PRVA KAPITOLA

VYBRANE ASPEKTY CROWDFUNDINGU
A PEER TO PEER LENDINGU

1.  Peer to peer lending a crowdfunding’

Peer to peer lending, znamy aj pod ndzvom sluzby hromadného financovania
zalozené na poziciavani alebo kolektivne poziCiavanie, predstavuje novy feno-
mén v ramci pozi¢iavania pefiaznych prostriedkov, ktory sa stava vyznamnou
konkurenciou iverom poskytovanym uverovou institiciou alebo subjektom dis-
ponujucim povolenim na poskytovanie spotrebitel’skych Giverov alebo Giverov na
byvanie.

Peer to peer lending je zalozeny na zakladnej myslienke crowdfundingu, kto-
ra spociva v ziskavani prostriedkov od vel'kej skupiny osob, z ktorych kazda pri-
spieva pomerne malou sumou z celkovej hodnoty.? Crowdfunding predstavuje
sposob alternativneho financovania iniciativ alebo projektov jednotlivcov alebo
jednotlivych spolo¢nosti. Vo vedeckej a odbornej literatire sa mo6zeme stretnt’
s roznymi definiciami crowdfundingu. Napriek existencii r6znych druhov de-
finicii sa priklaname k nazoru, ze za zakladné znaky crowdfundingu mozeme
povazovat’:

— relativne malé mnozZstvo finanénych prostriedkov, ktoré poskytuju investori,

— online povahu vyziev k casti na financovani konkrétneho projektu,

— existenciu online platformy, ktora sprostredkuje komunikaciu medzi poskyto-
vatel'mi a prijemcami finan¢nych prostriedkov.’

Vychédzajic z tejto myslienky si v pripade peer to peer lendingu dlznik
namiesto pozic¢ania finan¢nych prostriedkov z jedného zdroja, teda od jedného

7 Kapitola ¢iastone Gerpa aj z ¢lankov HESEKOVA, S., SZAKACS, A. Sluzby hromadného
financovania zaloZené na pozi€iavani a ich danové aspekty In Slovensko-ceské dni dariového
prava: Zdanovanie virtudlnych platidiel a digitalnych sluzieb. KoSice : Univerzita Pavla Jozefa
Safarika v Kosiciach, 2021, s. 156 — 171; HESEKOVA, S. Pozi¢iavanie formou peer to peer. In
Justicnd revue. 2018, ¢. 10, s. 1076 — 1085; HESEKOVA, S., KATKOVCIN, M. Pravne vzt'ahy
v ramci peer to peer lendingu. In Justicnad revue. 2021, €. 11,s. 1312 — 1326.

8 BELLEFLAME, P., LAMBERT, T., SCHWIENBACHER, A. Crowdfunding: Tapping the Right
Crowd. In Journal of Business Venturing. 2014, €. 29, s. 585 —-609; SALAYOVA, S., MAZUR., J.
Crowdfunding. In Biatec. 2017, ¢. 5.

9 NEMEC, L. Financni crowdfunding. Praha : Wolters Kluwer CR, 2019, s. 1.
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veritel'a, pozi€iava finan¢né prostriedky od vicsieho mnoZstva jednotlivcov —

investorov (veritel'ov). V ramci peer to peer lendingu tak vystupuju tri subjekty,

a to:

— dlznik,

— investor a

— subjekt prevadzkujuci internetovl platformu, prostrednictvom ktorej docha-
dza k sprostredkovaniu poskytnutia finanénych prostriedkov medzi dlznikom
a investorom/mi.

Samotnd mySlienka poZi¢iavania si medzi subjektmi, bez ohl'adu na ich
pravnu formu, s vylucenim uverovej institicie alebo iného sprostredkujiiceho
subjektu nie je novym fenoménom a reflektuje ju aj prdvny poriadok Sloven-
skej republiky (pravne vztahy zaloZené na zmluve o Gvere, zmluve o p6zicke).
Inovativhym prvkom sa stdva sparovanie zaujmov oboch stran prostrednictvom
internetu a digitalnej platformy.'” Peer to peer lending, vzh'adom na podstatu
crowdfundingu, stavia na myslienke ziskania pozadovanej sumy pefiaznych pro-
striedkov cez ziskanie malych sim od vel'kého mnozstva investorov, v porovnani
s klasickym tiverovanim, kde zvic¢sa pochadza cela suma od jedného investora.'!

Crowdfunding ako alternativny sposob financovania sa modifikoval na roz-
ne druhy v zavislosti od potrieb trhu a cielovych skupin. Za zakladné delenie
crowdfundingu mdézeme povazovat crowdfunding zaloZeny na investiciach alebo
neinvestiény crowdfunding.'” Crowdfunding mézeme d’alej delit’ na crowdfun-
ding zaloZeny na poziciavani, investi¢ny crowdfunding, crowdfunding zalozeny
na poskytovani odmien a crowdfunding zaloZeny na darovani — tzv. dona¢ny."
Crowdfunding zaloZeny na poZzi¢iavani predstavuje schému, v ramci ktorej in-
dividuélni investori alebo inStitucionalni investori poskytuja pdézicky dlznikom
s oc¢akavanim splatenia istiny a dohodnutych tUrokov vo vopred definovanom

10 BACHMANN, A., BECKER, A., BUERCKNER, D. (et al.) Peer-to-Peer Lending — A Literature
Review. In Journal of Internet Banking and Commerce. 2011, vol. 16, no. 2, s. 3; HERRE-
RO-LOPEZ, S. Social interactions in P2P lending. In Proceedings of the 3rd Workshop on Social
Network Mining and Analysis. 2009, s. 1 — 8.

1" SHORT, J. C., KETCHEN, D. J., McKENNY, A. F. (et al.) Research on crowdfunding: reviewing
the (very recent) past and celebrating the present. In Entrepreneurship Theory and Practice.
2017, ¢. 2, s. 149.

2 ZIEGLER, T., SCHNEOR, R. Lending Crowdfunding: Principles and Market Development. In
SHNEOR, R., ZHAO, L., FLATEN, B. T. (eds.) Advances in Crowdfunding. Cham : Palgrave
Macmillan, 2020, s. 2.

13 MOLLICK, E. The Dynamics of Crowdfunding: An Exploratory Study. In Journal of Business
Venturing. 2014, vol. 29, no. 1, s. 2; BELLEFLAME, P., LAMBERT, T., SCHWIENBACHER,
A. Crowdfunding: Tapping the Right Crowd. In Journal of Business Venturing. 2014, ¢. 5, s. 587,
EVERETT, C., R. Origins and Development of Credit-Based Crowdfunding. In Banking and
Finance Review. 2019.
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¢asovom ramci." V ramci crowdfundingu zalozenom na pozi€iavani sa stretava-
me aj s uZ spominanym oznacenim peer to peer lending, ktory sa rovnako modi-
fikoval do viacerych druhov. Vo vedeckych §tudiach sa stretavame aj s delenim
na tri zakladné obchodné modely peer to peer lendingu':

— poskytovanie poziciek spotrebitelom,

— poskytovanie pozi¢iek podnikatel'skym subjektom a

— poskytovanie poziciek, ktoré su zabezpecené majetkom dlznika, pri¢om nie
je podstatné, i je dlZnik spotrebitelom alebo podnikatel’skym subjektom.!'®

V sutvislosti s peer to peer lendingom sa mézeme stretntt’ aj s pojmom ,,crowd-
lending®. Tento pojem je SirSim pojmom ako pojem ,,peer to peer lending, ale
obsahovo uzsi ako pojem ,,crowdfunding®. Crowdlending zahriia r6zne formy
pozi€iavania a vyvinul sa postupne v zavislosti od meniacich sa potrieb aktérov
na finan¢nom trhu. Zahria:

— peer to peer lending,

— balance sheet lending — v rdmci tohto druhu subjekt prevadzkujtci digitdlnu
platformu vedie pdzicky poskytnuté spotrebitelom alebo podnikatelom na
svojej suvahe,'’

— invoice trading (obchodovanie s pohl'adavkami) — tento spdsob predstavuje
dynamicky rastuci druh crowdfundingu, v rdmci ktorého mozu firmy preda-
vat’ Ciastocné alebo celé pohl'adavky (faktury) so zl'avou,

— debt-based securities — v ramci tohto modelu st hlavnym predmetom cenné
papiere, najcastejSie dlhopisy za dohodnutt fixn(i urokova sadzbu,'®

4" Definicie jednotlivych druhov crowdfundingu pozri blizsie aj v Cambridge University Centre for

Alternative Finance v kazdoro¢nych spravach (annual reports). Dostupné na: <https://www.jbs.
cam.ac.uk/faculty-research/centres/alternative-finance/>.

15 Pojem ,,obchodny model* v suvislosti s crowdfundingom, ako aj peer to peer lendingom pouZi-
vame v sulade s pojmoslovim ustalenym vo viacerych vedeckych studiach, napriklad MILNE,
A., PARBOTEEAH, P. The Business Models and Economics of Peer-to-Peer Lending. Brussel :
European Credit Research Institute, 2016. ECRI Research Report. 2016, no. 17. Dostupné na:
<https://ssrn.com/abstract=2763682>, ako aj v stlade s pouzivanym NBS v stvislosti s katego-
rizaciou crowdfundingu blizsie <https://nbs.sk/dohlad-nad-financnym-trhom/fintech/>.

16 ZIEGLER, T., SCHNEOR, R., WENZLAFF, K. (et al.) The 2nd Global Alternative Finance

Market Benchmarking Report. Cambridge : Cambridge Centre for Alternative Finance, 2021,

s. 31. Dostupné na: <https://www.jbs.cam.ac.uk/faculty-research/centres/alternative-finance/

publications/the-global-alternative-finance-market-benchmarking-report/>.

Blizsie pozri aj Bank for international settlements & financial stability board. Market Structure,

Business Models and Financial Stability Implications Bank for International Settlements. 2017,

s. 15. Dostupné na: <https://www.bis.org/publ/cgfs fsbl.pdf>; SCHMODT, J. What is Balance

Sheet Lending? How is it different from typical P2P Lending? Dostupné na: <https://p2pmarket-

data.com/balance-sheet-lending/>.

18 ZIEGLER, T., SCHNEOR, R. Lending Crowdfunding: Principles and Market Development. In
SHNEOR, R., ZHAO, L., FLATEN, B. T. (eds.) Advances in Crowdfunding. Cham : Palgrave
Macmillan, 2020, s. 71.
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— peer to peer property lending — v rdmci ktorého jednotlivci alebo instituci-
onalni investori poskytuji spotrebitel'ovi alebo podnikatel'skému dlznikovi
pdzi¢ku zabezpecenu jeho majetkom."

7 pohl'adu subjektov zicastriujucich sa na peer to peer lendingu rozoznavame:

— Standardny peer to peer lending — v ramci tohto obchodného modelu vystupu-
ju na jednej strane investori (bez ohl'adu na ich povahu, ¢i ide o podnikatel’'ské
subjekty, alebo fyzické osoby nepodnikatel'ov), dlznici (bez ohl'adu na ich po-
vahu, €1 ide o podnikatel'ské subjekty, alebo fyzické osoby nepodnikatelov)
a subjekt prevadzkujuci platformu, ktory spaja zaujmy dlznikov a investorov;

— peer to peer lending, v ramci ktorého s pdzicky investorom sprostredkova-
schéme sa pridava nebankové spolo¢nost, ktord sprostredkiiva po6zicky pre
investorov na peer to peer lendingovej platforme, tzv. ,,peer to peer lending
with loan originators®. Subjekt prevadzkujuci peer to peer lendingovu plat-
formu sa takto sustred’uje najmi na investorov. Stranu dlZnikov zabezpecuje

vvvvv

vvvvv

Rozdiely nachiadzame aj v zabezpeleni investorov. Coraz viac platforiem
pristupuje k vytvaraniu garan¢nych fondov, ktoré garantuju vyplatu investorom
v urcitej sume, ak dlznik prestane splacat’.

Pri kategorizacii peer to peer lendingu je dblezité brat’ do tivahy aj delenie
z pohl'adu charakteru subjektov, ktoré v fiom participuji. Vo vSeobecnosti mozno
konStatovat’, Ze charakter subjektov zc€astiiujicich sa na schéme poziciavania
formou peer to peer lending determinuje mieru a formu ich regulacie, tak na
urovni Eurdpskej tnie, ako aj na narodnej Urovni. Mame za to, Ze za zakladné
delenie peer to peer lendingu z pohl'adu si¢asného nastavenia legislativy Eurdp-
skej inie mézeme povazovat’:

— peer to peer lending, v ramci ktorého na pozicii dlznika a na pozicii investora
vystupuju pravnické osoby, pripadne fyzické osoby, ktoré vykonavaja podni-
katel'sku ¢innost’, a

— peer to peer lending, v ramci ktorého na pozicii dlznika vystupuju fyzické
osoby, ktoré podnikatel'sku Cinnost’ nevykonavaju — spotrebitelia.

¥ ZIEGLER, T., SCHNEOR, R., WENZLAFF, K. (et al.) Shifting Paradigms — The 4th European
Alternative Finance Benchmarking Report. Cambridge : Cambridge Centre for Alternative Fi-
nance, 2019, s. 31. Dostupné na: <https://www.jbs.cam.ac.uk/faculty-research/centres/alternati-
ve-finance/ publications/shifting-paradigms/#.Y SIdiogzY2w>.
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spotrebitel’'ov, ¢im zvySuje predpoklad ich adekvatneho rozhodovania pri ¢erpani
uveru, ¢o mozno hodnotit’ jednoznacne pozitivne. Mame za to, Ze zvySovanie fi-
nan¢nej gramotnosti spotrebitel’ov mdze pomoct pri dosahovani vyvazenej prav-
nej Upravy, ktora chrani spotrebitel’a ako slabsiu stranu, ale ktora zaroven nezne-
moznuje veritel'ovi vykon jeho ¢innosti, pripadne vymahanie jeho narokov zo
zmluvného vztahu. Zaroven komplexne nastavena legislativa chrani spotrebitel'a
cez garanciu viacerych prav, od prava na informacie (a informac¢nych povinnosti
veritel'a) cez pravo na odstipenie od zmluvy po napriklad pravo na pred¢asné
splatenie uveru. Takto nastaveny ramec prav spotrebitel’a a povinnosti veritel’a
zaroven kladie na legislativu vyzvy pri potrebe regulacie peer to peer lendingu.

3.  Specifika peer to peer lendingu v podmienkach
Slovenskej republiky?>?

Peer to peer lending je v podmienkach Slovenskej republiky pomerne novym
fenoménom. Jedna z najznamejsich peer to peer lendingovych platforiem, Zlty
melon, zacala svoju ¢innost’ v roku 2012. Napriek tomu, Ze peer to peer lending
nema v Slovenskej republike dlht historiu, vzhl'adom na tendenciu slovenskych
domaécnosti Cerpat’ tvery, ako aj z dovodu sprisiiujucich sa podmienok poskyto-
vania Uverov spotrebitelom je odovodneny predpoklad, Ze tento spdsob financo-
vania porastie na popularite.

V nasledujiicom texte sa budeme venovat’ problematike peer to peer lendingu
v podmienkach Slovenskej republiky s cielom:

— identifikovat’ dominantnd formu obchodného modelu peer to peer lendingu

v Slovenskej republike,

— identifikovat aktualne problémy a riziké peer to peer lendingu v regulacnom
prostredi finanéného trhu v podmienkach Slovenskej republiky,

— identifikovat’ problémy vznikajuce v pravnych vztahoch medzi jednotlivymi
subjektmi zGi¢astnenymi na peer to peer lendingu,

— identifikovat’ problematické aspekty poskytovania peer to peer lendingu aj

v kontexte rozhodovacej praxe sudov.

Vzhl'adom na absenciu regulacie peer to peer lendingu na Slovensku, a tym aj
absenciu oficidlnych registrov vedenych reguladtorom, ktoré by zahrnali tato ¢in-
nost’, boli informécie o forméach fungovania peer to peer lendingu v Slovenske;j

253 HESEKOVA, S., KATKOVCIN, M. Pravne vztahy v ramci peer to peer lendingu. In Justicnd
revue. 2021, ¢. 11, s. 1312 —1326.
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republike ziskané empirickou Statistickou metddou z verejnych zdrojov (interne-

tové stranky subjektov prevadzkujucich peer to peer lending, Obchodny regis-

ter). Pri identifikacii aktudlnych problémov vznikajacich v pravnych vztahoch
medzi subjektmi za¢astnenymi na peer to peer lendingu sa pouzila analyza roz-
hodovacej praxe sudov na Slovensku. Identifikdcia problémov vychadzajucich

z absencie regulacie peer to peer lendingu stavia na predchadzajucej analyze re-

gulacie ¢innosti poskytovania Gverov spotrebitel'om.

Pri identifikacii dominantnej formy obchodného modelu peer to peer lendin-
gu v Slovenskej republike sme vychadzali zo zvoleného pristupu k deleniu peer
to peer lendingu, kde sme ako kritérium zédkladného delenia peer to peer lendingu
ur€ili charakter subjektov, medzi ktorymi dochddza k pozi¢iavaniu pefiaznych
prostriedkov.?** Nadvizujic na predchadzajuce kapitoly mame za to, Ze za za-
kladné delenie peer to peer lendingu, a to najmé v kontexte analyzy existujuce;j
legislativy m6Zeme povazovat’:

— peer to peer lending alebo kolektivne poziciavanie, v ramci ktorého na pozicii
dlZznika/investorov vystupuju pravnické osoby alebo fyzické osoby, ktoré vy-
konavaju podnikatel'sku ¢innost’, a

— peer to peer lending alebo kolektivne poziciavanie, v ramci ktorého na pozi-
cii dlznika/investorov vystupuju fyzické osoby, ktoré podnikatel’skti Cinnost’
nevykonavaju.

V podmienkach Slovenskej republiky sa najcastejSie stretdvame s typom peer
to peer lendingu, v rdmci ktorého vystupuju tri subjekty, a to investori, dlZnici
a subjekt prevadzkujuci peer to peer lendingovu platformu, teda so Standardnym
modelom peer to peer lendingu. Podl'a nasich vedomosti je iba jedna platfor-
ma zalozend na obchodnom modeli, v ramci ktorého vyuziva profesionalneho

vvvvv

vvvvv

vychodnej Azii). Zaroveti je toto jediny subjekt, ktory prevadzkuje peer to peer
lendingovu platformu, v radmci ktorej mézu na pozicii investorov, ako aj dlznikov
vystupovat’ okrem fyzickych osob aj obchodné spolo¢nosti. V ostatnych pripa-
doch mo6zu vystupovat na pozicii dlZznika, ako aj investora iba fyzické osoby
nepodnikatelia. Tymto sa sucasné nastavenie obchodnych modelov peer to peer
lendingu dostalo mimo regula¢ného ramca NBS (ked’Ze v pripade, ak by investor
poskytoval Gvery v ramci svojej obchodnej alebo podnikatel'skej ¢innosti fyzic-
kym osobam — spotrebitel'om, potreboval by povolenie od NBS na poskytovanie
uverov spotrebitel'om).

2% Rovnako aj OFIR, M., TZANG, 1. An Empirical View of Peer-to-Peer (P2P) Lending Platforms.
In Berkeley Business Law Journal. 2021 s. 4. Dostupné na: <https://ssrn.com/abstract=3807550>
alebo <http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3807550>.
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Subjekt prevadz-
‘o . . Rok
kujuci peer to Postavenie Postavenie Forma obchod- zacatia
peer lendingovu dlznika investora nej spolocnosti v .
cinnosti
platformu
Wishmaker, j. s. a. FO FO j.s.a. 2018
peer2Peer, s.I- o, FO FO s.t.0. 2017
Majak
a.s.vystupuje
Zinc Euro, a. s. FO FO aj ako viazany 2014
finan¢ny agent
IService, a. s, FO FO a.s. 2012
ZIty melén
PORT System, s.r. 0.
PORT INVEST-pre
investorov FO FO S.r.0. 2017
PORT SYSTEM-pre
dlZznikov
I jel
:p:)o[:;:i)cn?ﬁ] er:i obcania alebo
REDLEE, j. s. a. posk tovatel,?'n " | spolocnosti j.s.a. 2019
posiyrov krajin SEPA
poziciek

Tabulka ¢. 2: Prehlad subjektov prevdadzkujiicich peer to peer lending v SR>

Na zéklade vyhodnotenia dostupnych udajov o subjektoch, ktoré prevadzkuja
peer to peer lending v Slovenskej republike, moZno konStatovat’, Ze dominantnym
modelom peer to peer lendingu v Slovenskej republike je peer to peer lending,
kde na pozicii investora a dlznika vystupuje fyzicka osoba nepodnikatel’. Nie-
ktoré z platforiem maju tuto poziadavku explicitne zakotvenu na svojej webovej
stranke, pripadne vo vSeobecnych zmluvnych podmienkach, pri inych to vyplyva
z poziadavky uvadzat identifikacné udaje na zmluvach, ktoré sa viazu na fyzické
osoby nepodnikatel'ov. Napriek tomuto spolo¢nému charakteristickému znaku sa
v ramci fungovania peer to peer lendingovych platforiem stretdvame s viacerymi
odliSnostami, ktoré spocivaju v:

— odliSne stanovenom rozmedzi p6zi¢ky, o ktori mozno poziadat’ cez peer to
peer lendingovl platformu. Vyska pdzicky, ktort mozno Cerpat’, sa pohybu-
je napriklad v pripade peer to peer lendingovej platformy Majak v rozpéti
od 300 do 1 000 eur, v pripade platformy prevadzkovanej Zinc Euro, a. s.,
od 500 do 15 000 eur a v pripade platformy Zlty melén od 500 do 10 000 eur;

255 Zdroj: vlastné spracovanie.
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— odliSne stanovenej minimalnej vysky investicie. Rozdiely v stanovenej mi-
nimalnej vyske investicie si pomerne markantné. Minimalna vyska investi-
cie je 1 euro (v pripade peer to peer lendingovej platformy prevadzkovane]
REDLEE, j. s. a.), 25 eur (peer to peer lendingova platforma ZIty melén), az
po minimalnu vysku investicie 5 000 eur v pripade peer to peer lendingove;j
platformy prevadzkovanej Zinc Euro, a. s.;

— existencii garan¢ného fondu, resp. jeho absencie. Zriadenie garan¢ného fondu
investicii je na rozhodnuti subjektu prevadzkujaceho peer to peer lendingovu
platformu. Garan¢ny fond maju zriadené nasledujiice platformy, resp. sub-
jekty prevadzkujuce peer to peer lendingovu platformu: Wishmaker, j. s. a.,
a Zinc Euro, a. s.;

— stanoveni r6znej miery anonymity zmluvnych stran. Anonymita zmluvnych
stran sa prejavuje najmi v momente podpisu samotnej zmluvy o pdzicke, kde
namiesto zmluvnych stran vystupuje na zdklade plnej moci samotny subjekt
prevadzkujuci peer to peer lendingovu platformu a zmluvné strany st v ramci
zmluvy uvedené len identifika¢nymi udajmi, pod ktorymi vystupuji v ramci
platformy. V rdmci €innosti peer to peer lendingu sa stretdvame s réznymi
kombinaciami anonymity zmluvnych stran.

Na ucely zjednotenia terminologie s aplikacnou praxou budeme v ramci dane;j
kapitoly pouzivat’ pojem ,,p6zicka* a nie ,,aver*. Tento pristup bol zvoleny z d6-
vodu, ze v ramci aktudlne nastavenych zmluvnych vzt'ahov uzatvaraju investor
a dlznik zmluvu o po6zicke a rovnako s pojmom ,,p6zi¢ka‘“ operuju aj peer to peer
lendingové platformy v ramci vSeobecnych zmluvnych podmienok, resp. infor-
macii obsiahnutych v reklame.

Slovenska legislativa kopiruje nastavenie Eurdpskej Uinie pri reguldcii peer
to peer lendingu, a teda peer to peer lending, v ramci ktorého vystupuju na stra-
ne investorov fyzické osoby nepodnikatelia a na strane dlznikov fyzické osoby
nepodnikatelia, je neregulovanou ¢innostou na finanénom trhu, z ¢oho prameni
viacero podstatnych zaverov tak pre pravne postavenie dlznika, ako aj investora.
Na podporu tohto tvrdenia je potrebné podrobit’ analyze pravne vztahy, ktoré

vvvvv

jektu, ktory prevadzkuje peer to peer lendingovu platformu, a to z nasledujucich
hl'adisk:
— ako je legislativne upravena Cinnost’ subjektu, ktory sprostredkuje poskytova-

— ako st upravené vztahy, ktoré vznikaji medzi subjektmi vystupujicimi
v ramci peer to peer lendingu.
Zékladnd otazka z pohl'adu regulécie peer to peer lendingu v Slovenskej repub-
like je, ¢i ¢innost’ subjektu prevadzkujiiceho peer to peer lendingovu platformu
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mozno subsumovat’ pod existujucu legislativu.?’* Ked’Ze tuto ¢innost’ mozno ka-
tegorizovat’ pod Cinnosti subjektov pdsobiacich na financnom trhu, zaroven je
potrebné zodpovedat’ otazku, ¢i ¢innost’ peer to peer lendingu podlieha dohl'adu
NBS a ¢i nasledne moze byt dlZznik, ktorému sa sprostredkuje pozicka, povazo-
vany za finanéného spotrebitela. V tomto smere moézeme pouzit’ vyklad a simili,
ktory sme vyuzili pri analyze moznosti subsumovat peer to peer lending, kde na
pozicii investora aj dlznika vystupuje fyzicka osoba nepodnikatel’ pod posobnost’
smernice CCD alebo smernice MCD. V eur6pskom prave aj v prdvnom poriadku
Slovenskej republiky je definicia zmluvy o ivere postavena na existencii dvoch
zmluvnych stran, a to veritel'a a dlznika. Podl'a oboch smernic je spotrebitel'om
fyzicka osoba, ktora pri transakciach, na ktoré sa vzt'ahuje smernica, kond s cie-
I'om, ktory nesuvisi s jej obchodnou, podnikatel'skou ani profesijnou ¢innostou,
a veritelom je v zmysle oboch smernic fyzickd osoba alebo pravnickéd osoba,
ktora poskytuje alebo sl'ubuje poskytnit’ Giver v rdmci svojej obchodnej, podni-
katel'skej alebo profesijnej ¢innosti. Rovnaka konstrukcia zmluvnych stran par-
ticipujucich na zmluve o uvere je prenesena aj do zakona o spotrebitel'skych
uveroch a zdkona o uveroch.

V pripade peer to peer lendingu, kde na pozicii dlZznika vystupuje fyzicka
osoba nepodnikatel’ a na pozicii investora fyzicka osoba, ktora neposkytuje tve-
ry v ramci svojej podnikatel'skej &innosti, takato ¢innost' nenapliiia znaky po-
skytovania spotrebitel'ského tveru alebo tveru na byvanie z dévodu absencie
legalno-defini¢nych znakov zmluvy o avere, ktord je nosnou ¢astou samotnej
definicie averu. Za spotrebitel'sky Giver sa povazuje docasné poskytnutie peraz-
nych prostriedkov na zdklade zmluvy o spotrebitel'skom tivere vo forme pozic-
Ky, uveru, odlozenej platby alebo obdobnej finan¢nej pomoci, pricom zmluvné
strany su veritel’ a spotrebitel. Obdobne sa za uver na byvanie povazuje doasné
poskytnutie petiaznych prostriedkov na zéklade zmluvy o Gvere na byvanie vo
forme odloZenej platby, p6zicky, tveru alebo obdobnej finan¢nej pomoci, ktoré
poskytuje veritel’ spotrebitel'ovi.”®” Ked’ze k pozicaniu penaznych prostriedkov
nedochadza medzi subjektom prevadzkujicim peer to peer lendingovu platfor-
mu a dlznikom, ale vyhradne medzi investorom a dlZznikom, nie je mozné takyto
vztah subsumovat’ pod pdsobnost” zdkona o spotrebitel’skych uveroch alebo za-
kona o Uiveroch. Na tomto mieste je vSak podstatné poznamenat, Ze tento zaver
sa tyka iba subjektov prevadzkujucich peer to peer lendingové platformy, kto-
ré neparticipuji na pdzicke dlznika. Tento obchodny model je najtypickejSim

236 Ked'ze v prave Eurdpskej tinie nenachadzame osobitna Gpravu peer to peer lendingu, a teda pri-
padna regulacia zostava na narodnych upravach. Slovenska republika neprijala osobitni pravnu
upravu, ktora by regulovala tuto ¢innost’.

257 Ustanovenia § 1 ZoSU a § 1 ZoUB.

117



Poskytovanie poziciek peer to peer spésobom v kontexte legislativy upravujlcej poskytovanie (iverov spotrebitelom

obchodnym modelom peer to peer lendingu pdsobiacim na Slovensku, ale vzhl'a-

dom na r6zne modifikacie ¢innosti peer to peer lendingovych platforiem je vzdy

lendingovym sposobom.
Pravne posudenie by sa liSilo od skor uvedeného v pripade, Ze:

— subjekt prevadzkujuci peer to peer lending participuje na pdzicke dlznika.
V tomto pripade by sa takyto subjekt mohol povazovat' za veritel'a v zmysle
zékona o spotrebitel'skych tveroch alebo zakona o Gveroch (posudenie by
zaviselo od ucelu a zabezpecenia tveru);,

— by ako zmluvné strany zo zmluvy o p6ézicke vystupovali dlznik ako fyzicka
osoba nepodnikatel’ a na druhej strane investor ako pravnicka osoba alebo fy-
zicka osoba, ktora poskytuje tvery v ramci podnikatel'skej ¢innosti. V tomto
pripade by v sulade s legislativou Slovenskej republiky tento pravny vztah
rovnako spadal pod rezim zakona o spotrebitel’skych tveroch (resp. zdkona
o uveroch) a investor by bol povinny disponovat’ povolenim od NBS a v stila-
de s § 1 ods. 3 zadkona o dohl'ade by sa takyto veritel’ povazoval za dohliadany
subjekt NBS.

V tejto suvislosti si zaroveni dovol'ujeme poukéazat’ na to, Ze pomerne dis-
kutabilnou sa méze javit pravna kvalifikacia postavenia investora v zmluvnom
vztahu s dlznikom ako nepodnikatel’a v pripade, ak investor tito ¢innost’ v po-
dobe Ucasti v ramci schémy peer to peer lendingu vykonava sastavne (t. j. nie
vynimoc¢ne) a v nie zanedbatelnom rozsahu (¢i uzZ v ramci jednej alebo viacerych
internetovych platforiem). V takejto situacii je, podl'a nasho nazoru, na mieste
uvazovat’ o tom, ¢i sa takato ¢innost’ investora neda uz materialne kvalifikovat’
ako podnikanie v zmysle § 2 OBZ, ¢im by sa investor dostaval do postavenia
podnikatel'a v oblasti poskytovania tverov z vlastnych zdrojov [t. j. prevadz-
kovatel'a regulovanej podnikatel’skej ¢innosti (vol'nej Zivnosti) v zmysle zako-
na €. 455/1991 Zb. o Zivnostenskom podnikani (Zivnostensky zakon), na ktorej
prevadzkovanie sa vyzaduje disponovanie zivnostenskym opravnenim na tento
predmet podnikania]. Skor uvedeny predpoklad by d’alej vytvaral predovsetkym
nasledujuce konzekvencie pre pravne postavenie jednotlivych subjektov v ramci
schémy peer to peer lendingu:

— zmluvny vztah medzi investorom a dlznikom by bolo nutné kvalifikovat’
ako vzt'ah medzi podnikatel'om (dodavatel'om) a spotrebitel'om, t. j. zmluva

o pozicke by bola v ¢asti poskytnutych prostriedkov investora povazovana za

spotrebitel’sky zmluvny vzt'ah so vSetkymi pravnymi dosledkami, t. j. iSlo by

o spotrebitel'sky tver v rezime zédkona o spotrebitel'skych uveroch;

118



PEER TO PEER LENDING V PODMIENKACH SLOVENSKEJ REPUBLIKY

— zmluvny vztah medzi investorom a subjektom, ktory prevadzkuje peer to
peer lendingovu platformu, by nebol spotrebitel'sky, ale podnikatel'sky v reZi-
me Obchodného zakonnika s poukazom na § 261 ods. 1 OBZ;

— z hladiska regulacie finan¢ného trhu by takyto investor potreboval povolenie
od NBS podl'a § 20 ZoSU ako tzv. veritel’ podl'a § 2 pism. b) ZoSU;

— ked’Ze samotna determinacia, ked’ sa nejaké ¢innost da kvalifikovat ako spi-
najiica vSetky obligatérne znaky podnikania podl'a Obchodného zékonnika,
predstavuje v praxi tazko rieSite'ny problém, ktory sa musi posudzovat’ od
pripadu k pripadu individualne, zvlast’ pri konstrukcii zmluvnych vzt'ahov
pod utajenou identitou tak, ako je to v schémach peer to peer lendingovych
platforiem mame za to, Ze bez toho, aby samotny subjekt (investor) nemal
dobrovolne zaujem stat’ sa profesionalnym (a na finanénom trhu regulova-
nym) subjektom v oblasti poskytovania spotrebitel’skych tverov podl'a zdko-
na o spotrebitel'skych tiveroch, praktické moznosti sankcionovania konania
takéhoto subjektu zo strany NBS (v dosledku poskytovania spotrebitel’skych
uverov bez povolenia vyZzadovaného zdkonom o spotrebitel'skych tiveroch
v ramci dohladu sankciami podla § 23 ods. 6 ZoSU), organov $tatnej spravy
v oblasti regulacie zivnostenského podnikania [z dévodu dopustenia sa ne-
opravneného podnikania podl'a § 63 ods. 1 zakona €. 455/1991 Zb. o Zivnos-
tenskom podnikani (Zivnostensky zakon)] ¢i aZ organov ¢innych v trestnom
konani (z dovodu naplnenia skutkovej podstaty trestného ¢inu neopravneného
podnikania podla § 251 zékona ¢. 300/2005 Z. z. Trestny zédkon) su prakticky
vyluéne v teoretickej rovine.

Dal3ou alternativou je situacia, ked’ by dlZnik nevystupoval ako fyzicka osoba
nepodnikatel’, ale napriklad ako obchodna spolo¢nost’. V takomto pripade by ta-
kato forma alternativneho financovania spadala pod posobnost’ nariadenia ECSP.

Pre uplnost’ je potrebné dodat’, ze subjekty vykonavajice sprostredkovanie
kovatel'ov alebo financnych poradcov podl'a zakona ¢. 186/2009 Z. z. o financ-
nom sprostredkovani a finan¢nom poradenstve z dovodu tplnej absencie znakov
tychto Cinnosti v zmysle uvedeného zakona.

Vzhl'adom na to, Ze subjekty sprostredkujuce pozicky peer to peer spdsobom
nie je mozné kategorizovat’ pod veritel'ov v zmysle zdkona o spotrebitel'skych
uveroch alebo zdkona o uveroch a ani pod iny pravny predpis v oblasti financ-
ného trhu, nie je mozné ich ani povazovat’ za dohliadané subjekty a ich ¢innost’
nie je podmienend autorizaciou vstupu na finan¢ny trh cez udelenie povolenia
od NBS. Z pohl'adu vymedzenia dohliadanych subjektov je zdkladnym pravnym
predpisom vymedzujicim dohl’ad nad finanénym trhom zékon o dohl'ade, ktory
zéarovenl ustanovuje postavenie a opravnenia NBS pri vykone dohl'adu. Sucast'ou
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dohl'adu nad finan¢nym trhom, ktory vykonava NBS, je aj vykonavanie politiky

obozretnosti na makroturovni vratane vykonu dohl'adu v oblasti ochrany finan¢-

nych spotrebitel'ov a inych klientov s cielom prispievat’ k udrzZiavaniu stability
finan¢ného systému a k bezpecnému a zdravému fungovaniu finanéného trhu.

Medzi dohliadané subjekty patria subjekty vymedzené v § 1 ods. 3 zdkona o do-

hl'ade. V oblasti poskytovania tverov ide najmi o banky, zahrani¢né banky, pri-

padne pobocky zahrani¢nych bank, veritelov a inych veritelov, medzi ktorych
patria veritelia, ktori poskytuju spotrebitel’ské uvery a uvery na byvanie.
Vymedzenie dohliadanych subjektov je zadsadné aj pre zodpovedanie otazky,
¢i mozno dlznika, resp. investora v ramci rozoberanej konstrukcie peer to peer
lendingu povazovat’ za finanéného spotrebitel’a. Legalnu definiciu finan¢ného
spotrebitela nachadzame v zdkone o dohl'ade. Definicia finan¢ného spotrebite-

'a stavia na vymedzeni zmluvnych stran, ktorymi st spotrebitel’ a dohliadany

subjekt. Za finanéného spotrebitel'a teda m6Zeme povazovat' spotrebitel’a na fi-

nan¢nom trhu, s ktorym kona dohliadany subjekt alebo osoba konajiica v mene
alebo na ucet dohliadaného subjektu, a to pri ponukani finan¢nej sluzby alebo
uzatvarani alebo plneni spotrebitel’skej zmluvy o poskytnuti finan¢nej sluzby.>*

Na to, aby sa dlznik alebo investor mohol povazovat’ za finan¢ného spotrebitel’a,

by musel byt’ subjekt prevadzkujuci peer to peer lendingov platformu dohliada-

nym subjektom.

za poskytovanie uverov spotrebitel'om v zmysle zdkona o spotrebitel'skych tve-

roch, resp. zadkona o Gveroch, na dlZnika sa nevztahuju:

— ustanovenia zamerané na ochranu spotrebitel’a, ktoré upravuju jeho prava,
resp. vyrovnavaju informacna asymetriu, obsiahnuté v osobitnych predpisoch
upravujucich poskytovanie uverov spotrebitel'om,

— ustanovenia zamerané na ochranu finanéného spotrebitel’a a posobnost’ NBS
v tejto oblasti.

3.1 Zmluvné vztahy vznikajuce v procese poskytovania pozicky
pri peer to peer lendingu®’

Pri vymedzeni pravnych vzt'ahov, ktoré vznikaja v procese poskytovania po-
zi¢iek peer to peer sposobom, je podstatné opitovne zddraznit, ze ked’Ze ne-
existuje jednotnd pravna Uprava a mnohé narodné pravne upravy neobsahuju

28 Ustanovenie § 1 ods. 3 pism. ¢) zakona o dohl'ade.
2% HESEKOVA, S., KATKOVCIN, M. Pravne vztahy v ramci peer to peer lendingu. In Justicnd
revue. 2021, ¢. 11, s. 1312 —1326.
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