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1. UOVOD

Cenné papiry a jejich pravni uprava ma v Ceskych zemich dlouhou
historii a tradici. Vzdyt' prvni zminky o pocatcich cennych papirti najdeme
jiz v Knize Drnovské ¢i Knize Tovacovské. Postupem &asu se s vyvojem
obchodu podle rozdilné poptavky a rozdilnych potieb obchodniho Zivota
vyvinuly jednotlivé cenné papiry. Pro takto rozdilné pravni instrumenty se
také vyvinula rozdilnd pravni pravidla, ktera byla postupné sestavovana do
prévnich piedpist.

Soucasna pravni Uprava cennych papirGi prosla mnoha tuskalimi. Jeji
rozvoj byl naruSen a pietrZzen béhem Ctyficeti let totalitniho rezimu, ktery
mnohé instrumenty prava cennych papirt a obchodovani s nimi odsoudil
pouze k teoretickému zkoumani. Nelze vSak opomenout, Ze i vté dobg
vznikla napiiklad pravni Giprava prava sméne¢ného a Sekového, kterd se pro
svoji kvalitu pouziva dodnes.

Po névratu k demokracii a trznimu systému byla potieba urychleného
piijeti mnoha pravnich pfedpist, které by pomohly a umoznily rychly rozvoj
Ceskych finan¢nich trhii a tim celé ekonomiky. Byly zavedeny nové pravni
o cennych papirech, zdkon o Ceské narodni bance aj. Srozvojem trhu,
vlivem ziskavani zkuSenosti a v neposledni fadé s pozadavky komunitarniho
prava byly mnohé zakony novelizovany ¢&i vznikaly zcela nové.

Cilem této diplomové prace je nabidnout piehled pravni upravy cennych
papir(i, poukdzat na instituty, které se s cennymi papiry vazi, a nabidnout
feSeni né€kterych teoretickych i praktickych problému, které mohou pii

aplikaci pravnich ptedpist vzniknout.




2. OBECNE PROBLEMY CENNYCH PAPIRU

2.1. POJEM CENNEHO PAPIRU

V Ceském pravnim fadu, stejné tak jako ve vétSing€ pravnich Fada
kontinentalni Evropy, neni pojem cenného papiru definovan. Vyjimku
v Evropé tvoii Svycarskd uprava, kde je v ¢lanku 945 obligaéniho zadkona
z roku 1911 stanoveno, Ze cenny papir je kazda listina, se kterou je pravo tak
spjato, Ze nemlze byt bez listiny ani uplatnéno, ani pievedeno na jiného.

[ pfes to, Ze piimou definici cenného papiru v platnych hmotné pravnich
pfedpisech soukromého prava nenajdeme, v jinych oblastech prava urdité
definice nalézt lze. V devizovém zékoné ¢. 219/1995 Sb. je v § 1 pism. e)
stanoveno, Ze cennymi papiry jsou listiny nebo je nahrazujici zapisy, s nimiz
je spojeno pravo na ucasti na majetku nebo pravo na pen&Zni plné&ni. Tato
definice vSak slouzi pouze pro ulely devizového zékona. Za nepiimou
definici cennych papirG je casto povaZzovdno ustanoveni § 185i
odst. 1 zdkona €. 99/1963 Sb., obcanského soudniho Fadu, tykajici se
umoieni listin. Cenny papir je zde takova listina, jiZ je tieba k uplatnéni
prava.

Definice pojmu cenného papiru je v Ceské pravni upravé pienechéna
pravni teorii. Ta mizZe k vymezeni pojmu pfistupovat v rdmci tzv. $irsiho
nebo uZsiho pojeti. Podstatou $ir§iho pojeti cenného papiru je skute¢nost, Ze
pravo muZe byt uplatnéno, pfevedeno a vibec trva jen spole&né s listinou.
Naopak uZzsi pojeti cenného papiru vychazi z teorie cenného papiru jako
pouze takového pisemného projevu vile, ze pravo zn& vyplyvajici je
pievoditelné pouze s listinou. P odle tohoto pojeti jde o cenny papir pouze
tehdy, jestliZe je pfevod prava provadén prostym piedanim listiny, kdy
spole¢né s listinou piejde i pravo s ni spojené, nebo pfeddnim spojenym

s tzv. indosaci listiny. V tomto pojeti jsou cennymi papiry jen papiry na




dorucitele a papiry znéjici na fad. Naopak se zrozsahu tohoto pojmu
vylu€uje skupina papirti na jméno.l)

V deské pravni teorii prevlada tzv. SirSi pojeti cenného papiru. Je to
patrno z definic, které formulovali jednotlivi autofi. Elias® jako cenny papir
oznacuje listinu oznacenou takto zdkonem, sniZ jsou subjektivni prava
a povinnosti spojeny takovym zpisobem, Ze bez listiny nemohou vzniknout
ani byt uplatnény & pievedeny. D&di¢” definuje cenny papir jako pisemny
projev vule (skripturni akt), se kterym je spojeno subjektivni pravo takovym
zpuisobem, ze dispozice stimto pravem je moznd jen soucasné spolu
s dispozici se skripturnim aktem. Sir$i pojeti cenného papiru také vyjadiuje
definice Piibyla,” ktera za cenny papir povazuje listinu, sniZ je spjato
néjaké subjektivni soukromé majetkové pravo, a to takovym zptisobem, ze
prave jen s touto listinou se toto pravo pievadi, vykonava, zanikd a nékdy —
ne zcela bezvyjimecné — 1 zaklada.

Pravé zavislost prava a listiny je zakladni podstatou cenného papiru dle
Sirsiho pojeti tohoto pojmu. Vyplyvaji z né€j dva charakteristické znaky pro
cenny papir, a to hmotny substrat (listina) a cennost této listiny. Listina
miZe mit podobu papiru, ale i jiné movité véci, kterd je schopna stat se
nosi¢em psané informace. Cennost listiny je tfeba chéapat ve smyslu
pravnim. Jsou to pravni nasledky, které s listinou spojuje pravni fad, a které
ji €ini cennou. Neplati to proto pro takové listiny, které sice subjektivné
mohou byt cenné, ale jsou pravné irelevantni.

Cenny papir jako listina se odliSuje od ostatnich listinnych dokumentd.
Jedna se totiz o listinu, se kterou je pravo spojeno zvlastnim zptisobem, do
které je pravo inkorporovano, a kterou je k uplatnéni prava tieba predlozit.

Vedle téchto cennych papird existuji i jiné prévni listiny, které nejsou

) KOTASEK, J., POKORNA, J. RABAN, P. a kol. Kurs obchodniho prdva. Prdvo cennych papirii. 4. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2005, str. 13-14

Y ELIAS, K. a kol. Kurs obchodntho prdva — Obchodni zavazky. Cenné papiry. 2.vydani. Praha: C. H. Beck,
1999, str. 420 '

% DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry, Praha: Prospectum, 1994, str. 20

Y PRIBYL, Z. Zdklady prdva cennych papirii. Dil I. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasnicka, 1995, str. 9




povazovany za cenné papiry, ackoliv maji nebo mohou mit urcity pravni
vyznam, a mohou byt i predkladany k uplatnéni subjektivniho prava. Prvni
kategorii té€chto pravnich listin jsou deklaratorni listiny, které slouzi zejména
jako dikaz o pravu, a mohou byt nahrazeny i jinymi pravnimi prostiedky,
a proto jejich ptipadnd ztrata nebo zniceni neznamenaji zanik samotného
prava. Jejich vyznam je formalné pravni, slouzi zejména jako dukazni
prostfedek v oblasti prava procesniho. Dals$i kategorii jsou listiny
legitima¢ni. Ty prava nezakladaji ani neméni, ale pouze legitimuji drzitele
k tomu, aby mohl pozadovat plnéni od osoby, ktera legitimacni papir vydala.
Funkei legitimaénich papird vSak neni jen legitimovéni véfitele, ale slouzi
také ve prospéch dluznika, protoZze mu usnadiiuji zjistit, komu ma plnit.
Legitimaéni papiry tak usnadiuji a zjednoduSuji realizaci subjektivnich
prav. Pravo v8ak neni zalozeno pisemnym projevem viile v listing, ale mimo
tuto listinu a slegitimaénim papirem neni spojeno. Legitimacni listiny
nejsou nutné k uplatnéni prava a véfitel mize své pravo uplatnit i jinak.
Legitimacni listiny mohou obsahovat jméno véfitele nebo dluznika, ptipadné
obou (riznd potvrzeni napi. o pravu na vydani véci), ale mohou byt
ianonymni (napi. vstupenky, jizdenky apod.).” Jako tieti kategorie jsou
uvadény konstitutivni listiny. Jsou to pravni ukony, které maji obligatorné
pisemnou formu. Konstitutivni listiny se rozlisuji podle toho, zda je jejich
pisemny projev vile nutny pouze ke vzniku prav, pti¢emz osud prava neni
dale s listinou spojen, nebo jestli je pisemny projev vile nutny nejen ke
vzniku, ale 1 kvykonu a existenci prav, a kde pravo je v listiné
inkorporovano a listina musi byt k uplatnéni prava piedloZena. V prvnim
ptipad¢ hovoiime o cenn}'/éh papirech nedokonalych (netplnych) a v druhém
ptipadé o cennych papirech dokonalych. Pojem ,,cenny papir® je v pravnich

pfedpisech pouZivan ve smyslu téchto tzv. dokonalych cennych papirii. ©

9 ELEK, S. Pravni podstata cennych papirt, Praha: Pravnik &. 10, 2001, str. 1054
® DEDIC, J. a kol. Pravo cennych papirii a kapitalového trhu. Praha: Prospectum, 1999, str. 19




Tradi¢ni pojeti cenného papiru, kdy jednou ze zakladnich charakteristik
cenného papiru je jeho hmotny substrat, je s postupujici dematerializaci
cennych papiri vnimano s pochybnostmi. Opomiji totiZ existenci cennych
papird, které neexistuji v hmotné, listinné podobé, ale které existuji jen
v podobé nematerialni, a jsou evidované v urcitém souboru dat vedeném ve
zvlastnich evidencich. Pojem cenny ,,papir” tim ziskdva ponc€kud nepiesny
obsah, ale prozatim z divodu tradi¢nich je tento pojem zachovavan.

Pravni teorie se po dlouhou dobu zabyvala otazkou, do jaké kategorie
pfedmétli subjektivnich prav a povinnosti cenné papiry zatadit, totiz zda je
chépat jako véci nebo jako jiné majetkové hodnoty (nebot’ § 118 obcanského
zakoniku mezi subjektivni prava a povinnosti zafazuje véci, byty a nebytové
prostory, prava a jiné majetkové hodnoty). Tato spornost byla vyfesena
novelou zakona o cennych papirech ¢. 362/2000 Sb., kde je v § 1
odst. 2 uvedeno, Ze na cenné papiry se vztahuji ustanoveni o vécech
movitych, nestanovi-li tento zdkon nebo zvlaStni ptedpis jinak. Pravni
ochrana majetkovych prav ur€ité osoby k cennému papiru a jeji pravni vztah
k nému jsou tak postaveny naroven pravu vlastnickému. Pravo k cennému
papiru je proto pravem vécnym a absolutnim, které se fidi upravou dle
oblanského zakoniku, pokud zakon o cennych papirech nestanovi néco
jiného. Cenny papir lze tedy vydrZet, vlastnické pravo cenného papiru se
nepromlcuje a pravo k cennému papiru spada pod ochranu vlastnictvi tak,
jak je upravena v tstavnim poiadku Ceské republiky. Od prava k cennému
papiru musi byt odliSeno pravo z cenného papiru, piesnéji pravo spojené
s cennym papirem, které je v ném inkorporované a sdili jeho osud. Jednd se
o subjektivni pravo zpﬁéobujici cennost cenného papiru, pfic¢emz nejéastéji
se jedna o zavazek na pené€zité plnéni, ovSem muze jit i o jind prava popsana

bliZe u jednotlivych druhi cennych papirt.”

" KOTASEK, J., POKORNA, J. RABAN, P. a kol. Kurs obchodniho prava. Prdvo cennych papirii. 4. vyddni.
Praha: C. H. Beck, 2005, str. 21




2.2. ZNAKY CENNEHO PAPIRU

U vykladu pojmu cenného papiru byly uvedeny zakladni charakteristiky

cenncho papiru. Pravni teorie zahrnuje mezi zékladni znaky nasledujici:

a) cenny papir je listina,

b) cenny papir je o pravu,

e) pravo z listiny musi patfit do oboru soukromého prava
majetkového,

d) pravo musi byt s listinou t&sné& spjato.”)

Cenny papir je listina, hmotny substrat a predev§im pisemny projev viile
na ném zachyceny. Jak ale bylo jiz vySe uvedeno, soulasny VyVOj
dematerializace cennych papirti vede k piehodnoceni uvedeni listiny jako
zakladniho znaku cenného papiru. Listina je u zaknihovanych cennych
papird nahrazena zapisem do zékonem stanovené evidence. Cenné papiry
mohou tedy mit podobu jak listinnou, tak zaknihovanou.

Pouze listina, kterd zachycuje projev sprévnim obsahem, miiZe byt
cennym papirem. Takovy znak nemaji listiny, které pouze potvrzuji néjaké
skute¢nosti nebo legitimuji k vykonu uréitého prava pro toho, kdo tento
papir predlozi.

Pravo z listiny musi patfit do oboru majetkového prava soukromého.
Vylu€uje tedy zpojmu cenného papiru, aby cennym papirem byla listina
prava vetejného.

Pravo v listiné inkorporbvané musi byt s listinou t&€sné spjato. Jde
o vzajemné sepéti prdva shmotnym substritem (listinou). Prakticky to
znamena, Ze existence listiny musi byt v zdsadé nenahraditelnou podminkou
vzniku a zdniku, jeji predloZeni podminkou vykonu a jeji predani

podminkou pfevodu prava z listiny na tfeti osobu, nebo se u listiny musi

1

¥ PRIBYL, Z. Zdiklady prava cennych papirii. Dil I. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasnicka, 1993, str. 38




uplatiiovat alesponi nékteré zuvedenych dusledki, pticemZ ty se mohou,

a také budou lisit podle toho, o jaky druh cennych papirti se jedna.”

2.3. FUNKCE CENNYCH PAPIRU

Diivodem vzniku cennych papirii byla jejich schopnost plnit funkce,
které jiné finan¢ni nastroje neplni nebo plni jen omezené&. Funkce cennych
papirt se pak rizni v zavislosti na druhu a formé cenného papiru. Obecné

vSak lze funkce rozd¢lit na ekonomické a pravni.

2.3.1. Ekonomicka funkce cennych papiri

Z ekonomického  hlediska je hlavni funkei cennych papirt
zprostiedkovani pohybu kapitalu. Cenné papiry umoZiiuji a usnadiiuji
pfevod pené€Znich prostfedki a jinych statkd tam, kde je jich nejvice tieba
(funkce distribuéni) a také pomoci cennych papirii je urdité jméni, kterd
jednotlivi vlastnici nemohou vyuzit k vlastnimu podnikani, pfevedeno k t&m,
kterym potiebné jméni chybi k realizaci podnikatelské Einnosti (funkce
mobiliza¢ni). Cenné papiry se také vyuzivaji vradmci uvérové funkce
k ziskdni potiebnych penéznich prostiedkl, zejména pii vydavani
hromadnych cennych papirt, dluhopisti, podilovych listd &i akcii. Cenné
papiry také plni platebni funkci, kdy misto toho, aby bylo zaplaceno
v hotovosti, je dluznik Gvérovan véfitelem pomoci poukazky k vybéru
plislusné penézni ¢4stky (typicky Sek). Funkce usnadnéni pievodu hmotnych
pfedméti u cennych papird, jejichz piedmétem je odevzdani uréitého zboZi,
umoziuji pfevody zboZi, které neni v mist€¢ obchodu viibec piitomno. Cenné
papiry mohou také slouZit k doSasnému uloZeni volnych penéznich

1

prostredkd (investi¢ni funkce).

* LISSE, L. Majetkovd teorie cenného papiru. Praha: Obchodni pravo & 8, 2002, str. 2-4




2.3.2. Pravni funkce cennych papiri

Mezi pravni funkce byva fazena funkce liberacni, kterd usnadiiuje
dluznikovi plnéni a zvySuje jeho pravni jistotu, nebot’ nemusi zkoumat zda
plni osobé skuteéné opravnéné, pokud tato mu piedloZi cenny papir. Funkei
legitimaéni ma cenny papir ztoho divodu, Ze cenny papir je legitimaci
(prikazem) k vykonu prava spojené¢ho s cennym papirem. Funkce prevodni
spociva vtom, Ze pfechodem cenného papiru na jiného opravnéného
ptechazeji i prava s cennym papirem spojend. Tim je podstatné ulehcen obéh

prav a usnadnén obchod s nimi.

2.4. PRAMENY PRAVNI UPRAVY CENNYCH PAPIRU

Prameny pravni upravy cennych papird lze rozdélit na obecné, zvlastni

a na prameny upravujici kapitadlovy trh a subjekty tam pasobici.

2.4.1. Obecné prameny pravni upravy cennych papiri

Obecné prameny pravni Upravy cennych papirti zahrnuji pravni piedpisy,
které obsahuji pravni normy vztahujici se ke vS§em druhlim cennych papiri.
Patfi mezi né€ zejména zakon ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech, zédkon
¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, zdkon €. 40/1964 Sb., oblansky zakonik
a zakon ¢. 99/1963 Sb., ob¢ansky soudni fad.

2.4.2. Zvlastni prameny pravni ipravy cennych papiri

Zvlastni prameny pravni upravy cennych papiri jsou predpisy, které

upravuji problematiku spojenou s jednotlivymi druhy cennych papird. Toto
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vSak neplati bezvyjimeén€. Naopak vétsi ¢ast druhl jednotlivych cennych
papirti je upravena v obecnych piedpisech: v zdkoné o cennych papirech
jsou upraveny kupény a v obchodnim zdkoniku jsou feSeny akcie, zatimni
listy, opéni listy, nalozné listy, skladistni listy, cestovni Seky a poukézky na
akcie.

Dalsi druhy cennych papirt jsou pak upraveny v nasledujicich zakonech:
dluhopisy v zakoné ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, sménky a Seky v zadkoné
¢. 191/1950 Sb., zdkoné sméneéném a Sekovém, zemédélské skladni listy
v zakoné ¢. 307/2000 Sb., o zemédélskych skladnich listech a zemédelskych
vefejnych skladech a investiéni kupény v zdkoné ¢&. 92/1991 Sb.,

o podminkach pfevodu majetku statu na jiné osoby.

2.4.3. Pravni prameny upravujici prava a povinnosti ucastniki

kapitalového trhu

Tteti skupinou pramend pravni Upravy cennych papirG jsou pravni
prameny upravujici prava a povinnosti Ucastnikt kapitdlového trhu. Zékon
¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovéani k tomu upravuje 1 podilové listy
jako jeden z druhti cennych papirt.

Mezi dal$i prameny lze zafadit zékon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu, zdkon €. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné papiry. Dale
zakony z oblasti finan¢nictvi, zédkon ¢. 21/1992 Sb., o bankéch, zdkon
&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance a zakon & 586/1992 Sb., o dani

z pifjmu.

2.5. NALEZITOSTI CENNYCH PAPIRU

Nalezitosti cennych papirt l1ze obecné délit na formalni a obsahové.
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2.5.1. Formalni nalezitosti cennych papiri

Formalni naleZitosti cenného papiru se tykaji formy pisemného projevu
vile do cenného papiru vtéleného. Zakon o cennych papirech tyto naleZitosti
neupravuje, a proto plati pro tuto problematiku ob&anskopravni ustanoveni
tykajici se pravnich tikkonti provedenych v pisemné formé&. Cenny papir miize
byt psén jak rukou, tak i mechanickymi prostiedky, s vyjimkou podpisu
emitenta (vystavce), ktery musi byt u€inén vlastnoru¢ng, pficemz zakon
stanovi vyjimky z tohoto pravidla pro nékteré cenné papiry (napf. cestovni
Seky nebo dluhopisy).'” Pochybnosti viak vzbuzuje ustanoveni § 40
odst. 4 obCanského zakoniku, podle kterého je pisemnd forma zachovéna,
je-li pravni tkon ucinén telegraficky, dalnopisem nebo elektronickymi
prostiedky, jeZ umoZiiuji zachyceni obsahu pravniho tkonu a uréeni osoby,
ktera pravni ukon uéinila. Lisse'” se domniva, Ze tato ustanoveni jsou
nepouzitelna (s vyhradou zaknihovanych cennych papirti), protoZe ani jeden
z uvedenych prostiedkd nezabezpeCuje urleni osoby, kterd tkon udinila
takovym zplisobem, jak je v pfedpisech o cennych papirech vyzadovano, tj.
nezabezpecuje prakticky originalni podpis dluznika.

Zvlastni formalni pozadavky jsou v8ak stanoveny pro kétované cenné
papiry. Tyto musi byt, pokud jsou v listinné podobé&, vytiStény v tiskarng,
kterd ma opravnéni k tisku cennych papiri na zaklad& povoleni udéleného

Komisi pro cenné papiry.

2.5.2. Obsahové nilezitosti cennych papira

Obecnd uprava obsahovych nalezitosti neexistuje, a tyto jsou feSeny

pouze pro jednotlivé druhy cennych papird. V § 4 odst. 1 zdkona o cennych

1
! KOTASEK, J., POKORNA, J. RABAN, P. a kol. Kurs obchodniho prava. Prdvo cennych papirit. 4. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2005, str. 29
" LISSE, L. Majetkovd teorie cenného papiru. Praha: Obchodni pravo ¢. 8, 2002, str. 3
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papirech je uvedeno, Ze nalezitosti cennych papird stanovi zakon nebo jiny

pravni piedpis, a také odkazuje na jednotlivé zvl4sini piedpisy (napt. § 155

zakon
vymezuje obsahové néleZitosti negativng, kdyZ v § 4 odst. 2 stanovi, co neni

obchodniho zakoniku, ktery upravuje podobu a obsah akcie). Dale

nélezitosti zaknihovanych cennych papird, i kdyz je to jinak u listinnych
cennych papirti vyZadovano. NéleZitostmi zaknihovanych cennych papirt
nejsou jejich &iselné oznaceni, podpisy nebo Jejich otisky a Udaje o povoleni
piislusného statniho organu. V § 4 odst. 3 zakona o cennych papirech je dale

uvedeno, Ze je-li viak podle zakona nutné rozligit jednotlivé zaknihované

cenne papiry, je osoba vedouci jejich evidenci povinna pro tento udel &iselng

oznaceni t&mto jednotlivym cennym papirim z podnétu jejich emitenta
pridélit (naptiklad v pripadech vzeti akcii z obghy pii sniZovani zékladniho
kapitalu podle § 213b obchodniho zékoniku).

2.6.  PODOBA CENNYCH PAPIRT)

Z hlediska podoby rozliSujeme cenné papiry na listinné a na
zaknihované.

Z vy$e uvedenych definic cennych papird vyplyva, ze v dobach svého
vzniku vyzadovaly cenné papiry pro svou e xistenci vZdy hmotny s ubstrat,
ktery byl nositelem vlastniho obsahu cenného papiru. Listinnymi cennymi
papiry nazyvame prave tyto klasické cenné papiry,

a to kvuli piftomnosti
listiny jako hmotného nosice.

Existence hmotného substratu vSak znamens urcité technické potiZe,
spoCivajici zejména v nutnosti vylouceni napodobeni cennych papir,
ochrany pied odcizenim, ztratou & zni¢enim. Zabezpedeni t&chto rizik
s sebou nese zna¢né naklady. Listina je také piekéazkou pii en‘qisich velkého

poctu  cennych papiri  jednoho druhu. K racionalizaci obchodovani

§ cennymi papiry piispél rozvoj vypodetni techniky, ktery umoznil nahradit

plné nebo &asteens hmotny substrat cenného papiru zaznamem v zékonem
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stanovené evidenci. V tomto piipadé se jedna o tzv. dematerializaci cennych
papird. Cenny papir je zaknihovany, pokud listina je nahrazena zapisem
v evidenci. Cenny papir pak vlastné viibec ve fyzické formé neexistuje
aosoba vedouci evidenci pouze vede evidenci prav zcennych papirt
vyplyvajicich.

V Ceské pravni upravé jsou zaknihované cenné papiry upraveny v § 91
zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitidlovém trhu. Je zde uvedeno,
Ze zastupitelné listinné cenné papiry mohou byt nahrazeny zapisem do
zakonem stanovené evidence v piipadech stanovenych zdkonem. Tim byla
vytvoiena fikce fyzicky neexistujiciho piedmétu pravnich vztaht —
zaknihovaného cenného papiru.

Obecné plati, Ze veSkeré cenné papiry mohou existovat v listinné
podob€. Zaknihovany cenny papir je zdkonem stanovenou vyjimkou
z tohoto obecného pravidla.

Zakon o podnikdni na kapitalovém trhu umoziiuje pfeménu listinného
cenneho papiru na zaknihovany (§ 112) i pfeménu zaknihovaného cenného
papiru na listinny (§ 113). Pfeména podoby cenného papiru neni novou

emist, jak je zdtiraznéno v § 114 odst.1 véta prvni.

2.7. EVIDENCE CENNYCH PAPIRU

Kvelké zmén€ vevidenci cennych papird pfispél novy zakon
C. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitalovém trhu, ktery zavadi nové pojeti
evidovani zaknihovanych cennych papirt. To bylo do 30. 4. 2004 upraveno
v zdkoné €. 591/1992 Sb., o cennych papirech a své&fovalo tuto &innost
Stredisku cennych papirti. Mezi starou a novou Upravou lze nalézt fadu
podobnosti, ale pochopitelng i velké mnoZstvi zasadnich zmén,'?

Nova regulace spociva na tfech hlavnich pilifich. Za prvé na obecné

uprave tzv. evidence investi¢nich néstroji coby evidence i jinych hodnot neZ

2 PAULY, J. Jak (ne)maji byt napristé zaknihovany cenné papiry. Praha: Prdavnik, ¢. 8, 2005, str. 859-892
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zaknihovanych cennych papiri, za druhé na koncepci zaknihovaného

cenného papiru, k jehoz vzniku se vyzaduje zéapis do této evidence (§ 91

zdkona o podnikédni na kapitdlovém trhu), a za tfeti na povinnosti
obchodnikl s cennymi papiry a investi¢nich spolecnosti zajistit vedeni vSech
investi¢nich nastrojt, které jsou jim svéfeny jejich zédkazniky v této evidenci
(§ 12 odst. 3 zakona o podnikani na kapitdlovém trhu a § 9 zékona
o kolektivnim investovéni).' 3)

Zakon o podnikani na kapitalovém trhu rozliSuje dva druhy evidenci
investi¢nich nastroju:

a) centralni evidenci cennych papiri

b) samostatnou evidenci investi¢nich nastroju.

2.7.1. Centralni evidence cennych papiru

Centralni evidenci cennych papird je evidence vSech zaknihovanych
cennych papirt v Ceské republice s vyjimkami v zikoné stanovenymi. Prvni
vyjimkou je moznost, aby evidenci zaknihovanych podilovych listd
otevieného podilového fondu mohl vést v samostatné evidenci bud’ centralni
depozitaf v centralni evidenci cennych papird nebo investicni spolecnost,
ktera tyto podilové listy vydala, popi. jeji depozitaf nebo jinad investi¢ni
spole¢nost, ktera tyto podilové listy vydala. Jako druhou vyjimku umoziiuje
zékon evidenci zaknihovanych cennych papirt Ceskou narodni bankou, a to
podle zvlastniho pravniho piedpisu upravujiciho c¢innost Ceské nérodni

banky.

Centralni evidenci cennych papirG vede centralni depozitai (akciova
spole¢nost, ktera ziskd zvlastni povoleni k vykonu cinnosti centralniho
depozitafe) a osoby opravnéné vést evidenci navazujici na centralni

evidenci.

) PIHERA, V. Evidence investicnich ndstrojii — Stiedisko cennych papirii v novém havu. Praha: Pravni
rozhledy ¢. 1, 2005, str. 23
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Evidenci navazujici na centralni evidenci cennych papird mohou kromé
centralntho depozitaie vést i obchodnici scennymi papiry a investi¢ni
spolecnosti, které maji povoleni k poskytovani investiéni sluzby uschova
investi¢nich nastrojii, zahraniéni osoba opravnéna poskytovat tuto sluzbu

v CR, Nérodni banka a zahrani¢ni centralni depozitaf.

2.7.2. Samostatna evidence investi¢nich nastroju

Samostatnd evidence investi¢nich nastroji je upravena v § 93 zakona
o podnikdni na kapitdlovém trhu. V samostatné evidenci investi¢nich
nastroji lze evidovat zaknihované podilové listy otevieného podilového
fondu, listinné investi¢ni nastroje v uschové u centralniho depozitaie nebo
u obchodnika scennymi papiry, zahrani¢ni investiéni nastroje svéfené
obchodnikovi s cennymi papiry za ucelem poskytnuti investi¢ni sluzby,
a dale investi¢ni nastroje, které zde nejsou uvedeny, ale jejichz povaha to
umoZiiuje. Samostatnou evidenci investi¢nich nastroji je také evidence
cennych papirtt vedena Ceskou narodni bankou podle zakona o Ceské
narodni bance.

Zpusob vedeni samostatné evidence investi¢nich néstrojii a evidence na
ni navazujici osobami uvedenymi v nasledujicim odstavci stanovi provadéci
pravni predpis, tj. vyhlaSka Komise pro cenné papiry, upravujici provozni
fad osob, které vedou samostatnou evidenci investi¢nich nastroja.

Samostatnou evidenci investi€nich nastroji mize vést jak centralni
depozitaf, tak i v zdvislosti na udé€leném povoleni obchodnik s cennymi
papiry a investi¢ni spolecnost, pokud maji v povoleni k ¢innosti uvedenou
investi€ni sluzbu uschovy investi€nich nastrojii, dale banka, kterd ma
v bankovni licenci uvedenou investi¢ni sluzbu uschovy investi¢nich néstroju
a v neposledni fad¢ také zahrani¢ni osoba, jejiz pfedmét podnikani odpovida
¢innosti vySe uvedenych osob, a kterd je opravnéna poskytovat investiéni

sluzby v Ceské republice.
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Evidenci navazujici na samostatnou evidenci miize kromé& osob
uvedenych v pfedchozim odstavei vést i zahraniéni centralni depozitai nebo

zahrani¢ni osoba opravnénd vést evidenci investi¢nich néstrojq.

2.7.3. Zasady vedeni evidence investi¢nich nastroju

Zasady vedeni evidence investi¢nich nastroji jsou upraveny v zékong
0 podnikani na kapitalovém trhu v § 94 a nasledujicich.

Evidence cennych papiri se vede na majetkovych tdétech. Zakon
upravuje dva typy majetkovych W&t a to ,Gdet vlastnika® a ,ucet
zédkaznika“.

,Uet vlastnika“ je veden pro osobu, ktera je vlastnikem investi¢nich
nastroji na tomto Gty vedenych. V § 94 odst. 3 zakona o podnikani na
kapitalovém trhu je stanoveno, Ze vlastnikem investi¢nich nastroju
evidovanych na uétu vlastnika je osoba, pro niZ je Gdet vlastnika ziizen,
pokud neni prokézan opak.

,Utet zakazniki* je veden pro osobu, kterd neni vlastnikem investi¢nich
nastroji evidovanych na tomto uctu, a ktera vede evidenci navazujici na
evidenci centralniho depozitéfe nebo na samostatnou evidenci. Na uétu
zakaznikil 1ze evidovat pouze investi¢ni nastroje, které jejich vlastnici sv&fili
majiteli uétu. Zakon neumoziiuje vést na uétu zakaznikd nastroje svéfené
majiteli uétu osobou, ktera by méla nastroje svéfend, ale nebyla by jejich
vlastnikem. Ze zikona vyplyva, Ze kazdy majitel uétu zakaznik musi
zaroveti sim vést evidenci téch investi¢nich nastroju, které jsou evidovéany
na jeho étu zékaznikd, a to vyhradné na tctech vlastnika (v tzv. navazujici
evidenci investi¢nich néstroji).'?

Jak bylo v pfedchozim odstavci feCeno, osoba, kterd vede evidenci

navazujici na evidenci cennych papirii vedenou centralnim . depozitafem,

" PIHERA, V. Evidence investi¢nich néstrojii — Stredisko cennych papirti v novém havu, Praha: P ravni
rozhledy &. 1, 2005, str. 24
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vede tuto evidenci na uétech vlastnik. Stejn€ postupuje osoba, kterd vede

evidenci navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich nastroji. Centralni
depozitai vede centralni evidenci cennych papird na tétech vlastnikt nebo
uctech zakaznikd. Osoba, kterd vede samostatnou evidenci investi¢nich
nastroji, vede tuto evidenci také jak na tdtech vlastnikd, tak na vétech
zékaznikl. Vyjimkou je evidence zaknihovanych podilovych listd, které je
mozno vést pouze na udétech vlastnik.

Centralni depozitaf vede vzdy té7 evidenci emise zaknihovanych
cennych papirti. Osoba, kterd vede evidenci investi¢nich nastrojd, vede téz
evidenci emise investi¢nich nastroja, pokud ji o to emitent pozada.

Do majetkového tctu se zapisuji udaje o 0sobé, pro kterou je tidet veden,
u fyzické osoby také rodné &islo nebo datum narozeni. Na majetkovém udtu
se eviduji alespoii investi¢ni néstroje, samostatné pieveditelnd préava spojena
s investi¢nimi nastroji, zdstavni pravo k investiénim nastrojiim a pozastaveni
vykonu prava vlastnika naklddat se zaknihovanymi investi¢nimi nastroji.
Dale se eviduji udaje o osob& opravnéné tato prava vykonavat a udaje
0 osobé, kterd je zastavnim véfitelem. U cennych papiri se déle eviduje
omezeni vykonu prava naklddat s cennym papirem stanovené emitentem.
Zapis do evidence investi¢nich nastrojii se provede na zakladé prikazu
opravnéné osoby. Zapis se provede ihned po pfijeti piikazu, jestlize
opravnénd osoba nestanovi pozd&jsi okamzik zapisu.

Zakon o podnikdni na kapitalovém trhu odliSuje pravni nésledky
evidence zaknihovanych investiénich nastroji a evidence ostatnich
investi¢nich ndstrojf, které nemaji zaknihovanou podobu. Pievadi-li se
zaknihovany investiéni nastroj na nového vlastnika, dochdzi k prevodu
vlastnictvi v okamZiku zépisu na Gdet zakaznikd. Pievadi-li se zaknihovany
investiéni néstroj a zména se nezapisuje na uétu zakaznik(, dochazi
k pfevodu vlastnictvi k okamiku zapisu na Ucet vlastnika. Naopak pievod

ostatnich nezaknihovanych investi¢nich nastrojii neni na zapis v evidenci
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ptfimo véazan. Ustanoveni § 96 odst. 4 je podle Pihery'” ziejm& nutné
vykladat tak, Ze obchodnik s cennymi papiry je povinen z ajistit p rovedeni
zapisu pievodu investi¢niho nastroje neprodlené poté, co byl prevod
realizovan.

V § 97 zékona o podnikani na kapitdlovém trhu jsou upraveny otazky
pozastaveni vykonu prava vlastnika nakladat se zaknihovanym investicnim
nastrojem. V § 98 pak oprava chyb v evidenci investi¢nich néstroji a v § 99
problematika vypisu z evidence investi¢nich nastroji. Nové je v zadkoné
upravena povinnost osoby, kterd vede evidenci investicnich nastroj,
uchovévat tuto evidenci a vSechny dokumenty tykajici se udaji zapsanych
v této evidenci po dobu 12 let od konce kalendainiho roku, ve kterém byl
udaj vevidenci zapsan. Bez souhlasu osoby, pro kterou byl zfizen
majetkovy tucet, je osoba, ktera vede evidenci investi¢nich néstroj,
opravnéna poskytovat udaje ztéto evidence a dokumenty pouze tehdy,
stanovi-1i to zakon o podnikani na kapitdlovém trhu nebo zvlastni pravni

ptedpis, a v ptipadech, kdy podava trestni oznameni.

2.7.4. Centralni depozitat cennych papiri

Uprava centralniho depozitife cennych papiri je obsaZena v zékoné
o podnikéni na kapitalovém trhu v § 100 az 114.

K ¢innosti centralniho depozitafe je tieba povoleni Komise pro cenné
papiry. Povoleni bude udé€leno, pokud zadatel spliluje pozadavky uvedené
v § 103 odst. 2, tj. napi. pokud je Zadatel akciovou spole€nosti se sidlem
v CR, ma zékladn{ kapital v minimalni vy$i 100 mil. K&, pvod kapitalu je
prihledny a nezdvadny a pokud je splacen alespori zjedné tietiny
penézitymi vklady, déle také pokud Zadatel md vécné, organizaéni

a personalni pfedpoklady pro vykon centrdlniho depozitaie, zejména pokud

9 PIHERA, V. Evidence investicnich ndstrojit — Stredisko cennych papirit v novém héavu. Praha: Pravni
rozhledy ¢. 1, 2005, str. 24
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ma plan obchodni ¢innosti a navrh organizaéni struktury aj. Povoleni se
udéluje na dobu neurcitou.

Centralni depozitai vede centralni evidenci cennych papirt v Ceské
republice, pfidéluje cennym papirim identifikatni oznaceni podle
mezinarodniho systému &islovani pro identifikaci cennych papirtt (ISIN)
aprovozuje vypotadaci systém. Centralni depozitdf mulze také vést
samostatnou evidenci investi¢nich nastroji. Zakladni ¢innosti centralniho
depozitafe mohou byt doplnény dal$imi, uvedenymi v § 100 odst. 3 zakona
o podnikani na kapitalovém trhu, ovSem jen pokud k nim dostane povoleni.
Jedna se napfiklad o obstaravani splaceni cennych papirti, vraceni cennych
papiri, vyplaceni vynost zcennych papiri nebo zajiStovani tuschovy
aspravy investiénich nastroji pro emitenty a své ucastniky. Centralni
depozitaf odpovida za Skodu, kterou osobam, pro které vede majetkové ucty
nebo evidenci emise, zpusobil v disledku chyby nebo netiplnosti na téchto
udtech nebo v této evidenci. Za Skodu zplisobenou chybou nebo netplnosti
v udajich, které depozitai obdrzel od majitele Gctu zdkaznikli (podle § 111
odst. 3 az 5 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu), odpovida majitel ctu
zakazniki.

Zakladnim dokumentem upravujicim ¢innost centralniho depozitéie,
kterym se ovSem musi fidit i jiné osoby (Ucastnici centrdlnitho depozitaie
a osoby, které vedou evidenci navazujici na centralni evidenci), je provozni
iad centralniho depozitate.

Pokyny k zaloZeni nebo zruSeni majetkového uctu, k provedeni zmény
uctu a k provedeni sluzby mize centralnimu depozitaii podavat pouze tzv.
udastnik centralniho depozitafe. Tim mohou byt pouze osoby vyjmenované
v § 109 odst. 2 a nemohou byt osoby vyjmenované v § 109 odst. 5 zdkona
o podnikani na kapitalovém trhu. Jejich cast v centralnim depozitaii vznika
smlouvou a centralni depozitai vede jejich seznam, ktery uvefejiiuje.
Majitelé cennych papiri vedenych céntrélnim depozitafem na jejich
vlastnickych G&tech tedy nemohou piimo zadéavat piikazy k provedeni

jakychkoli sluZeb, tedy napt. ani k zapisu pfevodu cenného papiru. Jak bylo
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vy$e uvedeno, toto mohou zadavat pouze ucastnici centralniho depozitaie.
Majitel cenného papiru tedy musi, pokud chce jakkoliv se svym cennym
papirem nakladat, uzaviit smlouvu s ucastnikem centralniho depozitare,
a teprve ten pak podéa pokyn centralnimu depozitafi. Bez piikazu ucastnika
provede centralni depozitai zapis do evidence cennych papirii pouze na
piikaz emitenta, ktery méa uzavienou smlouvu s centralnim depozitafem
o evidenci emisi, pokud tento ptikaz souvisi se zapisem do evidence emisi,
ataké na piikaz osoby podle § 115 odst. 1 zdkona o podnikdni na
kapitdlovém trhu (napt. soud, exekutor, Komise pro cenné papiry atd.),
pokud je k tomu tato osoba opravnéna podle zvlastniho pravniho ptedpisu.
Pravni vztahy mezi vlastnikem investiéniho nastroje a ucastnikem
centralniho depozitafe a mezi centralnim depozitdfem a jeho ucastnikem se
idi obchodnim zakonikem, pokud zédkon o podnikéni na kapitdlovém trhu

nestanovi jinak.

2.8, VYDAVANI CENNYCH PAPIRU

2.8.1. Pojem vydavani cennych papiri

K tomu, aby vznikla prava spojena s cennym papirem, je zapotiebi, aby
byl tento cenny papir vydan. Problematika vydani cenného papiru ma
z pravniho hlediska z asadni v yznam, p rotoZe teprve o kamZikem v ydéani se
z pisemného projevu vile stava cenny papir (timto okamzikem jsou v papiru
inkorporovana prava), takze teprve vydany cenny papir je mozné prevadét.
Do doby vydani ma listina pouze hodnotu hmotného substratu, na némz jsou
zachycena, a prava jinak spojena s cennym papirem nelze z tohoto papiru

uplatiiovat.
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Proces, kterym se pisemny projev vile stavd cennym papirem,
oznacujeme jako ,,vydavani“ cenného papiru. Osobu, kterd cenny papir
vydava, oznacuje zékon jako ,.emitenta” cenného papiru.'®

Emitentem cenného papiru mize byt obecné fyzicka i pravnicka osoba.
Zakon v8ak u nékterych druht urcité osoby vylu€uje (naptiklad podilové
listy mohou vydavat pouze investi¢ni spole¢nosti, zatimco sménky a Seky
mohou vydavat jak fyzické, tak pravnické osoby).

Otazku, vjakém okamziku a jakym zplisobem vznikaji prava
a povinnosti z cenného papiru, se pokouseji fesit rdzné pravni teorie. Prvni
teorii je teorie kreacni, podle které vznikaji prava a povinnosti z cenného
papiru okamzikem jeho vystaveni, tj. pisemnym vyhotovenim listiny, tudiz
jednostrannym tkonem, ktery nevyzaduje pfijeti. Druhou teorii je teorie
smluvni, p odle které jsou prava a povinnosti zaloZeny smlouvou o vydani
cenného papiru, uzavienou mezi jeho vystavcem a prvnim nabyvatelem.
V dnedni dobé pievazuje a Ceskd platna pravni Uprava vychazi z teorie
domnélého prava. Ta vychazi ze smluvni teorie a spocivd v pravni
domnénce odpovédnosti vystavce a ochran€ pravni jistoty nabyvatele
(podepsand listina zaklada pravni domnénku, Ze prdva a povinnosti
z cenného papiru platné vznikly, a tato domnénka zavazuje vystavce, nebot’

jeji vznik sdm zpﬁsobil).”)

2.8.2. Pravni tprava vydavani cennych papiri

Zakladni Gprava vydavani cennych papirti je obsazena v § 5 az 8a zékona
o cennych papirech. Cenny papir je podle § 5 odst. 1 vydan dnem, kdy
spliiuje vSechny nalezitosti pro néj zédkonem nebo jinym pravnim pfedpisem
stanovené, a kdy se v souladu se zédkonem stanovenym zplsobem stane

majetkem prvého nabyvatele. Okamzik nabyti prvnim nabyvatelem je

19 DEDIC, J. a kol. Prdvo cennych papirii a kapitdlového trhu. Praha: Prospectum, 1999, str. 26
D ELIAS, K. a kol. Kurs obchodniho prava — Obchodni zavazky. Cenné papiry. 2. vydani. Praha: C. H. Beck,
1999, str. 432




oznacovan jako den vydani cenného papiru. Datem emise cenného papiru je
datum oznacujici den, kdy muze dojit k vydani cenného papiru prvému
nabyvateli. Datum emise cenného papiru urdi emitent, nevyplyva-li ze
zvlastniho zakona jiny postup.

Ze zékona tedy vyplyvaji dvé podminky platnosti emise cenného papiru.
Prvni podminkou je, Ze cenny papir musi obsahovat naleZitosti pro néj
stanovené zakonem (obsah, formu a podobu, které zdkon predepsal).
Pozadavky na osobu vystavce (zpﬁsbbilost, opravnéni k vydani) se Fidi
obecnymi pravnimi pfedpisy a pro jednotlivé druhy cennych papirt
prisluSnymi specialnimi pravnimi pfedpisy. Jako druhd podminka se
vyZaduje, aby se papir stal majetkem prvého nabyvatele. U listinného
cenného papiru je okamzik nabyti vazan na jeho piedani (kterému mohou
podle formy cenného papiru piedchézet dalsi skute¢nosti, jako napiiklad
zaznam na rubopisu). Zaknihovany cenny papir je vydan okamZikem zapisu
na piisluSny ucet vedeny v centrélni evidenci cennych papirt.

Postup vydavani cennych papiri upravuje zédkon o cennych papirech
afada zvlaStnich pravnich predpist (napi. obchodni zékonik &i zikon
o kolektivnim investovani).

Podle § 5 odst. 4 zékona o cennych papirech cenny papir, obsahuje-li
vSechny naleZitosti stanovené pro n&j pravnim predpisem, je fadné vydan
1 pfesto, Ze nebyly dodrzeny naleZitosti postupu pfi jeho vydavani nebo Ze se
nestal zdkonem stanovenym zptsobem majetkem svého prvniho nabyvatele,
byl-li prvni nebo kterykoliv dalsi nabyvatel v dobré vite, Ze nabyvé radng
vydany cenny papir. Tim neni dotfena odpov&dnost osob, které porusily
povinnosti pii vyddvani cennych papird (odpovédnost za $kodu podle
obchodniho zdkoniku jak viéi emitentovi, tak vi¢i osobdm, které jednaly
jménem nebo na ucet emitenta). Neni-li prokdzan opak, mé se za to, Ze
nabyvatel jednal v dobré viie.

Zakon dale stanovi, Ze akcie, poukazky na akcie, podilové listy nebo
dluhopisy mohou byt vydavany jako hromadné listiny nahrazujici tyto

jednotlivé cenné papiry. Hromadné cenné papiry musi mit naleZitosti

23




stanovené pro listinny cenny papir dan¢ho druhu. Podrobnosti o vyménach
hromadné listiny za jednotlivé cenné papiry ¢i o vyméné hromadné listiny za

zaknihované cenné papiry upravuje § 5 odst. 3 zakona o cennych papirech.

2.9. NAHRAZOVANI ZTRACENYCH A ZNICENYCH
LISTINNYCH CENNYCH PAPIRU

2.9.1. Umorovani a slib od§kodnéni

V praxi muZe nastat situace, ze listinny cenny papir je ztracen nebo
znifen. Ztratou se rozumi, Ze vlastnik cenného papiru pozbude cenného
papiru jinak, neZ v dusledku projevu své vile a nevi, kde nebo u koho se
listina nachazi (ndhodné ztraceni vlastnim zavinénim, odcizeni nezndmym
pachatelem atd.). Zni¢enim se rozumi fyzicky zanik listiny. Pokud by byl za
ztraceny nebo znieny cenny papir vydan nadhradni, mohlo by se stat, Ze se
ztraceny nebo domnéle zni¢eny cenny papir objevi, a pak by zavdzana osoba
musela plnit z obou cennych papirti. K feSeni téchto situaci slouzi institut
umoieni listin, ktery je upraven v § 185i az § 185s zakona ¢. 99/1963 Sb.,
obansky soudni tad. Cilem tohoto institutu je ovéfit, zda listina byla
skuteéné ztracena ¢i zniCena, a nahradit umoienou listinu do doby, nez ten,
kdo je podle listiny zavazan, za ni vyda opravnénému nahradni listinu.

V fizeni o umoieni listiny lze obecné umofit listinu, kterou je tieba
predlozit k uplatnéni prava, kromé listin, které je podle zdkona opravnéna
umofit pravnicka osoba, ktera je vystavila (zvlastni uprava nalozného listu
v § 615 obchodniho zakoniku, kdy za zni¢eny nebo ztraceny nalozny list je
povinen d opravce vydat odesilateli novy nalozny list s vyznacenim, Ze jde
o nadlozny list ndhradni), a kromé cennych papiri, které nepodléhaji umoteni
na zakladé zakona (kupdny a talony).

Navrh na umofteni cenného papiru mize podat kazdy, kdo ma na jeho
umoieni pravni zdjem. V navrhu na umofeni je tfeba uvést skutecnosti,

z nichZ vyplyva, Ze z listiny nebo na jejim zakladé 1ze uplatnit néjaké pravo.
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K navrhu je tieba ptedlozit opis listiny nebo oznadit listinu, jejiho vystavce,
popiipadé i jiné osoby zavazané podle listiny, jakoz i takové udaje, které
listinu odlisuji od jinych listin téhoZ druhu. Pokud je v listin€ uvedena urcita
Eastka, je tfeba uvést i tento idaj. Uastnici fizeni o umoteni cenného papiru
jsou navrhovatel, ten, kdo je podle listiny povinen plnit, ten, kdo ma listinu
v drzbé (pokud se piihlasi nebo to jinak vyjde najevo), a ten, kdo podal
namitky proti ndvrhu na umofeni listiny. Soud rozhoduje bez jednani
usnesenim, které se dorucuje do vlastnich rukou.

Soud vyda rozhodnuti, které obsahuje vyzvu, aby se ten, kdo ma listinu,
pfihlasil nebo podal namitky proti umoteni. Toto rozhodnuti se vyvési na
ufedni desce soudu. Lhita ke splnéni vyzvy je rok, u smének a Seki
2 mésice.

Rizeni o umofeni ma nékteré hmotn&pravni uginky. Po dobu Fizeni
nebéZi navrhovateli lhity k uplatnéni prava (véetné promlceci doby) a plati
zakaz jakéhokoli nakladani s pravy z umotované listiny. Ten, komu bylo
usneseni doruceno nebo kdo se o ném mohl pii nalezité pééi dozvédét,
nesmi pod nasledkem neplatnosti nakladat s pravy zumofované listiny,
konat vyplaty nebo jind plnéni, pfevést ji nebo provést na ni zmény.
V piipad€, Ze je mu listina ptedloZena, je povinen ji zadrZet a oznamit
soudu. Navrhovatel miiZze uplatnit prava z umoiované smeénky nebo Seku,
pokud slozi az do umofeni pfiméfenou jistotu.

Pokud soud zjisti, Ze cenny papir, o jehoZ umoieni jde, nebyl vystaven,
ztracen nebo zniCen, zamitne navrh na jeho umoteni. Pokud nedojde k této
situaci, vycka soud na uplynuti lhiity, po které prohlasi listinu za umoienou,
jestlize je to navrhnuto do jednoho mésice po uplynuti uvedené Ihity.
Usneseni o umofeni listiny nahrazuje umotenou listinu do té doby, neZ ten,
kdo je podle listiny zavazan, nevydé za ni opravnénému nahradni listinu.

Jako ochranu pied ztratou nebo znienim cenného papiru lze vyuzit
obecny pravni institut — slib odSkodnéni podle § 725n. obchodniho
zakoniku. Slibem odSkodnéni se zavazuje slibujici (ten, kdo ztratil cenny

papir, nebo ten, jemuZ byl cenny papir zni€en), Ze nahradi pfijemci slibu
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(emitentovi cenného papiru) Skodu, kterd mu vznikne z vydani nahradniho
cenného papiru. Slib odSkodnéni musi byt pisemny. Piijemce slibu neni
povinen nahradni cenny papir vydat, pokud se k tomu nezavazal. Pokud
ptijemce slibu vyda nahradni cenny papir, je slibujici povinen nahradit
naklady na vydani nahradniho cenného papiru a veskerou Skodu, ktera
pfijemci vydanim nahradniho cenného papiru vznikne. Piijemce slibu je
vSak povinen ucinit v€as na ucet slibujiciho opatieni potifebna k odvraceni

Skody nebo jejimu omezeni na nejnutnéj$i miru.

2.9.2. K nékterym problémim nahrazovani ztracenych a zni¢enych
cennych papira

Umoteni je jedinym zdkonem upravenym zptisobem nahrazeni cenného
papiru. Tento institut umoziuje nejen nahrazeni zni¢eného nebo ztraceného
cenného papiru jeho majiteli, ale zaroven i chrani zavazaného z cenného
papiru, nebot’ prohlaSuje za neplatnad nakladani s pravy z cenného papiru,
vyplaty a jind plnéni, zmény nebo pievody toho cenného papiru, ktery se
mohl b&hem fizeni o umofeni objevit. Pokud je zavdzanému cenny papir
predloZen k plnéni, ma za povinnost tento zadrzet a soudu oznamit, kdo jej
piedlozil. Sdm zavdzany muZe podat navrh na umoteni cenného papiru,
pokud ma zajem na ochrané€ jim vydaného papiru a neni-li jistota, Ze cenny
papir byl znicen ¢i definitivn€ ztracen, ale Ze byl napiiklad ukraden. Tuto
moznost mu dava obcansky soudni fad v § 185j odst. 1.

Pro zachovéni pravni jistoty a zakonného postupu lze vSem vlastnikiim
ztracenych ¢i  znienych cennych papirG, zavazanym & ostatnim
opravnénym zcenného papiru (naptiklad zastavnimu véfiteli) jediné
doporucit obratit se okamzité na soud snavrhem na umoteni této listiny.
V praxi se v8ak miZe stat, Ze vySe uvedeni institutu umoteni necht&ji vyuzit,
bud’ zneznalosti problematiky, nebo z divodu uspory &asu (lhity pro
umoieni rok, resp. 2 mésice u smének a ek, se mohou zdat ptili§ dlouhé) ¢i

z jinych diivoda.
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Jak potom nahlizet napiiklad na listinnou akcii na majitele
(u zaknihovanych akcii tento problém pochopitelné neptichazi v uvahu),
kterou akciova spoleénost z dobré vile vyda jako ,,ndhradni” za tdajné
ztracenou ¢i znienou, a kterd bude obsahovat vSechny néleZitosti jako
plvodni, stejné Ciselné oznaceni a na které nebude uvedeno, Ze se jedna
o nahradni? Bude tato akcie platna a bude zni jeji vlastnik opravnén
uplatiiovat prava akcionaie? Tento konkrétni ptipad neni zadnym zdkonem
upraven, ale obecnou upravu lze nalézt v § 5 odst. 4 zakona o cennych
papirech, kde je stanoveno, Ze cenny papir, obsahuje-li v§echny naleZitosti
stanovené pro n& pravnim piedpisem, je fadné vydan i presto, Ze nebyly
dodrzeny nalezitosti postupu pii jeho vydani nebo Ze se nestal zdkonem
stanovenym zptisobem majetkem svého prvniho nabyvatele, byl-li prvni
nebo kterykoliv dal$i nabyvatel v dobré vite, Ze nabyva fadné cenny papir.
Neni-li prokazan opak, pak se méa zato, Ze nabyvatel jednal v dobré vife.
Pokud tedy spoleénost dobrovolné vydala ,,ndhradni* akcii a jeji nabyvatel ji
jako takovou piijal, domnivam se, Ze tato bude platna a jeji vlastnik z ni
muZe uplatiiovat veskera prava. Pestoze se nejednd o standardni postup, tak
protoZe je soukromé pravo ovladano zasadou dispozi¢ni, je tento postup po
pravu, tim spiSe, pokud jeho nespravnost nikdo nenamitne. Jak ale bylo jiz
nékolikrat zminéno, je pro pravni jistotu spolecnosti i vlastnika vyhodné&jsi
podstoupit fizeni o umoteni ztracené listiny.

Mohlo by se totiz stat, Zze se idajné ztracena nebo zniCena akcie znovu
objevi. V piipade, ze udajné ztracenou ¢i zni¢enou akcii objevi jeji vlastnik,
dostane se do situace, kdy ma v rukou dvé identické akcie. Pak se muize
zachovat nekolika zpisoby. Pro oboustrannou pravni jistotu by bylo
nejvhodnéjsi, pokud by nové vydanou listinu zni€il a pro uplatiiovani svych
prav vyuzival piivodni akcii. Dal§im piipadem je ta mozZnost, Ze vlastnik se
rozhodne vyuZit té moZnosti, Ze diky nevhodnému postupu akciové
spoleCnosti ziskal dvé identické akcie a predlozi ob& akcie napiiklad
k vyplaté dividend. V tomto piipadé se domnivam, Ze akciova spole¢nost by

méla plnit pouze zjedné znich. Akcie je totiZ cennym papirem
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deklaratornim, pouze dosvédcuje pravni postaveni akcionaie, které dana
osoba nabyla jiZz zjiného pravniho divodu, z divodu pravni ucasti na
akciové spole€nosti. Toto pravo existuje pro danou osobu jen jednou, a proto
ho 1ze také jen jednou uplatnit.

V piedchozim odstavci byly probirdny moznosti, kdy obé akcie zistaly
v rukou jedné osoby. Jak ale postupovat v piipadé, Ze tato osoba A
»hahradni“ akcii pfevede na osobu B a poté objevi akcii pivodni? Zakon
o cennych papirech v § 5 odst. 4 chrani nabyvatele a stanovi, Ze cenny papir
je tadné vydan a platny, byl-li prvni nebo kterykoliv dal$i nabyvatel v dobré
vife. Z tohoto ustanoveni lze dovodit, Ze pievod z osoby A na osobu B
probéhl po pravu, a ta nabyla platny cenny papir. Opét si vSak klademe
otazku, jak ma reagovat akciova spolecnost, které jsou predloZeny obé dve
akcie k uplatnéni akcionéiskych prav? Domnivam se, Ze by opét akciova
spole¢nost méla plnit jen z jedné, prvné predlozené akcie, z vySe uvedenych
diivodt. Pokud by totiz piipustila uplatnéni prav z obou akcii, mélo by to
zasadni disledky. Nejenom, Ze by musela vyplacet dividendy z obou akeii,
ale jelikoz akcie je podilem na zakladnim kapitalu spole€nosti, tak tim, Ze se
jeden podil ,,zdvoji“, by se zakladni kapital zvedl na 100+1 %. Pochopitelné
odmitnuty drzitel akcie nemulze zlstat bez ochrany. Tu mu dava § 5
odst. 5 zakona o cennych papirech, ktery stanovi, Ze osoba, do jejichZ prav
bylo zasazeno postupem podle odstavce 4 (tj. cenny papir byl vydan i presto,
ze nebyly dodrzeny nélezitosti postupu pii jeho vydani), ma pravo na
nahradu Skody, jak vii¢i emitentovi, tak vii€i osobam, které jménem emitenta
nebo na jeho ucet v této véci jednaly. Tato odpovédnost za Skodu se fidi
upravou nahrady Skody podle obchodniho zékoniku (§ 373 - § 3806).
Postizend osoba by se tedy méla obratit na akciovou spole¢nost jako
emitenta a zaddat nahradu Skody, ktera ji vznikla, popt. se obratit s Zalobou
na nahradu $kody na soud.

Jak je patrno zvySe uvedenych odstaved, nedodrzeni K soucasného

zakonného postupu umofeni listiny mulze pravni vztahy znacné
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zkomplikovat, a proto lze jen opét zopakovat, a jak akciové spole¢nosti, tak
vlastniky akecii vyzvat, aby pro svou pravni jistotu vyuzili institutu umofeni.
Lze si vSak souasné de lege ferenda pfedstavit pravni Gpravu, ktera by
nahrazeni cenného papiru urychlila a ulehéila. Naptiklad u listinnych akcii
na jméno je akciova spolecnost povinna vést si jmenny seznam, takZe ma
piesny piehled o tom, kdo je opravnénym drzitelem akcie, a pro ty je

soucasny zakonny zplisob umotovani piili§ zdlouhavy a t&€Zkopadny.

3. TRIDENI CENNYCH PAPIRU

3.1. DRUHY CENNYCH PAPIRU PODLE ZAKONA
O CENNYCH PAPIRECH

V § 1 odst. 1 zdkona o cennych papirech jsou demonstrativng
vyjmenovany cenné papiry, na které se tento zakon vztahuje. Jedna se
zejména o akcie, zatimni listy, poukéazky na akcie, podilové listy, dluhopisy,
investicni kupény, kupoény, opéni listy, sménky, Seky, ndlozné listy,
skladistni listy a zeméde€lské skladni listy.

Kupodny, jako jediné z tohoto vyctu, jsou upraveny v zdkoné& o cennych
papirech, u ostatnich uvedenych druhti cennych papiri zdkon odkazuje na
zvlastni pravni Gpravy. Akcie, poukazky na akcie, zatimni listy, opéni listy,
néalozné listy a skladi$tni listy jsou upraveny obchodnim zékonikem. Zakon
¢. 191/1950 Sb., zakon sménecny a Sekovy upravuje sménky a Seky, zdkon
o dluhopisech ¢. 530/1990 Sb. zase dluhopisy. Podilové listy jsou upraveny
zdkonem ¢.189/2004 Sb., o kolektivnim investovani. Zemeédélské skladni
listy jsou upraveny zdkonem ¢&. 307/2000 Sb., o zemédé&lskych skladnich
listech a zemédélskych vefejnych skladech. V soudasné dobé& jiz nejsou
vydavany investi¢ni kupdny, které jsou upraveny zédkonem &. 92/1992 Sb.,
o podminkéch pfevodu majetku stétu na jiné osoby a natizenim vlady CSFR

¢. 383/1991 Sb., o vydavani a pouziti investi¢nich kupdnd.
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Jako zvlastni cenny papir je v zdkoné upraven zahrani¢ni cenny papir,
kterym je dle § 1 odst. 3 cenny papir vydany v zahrani¢i, nestanovi-li
zvlastni pravni predpis jinak (. zakon &. 219/1995 Sb., devizovy zakon,
podle kterého je zahrani¢nim cennym papirem cenny papir, jehoZ emitentem
je cizozemec, coZ je fyzicka nebo pravnicka osoba, kterd nema trvaly pobyt
nebo sidlo v tuzemsku; tato definice plati pro ucely devizového zékona).
Ptikladem zahrani¢niho cenného papiru jsou depozitni stvrzenky (depositary
receipts). Jsou to investi¢ni cenné papiry, které zastupuji Gcastnické cenné
papiry (typicky akcie) obchodnich spolecnosti. Emitentem depozitnich
stvrizenek je zpravidla banka vystupujici jako depozitaf, kterd muze byt
vlastnikem podkladovych cennych papirt, a zprostfedkovava kontakt
majitele depozitnich stvrzenek semitentem ucastnickych cennych papira.
Z depozitnich stvrzenek miZe mit vlastnik pravo napiiklad na vyplaceni
¢astky v lokalni méné odpovidajici dividend€ spojené spodkladov;'/mi
akciemi, na tpis dalich akcii aj.'®

Vydet zékladnich cennych papir je pouze piikladny. Znamena to, Ze
cennym papirem mize byt i jina listina. Pii posuzovani, kterd listina mize
byt cennym papirem, je tieba vychéazet z jejiho pravniho charakteru a z toho,
zda spliiuje teoretické pfedpoklady pro cenn€ papiry.

Cennym papirem je tak, pfestoZze neni vyjmenovan v § 1 odst.1, vkladni
list, upraveny § 786 obcanského zékoniku. Vkladni list je potvrzenim
penézniho Ustavu o pevném jednordzovém vkladu. VySe vkladu je uvedena
na vkladnim listu a vkladni list miize byt vystaven pouze na jméno.

Stejnym piipadem je poukdzka na cenné papiry, upravend § 540
ob&anského zakoniku. Pen&Zni ustav muze vystavit na tfeti osobu nebo na
sebe pisemnou poukézku, zn&jici na plnéni cennych papiri. Ten, kdo pak
pfijme tuto poukdzku, je povinen plnit tomu, vjehoZ prospéch byla

vystavena nebo na koho byla pievedena.

1

19 Stanovisko Komise pro cenné papiry ¢ STAN/15/2005 ze dne 7.12. 2005, K praviim a povinnostem
viastnikit depozitnich stvrzenek (depositary receipts) na iicastnické cenné papiry, dostupné 23.3. 2006 na

hitp./iwww.sec.cz/export/CZ/Informace_porfesionalum/Stanoviska_a_pravni_nazory KCP.page
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Znaky cenného papiru vykazuji i emisni povolenky vydavané podle
zakona ¢. 695/2004 Sb., o podminkdch obchodovani spovolenkami na
emise sklenikovych plynti. Emisni povolenky v sob& inkorporuji pravo
drzitele povolenky tzv. ,emisni pravo®, aby v daném obdobi vypustil
pfislusné mnozstvi sklenikovych plynti do ovzdusi. Jedné se tedy o pravo,
které je zpravidla volné pievoditelné, obchodovatelné, a které je
zaznamenano ve zvla$tnim registru.'”

Cennym papirem je také tzv. konosament, coZ je v podstaté namoini
nalozny list. Je to dokument, ktery je prikazem o smlouvé o nadmoini
doprave, a o tom, Ze dopravce pievzal zbozi nebo je nalozil, a jimz se

dopravce zavazuje, zZe vyda zbozi pii odevzdani tohoto dokumentu.

3.2. TRIDENI CENNYCH PAPIRU PODLE FORMY

Dle formy tfidi cenné papiry zdkon o cennych papirech v § 3, kde je
uvedeno, Ze cenny papir mize mit formu cenné¢ho papiru na dorucitele, na
fad nebo na jméno.

Jednotlivé formy se od sebe lisi zejména zpiisobem, jakym muze byt
cenny papir pfevadén a jakym zplUsobem je uréena osoba opravnéna

z cenného papiru.

3.2.1. Cenny papir na dorucitele

Cenny papir na dorucitele (au nom, na majitele, drzitele) nema osobu
opravnénou z cenného p apiru uvedenou v textu listiny jménem. Opravnéni

drzitele vyplyva z vlastnictvi nebo drzby listiny. Osoba zavazana z cenného

B

9 Stanovisko Komise pro cenné papiry ¢ STAN/14/2005 ze dne 21. prosince 2005, ‘Povaha emisnich
povolenek z hlediska vymezeni investicnich ndstrojit v § 3 zdkona o podnikdni na kapitdalovém trhu, dostupné
23. 3. 2006 na

hitp://www.sec.cz/export/CZ/Informace_porfesionalum/Stanoviska_a_pravni_nazory KCP.page
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papiru je povinna plnit tomu, kdo cenny papir piedloZi. Pfevod cenného
papiru se uskuteciiuje prostym odevzdanim novému majitel.

V § 3 odst. 2 zdkona o cennych papirech je uvedeno, Ze pokud pravni
predpis oznaCuje cenny papir jako cenny papir na majitele, vztahuji se na
tento cenny papir ustanoveni zdkona o cennych papirech upravujici cenné

papiry na dorucitele.

3.2.2. Cenny papir na rad

Cenny papir na fad (ordrepapir) sice obsahuje jméno osoby opravnéné
z cenného papfru, tato osoba jej vSak miZe jednoduchym zptisobem
(rubopisem) pievést na dal§i osobu, a ta zase stejn& na osobu dal¥i. P¥evod
cenného papiru se po vyplnéni a podepsani rubopisu uskutediiuje
odevzdanim.

Nekteré cenné papiry, které oznacujeme jako zakonné ordrepapiry,
mohou byt pievoditelné rubopisem, piestoZe neobsahuji v textu doloZku ,,na
fad“ (v ¢eském pravu jsou to zatimni listy, akcie na jméno, dluhopisy na
jméno, sménky, Seky obsahujici jméno vystavce, podilové listy na jméno
askladiStni listy na jméno). U t&chto cennych papird lze vylougit
prevoditelnost rubopisem opatenim tzv. zapornou ordredoloZkou ,,nikoli na
fad“. Timto postupem lze zdkonné ordrepapiry zménit na cenné papiry na

jméno. Ostatni ordrepapiry dolozku ,,na fad“ obsahovat musi.

3.2.3. Cenny papir na jméno

Cenny papir na jméno (au nom, rektapapir) obsahuje v textu jméno
opravnéné osoby; zdroven plati, Ze cenny papir neni pievoditelny
rubopisem. Pfevod cenného papiru lze uskutednit pouze podle obecnych

obcanskopravnich predpist, a to dohodou o postoupeni pohledavky (ces).
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K pievodu je také tieba cenny papir piedat. Povinny z cenného papiru je pak
povinen plnit bud’ osobg, JjejiZ jméno je uvedeno na cenném papiru, nebo
tomu, kdo se prokdZe cennym papirem a dohodou o cesi jako novy
opravnény z cenného papiru. Jako cenné papiry na jméno Ize vydat vSechny

druhy cennych papiri kromé kupéni, poukazek na akcie a opcnich lista.

3.3. TRIDENI CENNYCH PAPIRC Z HLEDISKA JEJICH
MOBILITY

3.3.1. Cenné papiry cirkulaéni a dlo¥né

Cenné papiry cirkula¢ni mohou snadno a rychle a bez vétich formalit
meénit svého majitele, jsou uréeny k obéhu. Radi se mezi n& cenné papiry na
dorucitele a na tad.

Cenné vpapiry tulozné vzhledem k formalnostem pievodu obihaji
pomaleji, jsou uréeny zvlasté k uloZeni penéZnich prostiedky. Nejcastéji

maji formu cennych papirt na jméno.

3.3.2. Cenné papiry zastupitelné a nezastupitelné

Zastupitelné cenné papiry jsou podle § 2 zikona o cennych papirech
cenné papiry stejného druhu vydané stejnou osobou ve stejné formé a ve
stejné podob& a ze kterych vznikaji stejnd préva (zejména akcie, zatimni
listy, podilové listy, dluhopisy a investi¢ni kupoény).

Nezastupitelné cenné papiry jsou jiné cenné papiry nez vySe uvedené.

Toto ti{déni ma zvlastni vyznam z hlediska obchodovatelnosti
a z hlediska obsahu n&kterych smluy tykajicich se cennych papird (napiiklad

smlouva o piijéce cennych papirt).
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3.3.3. Cenné papiry vydavané hromadné a individualné

Hromadné cenné papiry jsou prakticky totoZné s zastupitelnymi cennymi
papiry, protoze jde o cenné papiry, které lze vydat ve velkém poctu, tedy
hromadné, se zachovanim jejich stejnych vlastnosti. Jedna se zejména
o akcie, zatimni listy, poukazky na akcie, podilové listy a dluhopisy.

Individualni cenné papiry se vydavaji typicky v poctu jednoho
nezaménitelného kusu a jednd se napiiklad o sménky, Seky, cestovni Seky,

nalozné listy nebo skladistni listy.””

3.3.4. Cenné papiry obchodovatelné a neobchodovatelné

Obchodovatelné cenné papiry jsou cenné papiry piijaté na regulovaném
trhu (zejména akcie, cenné papiry zastupujici akcie a dluhopisy), vetejné
nabizené cenné papiry (zejména investicni cenné papiry) a ostatni
obchodovatelné cenné papiry.

Neobchodovatelné cenné papiry jsou ostatni cenné papiry, zejména
cenné papiry na jméno. Z obchodovani jsou zcela vylouceny investi¢ni

kupdny.

3.4. DALSI KRITERIA TRIDENI CENNYCH PAPIRU

3.4.1. Cenné papiry kauzalni a abstraktni

Cenné papiry kauzalni uvadeji diivod vzniku zavazku (napiiklad akcie).

1

% KOTASEK, J., POKORNA, J., RABAN, P. a kol. Kurs obchodniho prava. Pravo cennych papirii. 4. vydani.
Praha: C. H. Beck, 2005, str. 63
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Cenné papiry abstrakini kauzu neuvadgji, jejich samostatny osud je

oddéleny od diivodu vzniku zéavazku (napiiklad sménka).

3.4.2. Cenné papiry konstitutivni a deklaratorni

Cenné papiry konstitutivni jsou takové cenné papiry, u kterych je vydani

cenného papiru piedpokladem vzniku prav s cennym papirem spojenych

|
(naptiklad sménka). .
Cenné papiry deklaratorni jsou cenné papiry, v nichZ je zt€lesnéno pravo, \

které existovalo jiz pred vydanim cenného papiru (naptiklad akcie).

3.4.3. Cenné papiry veiejné a soukromé \ |

Cenné papiry vefejné jsou vydavane vefejnopravnimi korporacemi, t.

statem nebo svazky uzemni samospravy.

Cenné papiry soukromé jsou cenné papiry, jejichz vystavcem je jina ;

osoba nez vefejnopravni korporace.

|
}
3.4.4. Cenné papiry hlavni a vedlejsi \5

Cenné papiry hlavni jsou ziizeny k hlavnimu pravu, zpravidla H
dlouhodobému, z néhoZ vyplyvaji pro opravnéného opakujici se vynosy
(akcie, zatimn listy, dluhopisy a podilové listy).

Vedlejsi cenné papiry jsou ziizovany k pravu na jednotlivé opakujici se

plnéni, které vyplyvaji zhlavniho prava (kupény vydavané k v prvém w
p M |

. A A r_ o v v 7 & 7 r *T ‘
odstavei uvedenym cennym papirtim ¢i opéni listy vydavané k akciim). M
|




3.4.5. Ostatni kritéria tiridéni

V odborné literatuie se dale setkdme s tfidénim cennych papiri na
investi¢ni a neinvesti¢ni; umofitelné a neumotitelné; vécnépravni, obligaéni

a podilnické; kratkodobé, sttednédobé a dlouhodobé.

4. JEDNOTLIVE ZAKLADNI DRUHY
CENNYCH PAPIRU

Jak jiz bylo uvedeno v ¢asti tykajici se druhi cennych papirt, v § 1
odst. 1 zakona o cennych papirech jsou demonstrativné vyjmenovany
zakladni cenné papiry, na které se tento zakon vztahuje. Jedna se zejména
o akcie, zatimni listy, poukdzky na akcie, podilové listy, dluhopisy,
investiéni kupdny, kupoény, opéni listy, sménky, Seky, nalozné listy,
skladi$tni listy a zemédeélské skladni listy.

V zékoné o podnikéni na kapitdlovém trhu jsou pak mezi investi¢ni
nastroje, kterymi jsou cenné papiry kolektivniho investovani, nastroje, se
kterymi se obvykle obchoduje na penéznim trhu a derivaty (§ 3), zafazeny
také investiéni cenné papiry. Témi jsou dle § 4 akcie nebo obdobné cenné
papiry piedstavujici podil na spolecnosti, dluhopisy nebo obdobné cenné
papiry predstavujici pravo na splaceni dluzné <&astky, cenné papiry
opraviiujici k nabyti cennych papirti uvedenych v pism. a) a b) § 4, se
kterymi lze obchodovat na kapitdlovém trhu a ostatni cenné papiry, se
kterymi se bézné€ obchoduje na kapitalovém trhu, a ze kterych vyplyva pravo
na vypotadani v penézich, s vyjimkou platebnich néstroju.

V nésledujicich odstavcich budou popsany nejvyznamnéjsi a nejéastéji
se vyskytujici investiéni cenné papiry: akcie, zatimni listy, poukazky na

akcie, op¢ni listy, podilové listy, dluhopisy a kupdny. !
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4.1. AKCIE

4.1.1. Pojem akcie

Akcie je uvedena jako zékladni cenny papir v zdkoné¢ o cennych
papirech, jeji podrobna uprava je vSak obsazena v obchodnim zéakoniku
v § 155n.

Akcie je cennym papirem vydanym akciovou spolednosti, s nimZ jsou
spojena prava akcionafe jako spole¢nika podilet se na fizeni akciové
spole¢nosti, na jejim zisku a v piipadé likvidace spole¢nosti na likvidaénim
zlstatku.

Akcie muze byt vydéana jak v listinné, tak v zaknihované podob&. Na
vzhled kétovanych listinnych akcii jsou kladeny zvlastni poZadavky. Dle
zékona o podnikani na kapitalovém trhu musi byt vyti§tény v tiskarng, ktera
je oprdvnéna k tisku kotovanych listinnych cennych papirti na zékladé
povoleni udélené¢ho Komisi pro cenné papiry.

Obchodni zékonik stanovi naleZitosti obsahu akcie: firma a sidlo
spolecnosti, jmenovitda hodnota, oznateni formy akcie, u akcie na jméno
firmu, nédzev nebo jméno akciondfe, vysi zakladniho kapitalu, podet akcii
k datu emise akcie a datum emise.

Akcie mize znit na jméno nebo na majitele. Terminologie obchodniho
zékoniku neodpovidd terminologii zakona o cennych papirech. Akcie na
jméno je cennym papirem na fad, nebot’ je pfevoditelnd rubopisem, a proto
se na ni dle § 3 odst. 3 zdkona o cennych papirech vztahuji ustanoveni
o cennych papirech na fad. Dle § 3 odst. 2 zdkona o cennych papirech se na
cenny papir, ktery je oznaCeny jako cenny papir na majitele, vztahuji

ustanoveni o cenném papiru na dorucitele.
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4.1.2. Knékterym problémim akciového prava se zaméienim na

upravu tzv. vytésnéni

Zakladni kapital akciové spole¢nosti je tvofen soudtem jmenovitych
hodnot akeii. Akcie téZe spole¢nosti mohou mit rtiznou jmenovitou hodnotu,
pokud ovSem zvlastni zdkon nestanovi n&co jiného (napf. § 4 odst. 2 zékona
C. 42/1994 Sb., o penzijnim piipojisténi, pokud jde o penzijni fondy a jejich
akcie). Jak vyplyva z charakteru akciové spole¢nosti jako spoleénosti
kapitalové, mizZe kazdy jednotlivy akciondf nabyt rizné mnoZstvi akcii
a ziskat rizné velky podil na spole¢nosti. Obchodni zakonik pak stanovi
urCitd prdva a povinnosti pro akcionafe, kteii nabyli zédkonem stanovené
podily na spole¢nosti. V soucasnosti je v této souvislosti diskutovany nové
zavedeny institut vykupu ulastnickych cennych papird, tzv. vytésnéni
(squeeze-out). Zavedenim tohoto institutu doglo k implementaci tfinacté
smérnice EU, o nabidkach pfevzeti (takeover bids). Do &eského pravniho
fadu byl poprvé zaveden zédkonem &. 216/2005 Sb., s Géinnosti od 1. 7. 2005
(kromé& nékolika ustanoveni, ktera vstoupila v G&innost dnem vyhlaseni
3.6.2005). Krétce na to byla piijata dal$i novela, zavadgjici dozor Komise
pro cenné papiry nad nékterymi stadii vytésnéni, pod & 377/2005 Sb.,
s ucinnosti ode dne 29. 9. 2005.

Ob¢ novely vzbudily pozornost odborné vefejnosti, rozpoutaly diskusi
v odborném tisku a vedly k vydani stanovisek Komise pro cenné papiry.2??
Pesto stale nekteré problémy pretrvavaji a nebyly dofeseny. Situace se
znacn€ zkomplikovala i tim, Ze byla podana Zaloba k Ustavnimu soudu na
ochranu vlastnickych prav minoritnich akcionai, a nékteré soudy,

jmenovité Krajsky soud v Plzni, odmitaji do vyfeSeni sporu zapisovat

! Stanovisko Komise pro cenné papiry ¢. STAN/13/2005 ze dne 9. 11. 2005, K nékterym otdzkam spojenym
s vytésnénim,dostupné 23. 3. 2006 na

http://wwi.sec.cz/export/CZ/Informace_profesionalum/Stanoviska a pravni nazory KCP.page

1
* Stanovisko Komise pro cenné papiry ¢. STAN/9/2005 ze dne 18. srpna 2005, K vyfazeni z obchodovani na
regulovaném trhu pri tzv. vytésnéni (§ 183n obchodniho zdkoniku), dostupné 23. 3. 2006 na

http:/hvww.sec.cz/export/CZ/Informace_profesionalum/Stanoviska a pravni_nazory KCP.page
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vytésnéni do obchodniho rejstifku. Zajimavé je vsak, Ze jiné krajské soudy

vytésnéni zapisuji, a i pro laika je tak ziejmé, Ze tato situace rozhodné
nevede k pravni jistoté vSech zucastnénych.

Principem vyt€snéni je ve strunosti moznost (pravo) hlavniho
akcionafe, tj. osoby, kterd vlastni ve spole¢nosti alespoit 90 % zakladniho
kapitdlu v 1castnickych cennych papirech, nabyt vlastnické pravo
k Gcastnickym cennym papirim minoritnich vlastnikd t¢astnickych cennych
papirti, a to pochopitelné za protiplnéni. Proto se také procesu vyt&snéni
n¢kdy ifka ,,vyvlastnéni®, nebot’ pokud hlavni akciondi splni veskeré
podminky a dodrZi zdkonny postup, piejde na n&j vlastnické pravo
k ucastnickému cennému papiru i proti vali minoritniho vlastnika |
Gcastnického cenného papiru. Nelze zastirat, Ze tento institut je pro mnohé
akciové spoleCnosti vitanym zpisobem, jak se zbavit ,nepohodlnych
minoritnich vlastnikl u€astnickych cennych papirti, kteti odolavali jinym, ne
tak diraznym snahdm. Nabyti stanoveného vétdinového podilu Ize totiZ také
vyfesit dohodou vyznamnych akciondid o tom, Ze jednomu znich cenné
papiry pij¢i, on se stane vétSinovym vlastnikem (hlavnim akcionafem), a po
probéhnuti procesu vytésnéni cenné papiry op&t vrati. Otazkou je viak,
nejedna-li se v tomto piipadé o obchézeni zdkona. I zde viak plati, Ze bez
Zalobce neni soudce, a diikazni bfemeno leZi na Zalobci, ktery by se mohl
ptipadné pokusit o vysloveni neplatnosti usneseni valné hromady u soudu.

Novelou t¢innou od 29. 9. 2005 byla minoritnim ucastnikiim poskytnuta

VEtSi ochrana tim, Ze byl zaveden dohled Komise pro cenné papiry, ktery
v pfedchozi tpravé chybél. K piijeti usneseni valné hromady o prechodu
minoritnich ucastnickych cennych papirti na osobu hlavniho akcionéie se
vyZaduje souhlas Komise pro cenné papiry, a to pod sankci neplatnosti
usneseni valné hromady. Komise pro cenné papiry vzdy posuzuje, zda je
vySe protiplnéni (tj. Castka, za kterou hlavni akcionat Gdastnické cenné i
papiry vykoupi) pfiméfend. Novou povinnosti hlavniho akciondie je také |
pfedani penéznich prostfedktl potiebnych k vyplaté protiplnéni bance nebo

obchodnikovi s cennymi papiry (ti pak provadgji vyplatu protiplnéni). Tuto
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skutenost musi prokézat valné hromadé. Neni pochyb, Ze zavedenim
novych povinnosti je dosaZeno vé&t$i ochrany minoritnich vlastnik®
ucastnickych cennych papiri. Zplisob, jakym byla novela uvedena
v u¢innost vSak pochybnosti a nejasnosti vzbuzuje. Zakon &. 377/2005 Sb.
veSel v Cinnost ke dni 29. 9. 2005, avSak bez piechodnych ustanoveni
fesicich situaci, kdy byl proces vyt€snéni jiz zahajen. Po tom, co hlavni
akcional' nabude alespoit 90 % tucastnickych cennych papirt, je opravnén
poZadovat (toto prdvo musi uplatnit do tif mésicti od nabyti - § 183n
odst. 3 obchodniho zékoniku), aby predstavenstvo svolalo valnou hromadu,
kterd rozhodne o pfechodu minoritnich G¢astnickych cennych papirtl na jeho
osobu. Predstavenstvo je povinno svolat valnou hromadu do 15 dnu po
dorueni této Zadosti. K pfijeti usneseni valné hromady se podle nové
Upravy vyZaduje piedchozi souhlas Komise pro cenné papiry, ne star$i
3mésicd, a také slozeni pen&Znich prostiedkii uréenych k vyplaté
protiplnéni bance nebo obchodniku s cennymi papiry. Hlavni akcionat se tak
mohl dostat do nepifjemné situace, kdy pozadal o svolani valné hromady,
pfedstavenstvo ji ve standardni lhite svolalo (§ 184 obchodniho zakoniku),
ale mezitim vstoupila v uéinnost novela, vyZadujici vyse uvedena povoleni.
Tato situace mohla nastat mésic, dva tydny & dva dny pied faktickym
konanim valné hromady. Objevily se nazory, Ze nelze spravedlivé poZadovat
od hlavniho akcionafe, aby dva dny pred konanim valné hromady musel
dodrZet novd pravidla, o kterych pfedem nevédél, a ktera objektivng nemohl
a nemize splnit, a Ze tedy by mél pokradovat v procesu vytésnéni podle
puvodniho znéni zakona. Ackoliv lze tyto nézory chépat, domnivam se, e
s nimi nelze souhlasit. Pokud v den valné hromady je G&inny novy zakon
a neexistuji zadné prechodna ustanoveni, musi se postupovat podle nového
zakona. Jestlize je kpfijeti usneseni valné hromady potieba souhlasu
Komise pro cenné papiry, je tfeba ho ziskat. Domnivam se, Ze fe$enim je
odvolani ¢ zména terminu kondni valné hromady dle § 184
odst. 7 obchodniho zadkoniku. Je zde sice stanovena lhita, kterd ma byt

dodrZena pfi odvoldni nebo zmén¢ data konani valné hromady, a to nejméng
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tyden piedem, ale pokud by tato lhiita nemohla byti dodrZena, je akciova
spoleCnost povinna uhradit akcionaitm, kte¥{ se dostavili podle pivodni
pozvéanky nebo plivodniho oznameni, ucelné vynaloZené naklady. Piestoze
tedy akciové spolecnosti mohou vzniknout stimto postupem zvysené
ndklady, je jist¢ vyhodngjsi je vynaloZit, neZ Celit Zalob& na neplatnost
usneseni valné hromady.

Dal$im zajimavym tématem je postup pii vyplaceni protipln&ni byvalym
vlastnikiim ucastnickych cennych papir. Vlastnické pravo k Gdastnickému
cennemu papiru piechdzi na hlavniho akcionafe po uplynuti jednoho mésice
od zvefejnéni (k vykladu pojmu zvefejnéni a uvefejnéni viz stanovisko

Komise pro cenné papiry &. 9/2005)>

zapisu usneseni do obchodniho
rejstitku. Navrh na zépis podd predstavenstvo bez zbyte¢ného odkladu po
piijeti usneseni valné hromady. Dle § 183/ odst. 5 obchodniho zakoniku
dosavadni (mysleno byvali, nebot’ vlastnické pravo jiZz pieslo) vlastnici
listinnych Gcastnickych cennych papird je predlozi akciové spolenosti do
30 dnt po prechodu vlastnického prava. U zaknihovanych cennych papirti
da spole¢nost do 30 dnii ptikaz k zapisu zmény vlastnikii na majetkovych
uctech osob& opravnéné vést prislusnou evidenci s tim, Ze podkladem je
usneseni valné hromady. Pokud dosavadni vlastnici Ggastnickych cennych
papiri neptedloZi tyto cenné papiry do mésice, ptipadné v dodateéné 1hiité
uréené spole¢nosti, kterd nesmi byt kratsi 14 dndl, postupuje se podle § 214
odst. 1-3 (viz. vyklad niZe). Pravo na zaplaceni protiplnéni vzniké
dosavadnim vlastnikiim zaknihovanych ugastnickych cennych papird
zépisem vlastnického prdva na majetkovém tctu v piislusné evidenci
cennych papiri a vlastnikim listinnych G&astnickych cennych papirt jejich
pieddnim akciové spolecnosti (v praxi akciova spoleénost &asto zmocni
obchodnika scennymi papiry ¢i banku k zajisténi predani ucastnickych

cennych papirtl). Vyplatu protiplnéni provadi obchodnik s cennymi papiry

¥ Stanovisko Komise pro cenné papiry ¢. STAN/9/2005 ze dne 18. srpna 2005, K vyr“azen} z obchodovani na
regulovaném trhu pri tzv. vytésnéni (§ 183n obchodniho zdkoniku), dostupné 23 3. 2006 na

http:/Aivww.sec.cz/export/CZ/ Informace_profesionalum/Stanoviska _a_pravni nazory KCP.page
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nebo banka, kterym hlavni akcionédi piedal penézni prostiedky potiebné

k vyplaté protiplnéni jesté pied konanim valné hromady. Tito tak ¢ini bez

odkladu po piedloZeni listinnych cennych papird nebo zépisu vlastnického

prava na majetkovém uctu v ptislusné evidenci cennych papirii u cennych

papird zaknihovanych. Pfed novelou byla v § 183m odst. 5 stanovena

povinnost majoritniho akcionafe poskytnuti protiplnéni do 2 mésicti, pod

sankci nemoznosti vykonu prav z cenného papiru do doby splnéni zavazku.

Toto ustanoveni bylo zruseno z divodu pieneseni vykonu vyplaty na

obchodnika s cennymi papiry nebo na banku, a tém byla dana povinnost

provést vyplatu protiplnéni bez odkladu. |
Jak bylo vySe uvedeno, pokud dosavadni vlastnik nepiedlozi ti¢astnicky

cenny papir vlhat¢ 30 dnl ani v dodateéné¢ uréené lhiteé, postupuje ‘

spole¢nost podle § 214 odst. 1 - 3. Podle této upravy vyzve predstavenstvo 1

dosavadni vlastniky ucastnickych cennych papirt, ktefi jsou v prodleni |

s pfedlozenim ucastnickych cennych papird, aby je piedlozili v dalsi

pfiméfené [huté, kterou jim wuréi, supozornénim, Ze jinak budou

nepiedlozené ucastnické cenné papiry prohlaSeny za neplatné, a toto

prohlaseni zvefejni. Pokud dosavadni vlastnici tuto vyzvu nesplni

aucastnické cenné papiry nepiedlozi, prohlasi pfedstavenstvo dané

ucastnické cenné papiry za neplatné zplisobem stanovenym zakonem

a stanovami pro svoldni valné hromady, a také toto prohlaseni bez

zbyte¢ného odkladu zvefejni. Za ucastnické cenné papiry prohlasené za

neplatné vyda predstavenstvo spolecnosti bez zbyte¢ného odkladu hlavnimu

akcionafi nové ucastnické cenné papiry, stejné formy, podoby, druhu

a jmenovité hodnoty. Hlavni akcionaf ma diky tomuto postupu v rukou

100 % ucastnickych cennych papirli, a to vracené ucastnické cenné papiry

v fadnych lhitach a nové ucastnické cenné papiry vydané za ty, které byly

prohlaseny za neplatné.
Prohlagenim U&astnického cenného papiru za neplatny viak nezanika |

pravo dosavadniho vlastnika na vyplatu protiplnéni. Toto pravo se vsak dle i

obecnych ustanoveni obchodniho zékoniku promlcuje (§ 387n obchodniho
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zakoniku), a jelikoz v tomto pifpadé zakon nestanovi jinak, ¢ini promléeci
doba Ctyfi roky. Promléeci doba bézi, dle mého nazoru, od prvniho dne, kdy
mohl dosavadni ucastnik poprvé predlozit G¢astnicky cenny papir k vyplaté
protiplnéni (§ 183/ odst. 5 obchodniho zakoniku). Po uplynuti promléeci
doby pravo na protiplnéni sice nezanikd, ale nemiZe byt pfizndno nebo
uznano soudem, jestlize povinna osoba namitne promlcéeni.

Pokud by hlavni akcionaf chtél dostat bez problémd vSem svym
zévazkim vii¢i minoritnim vlastnikéim G¢astnickych cennych papirti, mél by
nevyplacené penéZni prostiedky uréené na vyplatu protiplnéni ponechat na
uctu u obchodnika scennymi papiry nebo u banky po dobu &ty let,
av piipad€, Ze se béhem této doby objevi dosavadni vlastnik s neplatnym
GCastnickym cennym papirem, jejich prostiednictvim sviij zavazek splnit.
Nelze v8ak opomenout vysoké naklady, které s vedenim Gétu a vyuzivanim
sluZeb plynou. V tomto pfipadé mizZe, dle mého néazoru, hlavni akcionaf
Zadat nahradu Skody, kterda mu vznikla z dtvodu prodleni dosavadniho

vlastnika uCastnického cenného papiru (a nyni vlastnika neplatného

ucastnického cenného papiru) jako véfitele (§ 370 a § 371 odst. 2
obchodniho zakoniku).

V praxi se objevily piipady, Ze nékteré hlavni akcionéie predstava, Ze by
penéZni prostiedky mély byt deponovéany u banky ¢&i obchodnika s cennymi
papiry po dobu mnoha let, vedla k tomu, Ze zbylé pen&Zni prostiedky od
téchto stdhli a rozhodli se je vyuzit kjinym wgelim. Je to postup
nestandardni, avSak zdkon ho nezakazuje. Jaky by byl pak postup pii
uplatnéni pohledavky vii¢i hlavnimu akcionaii? Nejasté&ji si lze predstavit
situaci, kdy se dosavadni vlastnik u¢astnického cenného papiru dostavi do
akciové spolecnosti, kde zjisti, Ze jeho ucastnicky cenny papir je neplatny.
Akciova spoleCnost miize tuto osobu odkadzat na obchodnika s cennymi
papiry nebo na banku, aby ti mu vyplatili protiplnéni. Pokud vSak nastane
ona situace, Ze tito nemaji k vyplat¢ zadné prostfedky, mohou bud’ podle
ustanoveni smlouvy (mezi jimi a hlavnim akciondfem) zazadat hlavniho

akciondie o poskytnuti prostfedki k vyplaté, a nebo pokud jiz Z4dna
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smlouva neexistuje, odkazat vlastnika neplatného Ucastnického cenného
papiru na hlavniho akcionéaie. Pokud zde mluvime o hlavnim akcionafi,
mame na mysli hlavniho akcionaie v dobé rozhodnuti valné hromady podle
§ 183i obchodniho zékoniku. Tento pochopitelné mohl pak ucastnické cenné
papiry zcizit, av8ak zavazek k vyplaté, dle mého nazoru, mu stale zlistava.
Hlavni akcionai pak muize splnit sviij zavazek vici vlastnikovi neplatného
ucastnického cenného papiru sam, nebo tento zavazek nesplnit, a pak
nezbyva nic jiného, neZ se obratit na soud s Zalobou na plnéni.

Mnohé z problémi pravni upravy byly vysvétleny stanovisky Komise
pro cenné papiry, pfesto mnoho nejasnosti zlistivd a bude na dalSim
vykladu, rozhodovani soudt a piipadnych dal§ich novelizacich, aby byly

kompletné vyteSeny.

4.2.  ZATIMNI LIST

Zatimni list jako dal$i zakladni druh cenného papiru je kromé zékona
o cennych papirech upraven v obchodnim zakoniku v § 176.

Funkci zatimniho listu je nahradit vSechny jim upsané, ale dosud
nesplacené akcie jednoho druhu. Spole¢nost vydd zatimni list, pokud
zékladni kapital jiz byl zapsan do obchodniho rejstiiku, ale akcionai dosud
nesplatil emisni kurz svych upsanych akcii. Potom, co akcionaf splati emisni
kurz, bude zatimni list na vyzvu ptedstavenstva akciové spole¢nosti nebo na
zadost akcionafe vyménén za akcie.

Zatimni list je cenny papir na fad; jsou s nim spojena prava vyplyvajici

z akcii, které nahrazuje, a povinnost splatit jejich emisni kurz.

4.3. POUKAZKA NA AKCIE

Poukdzka na akcie je upravena vzdkoné o cennych papirech

a v obchodnim zakoniku v § 204b.
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Poukazka na akcie je cenny papir nahrazujici akcii tehdy, kdyz ‘

spolecnost zvySovala zakladni kapitdl upsanim novych akcii (jejichZ ‘
pievoditelnost neni omezena), upisovatel splatil emisni kurz vsech akeii, ale
zvySeni z dkladniho kapitalu jest¢ nebylo zapsano do obchodniho rejstiiku.
Poukédzka na akcie je cenny papir na doruditele, skterym jsou spojena
veSkera prava upisovatele (§ 204b odst. 2).
Rozhodnuti, zda spole¢nost vyda poukazky na akcie, pifpadné ke kterym

akciim poukazky vyda, svéfuje obchodni zédkonik valné hromads.

spoleCnosti povinnost vymeénit poukdzky na akcie za akcie. Pii tom
postupuje podle § 204b odst. 4 s tim, Ze zaleZi na tom, zda se jedn4 o akcie

Po zapsani zakladniho kapitalu do obchodniho rejstitku vznikne akciové
listinné ¢i zaknihované.
?
|
|

4.4. OPCNI LISTY

Opcni listy jsou upraveny kromé zdkona o cennych papirech také
v obchodnim zakoniku v § 217a.

Opcni listy jsou cenné papiry, které mohou byt vydavany akciovymi
spole¢nostmi, pro uplatnéni pfednostniho préva na tipis novych akcii nebo |
na ziskani vyménitelnych ¢i prioritnich dluhopist.

Opc¢ni listy mohou byt vyddvany pouze ve formé& cenného papiru na |

dorucitele, a to v podobé listinné i zaknihované. |

4.5. PODILOVE LISTY

\
Uprava podilovych listi je obsaZena vzdkoné o cennych papirech ‘
a v zakoné ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani.

Zakon o kolektivnim investovéani definuje v § 8 odst. 1 podilovy list jako
cenny papir, ktery ptedstavuje podil podilnika na majetku v podilovém ‘
fondu a se kterym jsou spojena dalsi prava plynouci ze zakona o kolektivnim

investovani nebo ze statutu podilového fondu.
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Vydéavanim podilovych listti shromazd'uje investiéni spole¢nost penézni
prostifedky do podilového fondu. Podilovy fond je soubor majetku, ktery
naleZi vSem vlastniklim podilovych listd podilového fondu, a to v poméru
podle vlastnénych podilovych listu.

MnozZstvi podilovych listl, podminky vydavéni, evidence podilovych
listh a moznosti pfevodi jsou zavislé od toho, zda je podilovy list
zaknihovany ¢i listinny, a zda je vydan jako podilovy list otevieného nebo
uzavieného podilového fondu. Podrobnd uprava je uvedena v zdkong

o kolektivnim investovani a také v zakoné o podnikani na kapitalovém trhu.

4.6. DLUHOPIS

Dluhopisy jsou upraveny zédkonem o cennych papirech a zejména
v zakoné ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech.

Dluhopis j e z astupitelny c enny p apir, s nimz je spojeno pravo majitele
pozadovat splaceni dluzné c¢astky v nominalnich hodnotach, vyplaceni
vynost z néj k ur¢itému datu a povinnost emitenta tyto zavazky splnit.

Dluhopisy mohou byt vydany v listinné i zaknihované podobg, a jelikoz
zékon nestanovi podminku formy, 1ze dluhopis vydat jak na jméno, tak na
dorucitele.

Povinné néleZitosti dluhopisu jsou stanoveny v § 6 zakona
o dluhopisech. Mezi nejdulezit&j$i patii uvedeni udajii o emitentovi,
jmenovitd hodnota, vynos dluhopisu nebo zplsob stanoveni jeho vyse
aprohlaSeni emitenta, Ze se zavazuje splatit dluZnou &astku zpiisobem
a v misté uvedeném v emisnich podminkéach.

Podminkou vydani dluhopisti je predchozi schvéleni emisnich podminek
Komisi pro cenné papiry (vyjimkou jsou pouze statni dluhopisy a dluhopisy

Ceské narodni banky).
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4.7. KUPONY

Kupoény jsou jako jediny druh zakladniho cenného papiru upraveny
piimo v zdkon€ o cennych papirech.
Kupény jsou cenné papiry na dorucitele a slouzi k uplatnéni prava na

vynos z akcie, zatimniho listu, dluhopisu nebo podilového listu.

5. FINANCNI TRHY

5.1. FINANCNI TRH A JEHO CLENENI

Finanéni trhy je souhrnny pojem piedstavujici vSechny trhy, na kterych
jsou obchodovéany penézni prostiedky a cenné papiry. Soustfed’'uje se zde
nabidka a poptavka penéz a kapitalu a vytvaii se tak cena, za kterou jsou
subjekty finan¢niho trhu ochotny provadét finan¢ni operace. Finanéni trh
plni urcité funkce, zejména funkci akumulaéni, kdy umoziiuje soustied’ovani
docasné volnych penéznich zdroji do vétSich objemi. Déle plni funkci
alokaéni, kdy zajist'uje rozmistovani volnych penéznich prostiedki tam, kde
je jejich vyuziti nejefektivngjsi. Funkce mobilizaéni umoZiiuje mobilizaci
volnych penéznich zdroji, tj. pfeménu Gspor v investice.

Finanéni trhy lze délit dle rGznych hledisek. Podle charakteru
obchodovanych néstrojii a Casového aspektu prerozdélovani penéZnich
prostfedkli lze financni trh rozdélit na penézni a kapitdlovy. Pen&zni trh
piedstavuji piedevsSim kratkodobé (se splatnosti do jednoho roku) pujcky
penéz mezi bankami, dal$imi finanénimi institucemi a velkymi nefinan&nimi
spole¢nostmi. Tyto slouzi k zajisténi likvidity a k nakupu a prodeji tzv.
cennych papirG penéZniho trhu (typicky sménky, Seky, statni pokladni¢ni
poukdzky, kratkodobé uvéry aj.). Na kapitdlovém trhu je obchodovéano
s finan¢nimi instrumenty, jejichz doba splatnosti je del$i neZ jeden rok, resp.
s t€mi, které Zadny termin splatnosti nemaji (akcie) nebo ho‘maji velmi

dlouhy (dluhopisy).
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Finanéni trhy lze také délit na primarni a sekundarni. Primarni trh je ta

¢ast kapitdlového trhu, na niz se umistuji nové emitované cenné papiry.
Nejdulezitéj$im trznim partnerem emitenta na primarnim trhu jsou finanéni
instituce a investiéni spolecnosti, které trvale shromazd’uji dlouhodobé
investi¢ni prostiedky ve vétS$im rozsahu. Sekundarni trh umoZiuje prode;
a nakup jiz diive vydanych cennych papira.

Finanéni trhy lze také ¢lenit z hlediska miry j ejich o rganizovanosti, na
organizované a na neorganizované.

Neorganizovany trh je oznacovan jako OTC trh (over the counter market
- historicky nadzev pro transakce uskute¢fiované mimo organizovany trh).
NaSe pravni uprava nestanovuje pro fungovani neorganizovaného trhu
podrobnéjsi pravidla, kromé ptipadu, kdy je adresdtem nabidky investi¢nich
cennych papirli veiejnost, a kde stanovuje minimalni rozsah informaci, které
musi byt uvetejnény.

Organizovany trh se fidi ustalenymi pravidly a je veden uréitym pravnim
subjektem, ktery tento trh organizuje a obsluhuje. V ¢eském pravnim iadu se
organizovanym trhem dle zédkona o podnikani na kapitalovém trhu rozumi
trh, ktery méa stanovend pravidla pro pifjimani investi¢nich ndstrojii
k obchodovéni; na kterém se pravidelné obchoduje; ktery ma stanovena
pravidla pro tvorbu kurzd investi¢nich nastrojii a tyto kurzy dosazené pii
obchodovani pravidelné uvetejiuje; podléha dozoru dozorového tiadu statu,
ve kterém mda sidlo a skute¢né sidlo, a ktery je uvedeny v seznamu
regulovanych trhii zvetejnéném v Ufednim véstniku Evropské unie, ktery
uveiejiuje Komise podle zvlastniho pradvniho piedpisu. Tento organizovany
trh, v zdkon& souhrnn& nazvany regulovany trh, mize v Ceské republice
organizovat burza nebo organizator mimoburzovniho trhu s investi¢nimi
nastroji. Dle § 38 mulZe byt regulovany trh podle podminek pro piijeti
investicniho nastroje k obchodovani rozdélen na oficialni trh s cennymi
papiry a specidlni trh s investi¢nimi nastroji, které nejsou cennymi papiry.

V Ceské republice piisobi jedina burza cennych papirt a to Burza

cennych papirli Praha, a.s. Mimoburzovni trh je organizovan spoleénosti
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RM-systém, a.s., a ktery neni na rozdil od burzy cennych papirt zaloZen na
Clenském  principu, umoziiuje piimy piistup a obchodovani mezi

jednotlivymi individualnimi investory.

5.2. NOVA UPRAVA DOHLEDU NAD FINANCNIM
TRHEM

Dohled nad kapitadlovym trhem v soucasné dob& vykonava Komise pro
cenné papiry dle zakona ¢&. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné papiry. Dal§imi
orgdny dohledu jsou Uiad pro dozor nad pojistovnictvim a penzijnim
piipojisténim, Urad pro dohled nad druZstevnimi zéloznami a Cesk4 nérodni
banka. Pravni teorie i praxe’® se viak jiz po dlouhou dobu snazily
o sjednoceni dozoru nad finanénim trhem do jednoho organu. Divodem byla
roztiiSténost dohledu mezi uvedené organy, prekryvani jejich plisobnosti,
vysoké ndklady a t&zkopadnost systému. Nezanedbatelné jsou také
poZadavky piedpist evropského prava.

Vysledkem téchto snah bylo v tinoru 2006 piijeti zakona, ktery umozni
integrovat dohled nad finandnim trhem do jednoho orgénu, do Ceské
narodni banky. Po&inaje uéinnosti zakona tj. 1. dubnem, pievezme Ceska
narodni banka agendu Komise pro cenné papiry, Utadu pro dozor nad
pojistovnami a penzijnim p¥ipojisténi a Utadu pro dohled nad druZstevnimi
zaloznami. V rémci Ceské narodni banky budou dozor provadét tii sekce,
které¢ budou piimo odpovédné bankovni radé. Jedni se o sekci dohledu
bankovni regulace a dohledu, sekci regulace a dohledu nad kapitalovym
trhem a sekci regulace a dohledu nad pojistovnami.

Slouceni dozoru by mélo umoznit vyrazn€ posilit efektivitu dohledu
asniZit naklady na jeho provadéni. Nelze viak pochopitelné opomenout

1 kritické ohlasy zaznivajici proti takovéto rychlé integraci.

) KOTAB, P., OSSENDORF, V., Proces instituciondiniho sjednocovani orgdmi stdtniho dozoru nad
Jinancnim trhem v Ceské republice. Praha: Spravni pravo ¢. 4, 2005, str. 259 — 274
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6. SMLOUVY O CENNYCH PAPIRECH

6.1. PRAVNI REZIM SMLUYV O CENNYCH PAPIRECH

Uprava smluv o cennych papirech je obsazena v druhé &asti zakona
o cennych papirech. Jak oznaCeni napovida, pfedmétem t&chto smluv jsou
cenné papiry. V pievazné vétsin€ se jednd o podtypy smluvnich typd, jejichz
upravu obsahuje zdkonik obchodni nebo oblansky. Zékon u jednotlivych
smluv bud’ na obecné tipravy odkazuje, obsahuje odchylky od obecné pravni |
upravy nebo na obecnou pravni tpravu lze usoudit z charakteristiky smluv.
Uprava smluv o cennych papirech je ve vétSin€ piipadt lex specialis
k obchodnimu i ob¢anskému zakoniku.

Obchodni zakonik v § 263 odst. 3 pism. c) stanovi, Ze viechny tuplatné
smlouvy tykajici se cennych papirti jsou absolutnimi obchody a ¥{di se bez

ohledu na povahu svych uéastnika tieti ¢asti obchodniho zakoniku.

Kromé& smluv uvedenych v zakoné o cennych papirech je mozné uzaviit
ijiné smlouvy v zdkoné¢ neuvedené. O tom, zda se smlouva bude fidit
obchodnim nebo obcanskym zakonikem, rozhoduje uplatnost ¢i neuplatnost

smlouvy a pravni povaha ucastnikd.

6.2. DRUHY SMLUV O CENNYCH PAPIRECH

Smlouvy o cennych papirech lze rozdélit podle toho, jakd prava
a povinnosti vznikaji smluvnim stranam, do ¢étyt zdkladnich skupin.
Do prvé skupiny nélezi smlouvy, na jejichZ zékladng dochéazi ke zméng |
vlastnika. Jsou to smlouvy o pfevodech cennych papird veetné smlouvy
o pjcce. Pokud se jedna o pfevod tplatny, bude obecnym predpisem podle
odkazu zdkona o cennych papirech obchodni zakonik a v ném upravend
kupni smlouva, apokud jde o beziplatny pievod, je obecnou tpravou
darovaci smlouva upravena v obfanském zdkoniku. Zvlastnim smluvnim

typem je smlouva o ptjcce cennych papird.
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Do druhé skupiny lze zafadit smlouvy o obstarani obchodil s cennymi
papiry, tedy o obstarani koupé nebo prodeje cenného papiru, obstarani jeho
vydani nebo vraceni. V téchto smlouvach se obstaravatel zavazuje za uplatu
provadét ¢innost smefujici k nabyti jiz vydaného cenného papiru do majetku
urcité osoby, popf. kjeho prodeji. Jedna se o smlouvu komisionéiskou
(komisionaf kupuje ¢i prodava vlastnim jménem a na ucet komitenta),
smlouvu mandatni (mandatai obstardva jménem a na ucet mandanta)
a o smlouvu o zprostfedkovani (zprostiedkovatel se zavazuje vyvijet ¢innost
sméfujici k tomu, aby meél zajemce piilezitost prodat nebo koupit cenny
papir).

Do tieti skupiny zahrnujeme smlouvy o uschové, spraveé, uloZeni
a obhospodatovani cennych papirt. Ve smlouvé o tschové cennych papirti
se schovatel zavazuje prevzit listinny cenny papir do uschovy, ulozit ho
a chranit pred zkézou, zni¢enim a poSkozenim. Pfi smlouvé o sprave
cennych papirti se spravce zavazuje, zZe bude Cinit veSkeré pravni ukony
k vykonu a zachovéani prav spojenych sur€itym druhem cenného papiru;
spravce je povinen se fidit pokyny vlastnika cenného papiru. Smlouva
o uloZeni cennych papirti je urCitym spojenim obou piedchozich smluv.
Opatrovatel se zde zavazuje prevzit listinny cenny papir, aby jej ulozil
a spravoval. Pro tuto smlouvu se pfiméfené¢ pouziji ustanoveni upravujici
obé piedchozi smlouvy. U smlouvy o obhospodatovéani cennych papiri se
obhospodaiovatel zavazuje obhospodafovat majetek zakaznika spocivajici
v cennych papirech nebo v penézich urcenych ke koupi cennych papirt na
zakladé volné uvahy vramci smluvniho ujednidni. Zaroven je povinen
vykonavat ¢innosti upravené ve smlouvach o uschové a spravé cennych
papirt.

Do ctvrté skupiny patii smlouvy o zastaveni cennych papird. Zakon
upravuje zvlaStnosti cenného papiru jako zéstavy, obecnd Uprava se iidi

obcanskym zdkonikem. .
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7. ZAVER

Tématem této diplomové prace byly cenné papiry a jejich pravni tprava.
Cilem bylo poskytnout piehled nejdilezit&jsich pravnich tprav
a instrumentfi, které se scennymi papiry vazi. Proto zde byla rozebrana
problematika pojmu cenného papiru, jeho funkce, podoba, naleZitosti,
podminky vydavéani a evidence. Samostatna kapitola byla také v&novana
tfidéni cennych papirt. S cennymi papiry a s obchodovanim s nimi t&sng
souvisi i Gprava finan¢nich trhd, kde byla vénovana zvlastni pozornost nové
Upravé dozoru nad financnim trhem. Byla také poskytnuta stru¢na
charakteristika smluv s cennymi papiry.

Pii popisu jednotlivych druhi cennych papirG byly vramci vykladu
ocennych papirech akciového préva rozebrany nékteré problémy
(problematika ucinnosti novely a problematika vyplaty protiplnéni),
vztahujici se k velmi aktudlnimu tématu tzv. vytésnéni.

Dal$im tématem, kterému byla v&novéna specidlni pozgrnost, je
problematika umoteni cenného papiru a situace, kdy tohoto institutu neni

vyuzito.
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