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Uvod

Fenomén, jakym jsou pravé zaknihované cenné papiry, prochazi
V poslednich letech masivni rozvojem, a to nejen diky neustile zmifované
zdokonalujici se vypocetni technice, ale zejména z toho divodu, ze listinné cenné
papiry prestavaji pii obchodnich transakci vyhovovat pravé kvuli nutnosti jejich
fyzického predani. V dnesni neustéle se zrychlujici dob¢ je tato nutnost jiz nécim
naprosto nevyhovujicim a nepfijatelnym, a proto jsou cenné papiry stale vice
obchodovany jako objekty bez hmotné podstaty, pficemZz obchodni transakce
probihaji prostiednictvim elektronickych zdznam na piislusnych uétech.! Na tuto
skutecnost musela zakonité zareagovat i Ceska pravni Uprava. V ramci rozsahlé
rekodifikace soukromého prava doslo mimo jiné i na zménu Vv oblasti tykajici
cennych papiri. Ze strany zakonodarce se jednalo o vyraznou transformaci, nebot’
v ramci rekodifikace doslo napiiklad k iplnému zruseni zakona o cennych papirech
¢. 591/1992 Sb., dale se tato vyrazna zména promitla prostfednictvim novel do
S cennymi papiry souvisejicimi ustanovenimi zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu. V disledku toho proslo pravo v oblasti cennych papirt
zna¢nou transformaci, a zvlasté témito zménami se V souvislosti se zaknihovanymi

cennymi papiry zaobira nésledujici rigorozni prace.

V souvislosti se zminovanou rekodifikaci nabyl dne 1. ledna 2014 u¢innosti
obcansky zakonik ¢. 89/2012 Sb., do n¢hoZ zdkonodarce znovu po letech
zakomponoval legalni definici institutu zaknihovaného cenného papiru. Zaroven
byly, v dtsledky zmény koncepce, zaknihované cenné papiry oznaCeny za
samostatny pravni institut. Do jaké miry se vSak zdkonodarci, a jestli vibec,
podafilo vytvofit ve vztahu k zaknihovanym cennym papirim ucelenou, a zejména

kvalitni upravu, bude v této praci podrobeno zkoumani.

Cilem této rigordzni prace je podrobit institut zaknihovanych cennych
papird detailnimu rozboru a jeho zhodnoceni z hlediska aktualni pravni tGpravy,
pficemz zaroven porovnam tento institut s pravni upravou piedchozi, avSak
s dirazem na upravu v obsazenou OZ. Samoziejmé na misté, kde to bude potifebné

a vhodné, zabrousim i do ustanoveni specialnich pravnich ptedpist, jenz tykajici se

1VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur spolecnosti.
Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 19.
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daného institutu, pfedevsim se bude jednat 0 ZPKT. Tato prace si také klade za cil
zevrubn¢ prozkoumat a popsat evidenci zaknihovanych cennych papird. A
v neposledni fad¢ je cilem tohoto dila alespon ¢aste¢né nastinit pravni Gpravu
institutu zaknihovaného cenného papiru ve zvolenych cizich pravnich fadech. Je
zapotfebni zminit, Ze tam, kde to budu povazovat za potfebné a vhodné, vyslovim
svém nazory a poznatky a také zamysleni nad dal§im moznym vyvojem de lege
ferenda. Abych dosahla vyty¢enych cild, pouziji ve svém praci metody védeckého
zkoumani, zejména metodu analyzy, analogie a komparace. A¢ jsem si plné védoma
komplikovanosti a naro¢nosti zvoleného tématu, je mym zamérem vytvoreni dila,
pfti kterém si nejeden ¢tenar vytvori komplexni obraz o doposud témét ignorovaném

institutu.

Za ucelem co mozna nejlepsi orientace v textu je rigorézni prace rozdélena
do Sesti kapitol, které se dale déli, je-li to vzhledem k pfislusnému tématu vhodné,

na dalsi podkapitoly.

Prvni ¢ast je vénovana cennym papirim obecné. Hned v tivodu této kapitoly
zabrousim do historie vzniku cennych papirt, ktera je ve vztahu k celkovému
pochopeni cennych papirt vyznamna, a leckdy nepravem opomijena. Nasledné se
budu zabyvat vymezenim pojmu cenny papir, a to nejprve z hlediska jeho
defini¢niho pojeti, a poté také z hlediska jeho legalniho vymezeni. Cilem této
kapitoly je vice pfiblizit vymezeni terminu cenny papir, a v neposledni fadé¢

ptipravit pevny teoreticky zaklad pro zbytek rigor6zni prace.

Kapitola druha je vénovana zakladnimu tfidéni cennych papiri s dirazem
na klasifikaci z hlediska jejich formy a z hlediska jejich podoby. Zacatek této
kapitoly bude vénovan tivodu do problematiky této otazky. Nasledné se zaméfim
na rozliSeni forem cennych papirii, nebot’ toto rozliSeni je oznacovano za dé€leni
zakladni. Zavérem této kapitoly bude detailnéji pojednano o podobé cenného
papiru, zejména pak o vlivu aktudlni Gpravy obsazené¢ v OZ na cenné papiry

zaknihované.

Tteti Cast, jejiz nazev zni Zakladni otazky zaknihovanych cennych papirii,
povazuji za stézejni kapitolu této rigordzni prace. V ramci této kapitoly podrobné a
ucelen¢ predstavim institut zaknihovaného cenného papiru. Na samém pocatku se
vSak nejprve pokusim objasnit a piiblizit vznik tohoto institutu. Dale se budu
vénovat podstaté a vyznamu zaknihovaného cenného papiru. Detailni analyze
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podrobim upravu zaknihovaného cenného papiru v soucasné pravni tprave. Tuto

¢ast nasledné€ uzaviu detailni analyzou obou typt pfemény cennych papiri.

Ve ctvrté kapitole se budu podrobnéji zabyvat evidenci zaknihovaného
cenného papiru ve snaze co nejvice priblizit a komplexné predstavit fungovani
jednotlivych casti evidence. Zejména evidenci centralni a evidenci samostatnou.
Cast této kapitoly bude vénovéna i centralnimu depozitafi. V této souvislosti
nemohu opomenout ani majetkové ucty. Tuto kapitolu rovnéz povazuji za velmi
podstatnou c¢ast rigordézni prace, a veéfim, Zze bude velmi pfinosna, nebot
v obdobnych pracich, a dokonce ani v odborné literatute?, neni tomuto tématu

vénovana piilisna pozornost.

Pata kapitola bude vénovana dispozicim se zaknihovanymi cennymi papiry.
Nejprve se budu blize zabyvat otazkou ptevodu, pfiemz V této souvislosti
podrobné popiSu vyznamny institut pozastaveni vykonu prava nakladat se
zaknihovanym cennym papirem, a V neposledni fad¢é se pozastavim a zanalyzuji
moznost ziizeni zastavniho prava k zaknihovanému cennému papiru. Soucasti této
kapitoly bude zhodnoceni, zde je pravni uprava dispozic se zaknihovanymi
cennymi papiry naprosto bezchybna, ¢i zda naopak je nutné néco zménit, ptipadné

doplnit.

Rigordzni prace bude uzaviena exkurzem do vybranych zahrani¢nich
pravnich tadd, kde se pokusim o zprostfedkovani pojeti zaknihovaného cenného
papiru v téchto pravnich fadech, spole¢né s analyzou pravni Upravy zaknihovaného
cenného papiru. Ve druhé ¢asti této zavérecné kapitoly se budu ¢astecné zaobirat
upravou pievodu zaknihovaného cenného papiru ve vybranych zahrani¢nich

pravnich fadech.

Na okraj stoji za zminku i skutecnost, ze zaknihované cenné papiry se
posledni dobou vice dostavaji do podvédomi lidi a ziskdvaji tak vétSi pozornost ze
strany vetejnosti. Déje se tak zejména proto, ze od 1. fijna 2016 je pro Gcast ve

vefejnych zakazkach stanovena povinnost mit zaknihované akcie. 3

2 Vyjimku v tomto tvoii velmi zdafila publikace doc. JUDr. Jana Paulyho, CSc. Teoretické a
legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, 424 s. ISBN 978-80-7552-
421-8, jenz mi nejen Vv této ¢asti prace poskytla znaéné teoretické zaklady.
8 Zaknihované akcie — nova podminka pro uicast ve vefejnych zakdzkdch. [online]. [cit. 10.5.2020].
Dostupné z: https://www.epravo.cz/top/clanky/zaknihovane-akcie-nova-podminka-pro-ucast-ve-
verejnych-zakazkach-101781.html
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Z hlediska prament se rigordzni prace opira zejména o pravnickou
literaturu, dale o odborné clanky, elektronické zdroje, a v neposledni fadé téz o
pravni piedpisy (zrusené i aktualni). Pokud jde o judikaturu, neni v této praci hojné
zastoupena a netvoii tedy zdsadni zdroj této prace, a to zejména z toho diivodu, ze
usiluji o nahled na pravni institut zaknihovaného cenného papiru predevsim

z teoretického pohledu.

Tato rigordzni préace je zpracovana dle pravni upravy platné a uc¢inné ke dni

17. prosince 2020.



1. Pojem cenného papiru
1.1. Obecné k pojmu cenny papir a jeho historicky vyvoj

Cenny papir lze ve velmi obecném slova smyslu oznacit a definovat jako
listinu, ktera zt&lesiiuje uréity narok majitele viici osobg, jenz tuto listinu vystavila.*
Nicmén¢ takovémuto velice zjednodusenému a zobecnénému pojmu piedchazel
dlouhy historicky vyvoj, pfiCemz pocatky lze datovat od vlady makedonského
panovnika Alexandra Velikého (4. stol. pt. n. 1.), pfi¢emz nékteti autofi se priklani
jiz k obdobi asyrsko-egyptskému ¢i dokonce babylonskému®, kdy uz v této dobé
museli dluznici vystavovat dluzni listy, potvrzeni ¢i jinym zpiisobem uznat svij

dluh, ktery vici véfiteli méli.

Ke znaénému rozmachu cennych papiri doSlo zejména v obdobi
sttedoveku, kde se objevuji tzv. generalni véroveé listy, pii¢emz vydanim téchto de
facto dluhopisti si vrchnost, panovnik ¢i Slechtic, jenz se nachazeli v pozici
dluznika, opatfovali finanéni prostfedky, kdy potiebnou sumu rozdélili na mensi
¢astky, které nasledné formou tivéru ziskavali od riznych poddanych i jinych osob,
zejména 0od bankéfti. Takovymto zplsobem si cirkevni i svétska vrchnost
opatfovala prostiedky obvykle na vedeni valek.” Je viak nezbytné zminit, Ze se
dluznik (zpravidla vrchnost), zavazal vSem tém, ktefi mu poskytli uvér, splatit ivér
Vv predem stanoveném case, a zarovei jim do té doby vyplacet urok v pravidelnych
intervalech.® Generalni Givérovy list mohl, v p¥ipadé potieby, jeho majitel prevadét
i bez souhlasu jeho vystavce novému véfiteli, pfi¢emz jej timto zptisobem mohl
majitel postoupit 1 za uplatu. Tento postup umoznil, ze se véfitelem z téchto
generalnich avérovych listd mohly stat pfedem blize neuréené osoby. Jako ptiklad
vydavani generdlnich uvérovych listi jsou oznaCovany napf. listy vydané

anglickym kralem v roce 1199.°

4 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 2.

5 Napt. archeolog Henry Creswicke Rawlinson objevil v okoli Eufrat hlinéné a terakotové poukazky,
které jsou povazovany za jakési predchtidce pokladnich poukazek (zn€ji na poklad babylonsky). Viz
KOTASEK, J. a kol., Kurs obchodniho prava: Pravo cennych papirii, 5. vydani, Praha: C. H. Beck,
2009, s. 4.

® GRAEBER, D. Dluh. Prvnich 5000 let. Brno: BizBooks, 2012. s. 167 a nasl.

"PRIBYL, Z. Zdiklady prava cennych papiri. Dil 1. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasni¢ka, 1995, 5.18.
8 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 3-4.

® Tamtéz.



Ve stiedovéku je za dalsi podstatny milnik pro vyvoj cennych papira
povazovan velky rozmach v oblasti bankovnictvi, a to ptedevsim v Italii. Bohati
lidé odevzdavali své penize ¢i jiné cennosti obchodnikim, bankéitim k tischové, a

nasledné jim byl vystaven poukaz zné&jici na jimi uloZenou sumu.©

Za prvni skute¢né cenné papiry v pravém slova smyslu jsou povazovany az
sménky, se kterymi se zacalo obchodovat ve 12. a 13. stoleti Vv obchodné
vyznamnych severoitalskych méstskych republikdch jako napt. ve Florencii,
v Janové ¢&i v Bendtkach.!! Vyznamné na této skuteénosti spatiuji predevsim to, Ze
se jednalo o do té doby jedny z prvnich obchodl s cennymi papiry vibec. Misto,
kde se takovyto obchod odehraval, se v té dobé nenazyval jako je tomu dnes, burza,
nybrz bylo oznadovano jako tzv. loggie.’? Pravdépodobné se jednalo o jakéhosi
pfedchtidce pro soudobé pojmenovani burzy. Popularita a rozvoj smének a
sméne¢nych vztahll s nimi souvisejicich byla pfi¢itdna zejména skute¢nosti, Ze
sménka jiz od svych pocatki byla zptsobila plnit hned vicero funkci. Za dilezité
povazuji uvést predevsim to, ze sménky plnily nejen funkci valutové smény*?,
nybrz byly vyuzity i jakoZto platebniho nastroje, které umoznovaly relativni

t.14

bezrizikovost pfi transportu penéz do vzdalenych mist.”® Za zminku jisté stoji 1

skutecnost, Ze sménky se vV angloamerickém pravnim systému vyvijely diametralné

odligng, coz bylo zpiisobeno predeviim taméjsi soudcovskou rozhodovaci praxi.’®

V dobé velkych namoinich objevli, a zejména s vyvojem namoiniho
obchodu, dochazi k rozvoji nejen skladistnich a nakladnich listt, ale zejména Sekd.
Co se seku tyce, ma se obecné za to, Ze je jeho vznik odvozen od sménky a pievlada
nazor, Ze hlavnim diivodem vzniku Seku byla povinnost Uthrady sméne¢nych
poplatkii a potieby kolkovani sménky, které ji zbytené piedrazovaly. Sek byl od

zaCatku vazan na dispozici s pohledavkou vystavitele Seku za banku, a to ve

10 VTEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, I., VITEK, J. Pravo cennych papirt. 1.
vydéni. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 4.
U DEDIC, J. a kol. Prdvo cennych papirii a kapitdlového trhu. Praha: Prospektrum, 2000, s. 29.
12 DEDIC, J. a kol. Burza cennych papirii a kapitalového trhu. Praha: Prospektrum, 1999, s. 29.
13 Tamtéz.
4 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 5.
15 Napt. v Anglii se vyvoj sménky vlastni jakoZto pievoditelného nastroje neotekavané zastavil,
kdyz soudce lord Holt razantné odmitl pravé onu pievoditelnou povahu sménky vlastni a prohlasil,
ze se jedna o novy zvlastni jev, ktery ve zvykovém pravu neni znam, a oznacil ji za pouhou smlouvu.
srov. VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdavo cennych papirii.
1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 5.
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prospéch majitele, ktery se viak mohl ménit.'® Lze tedy shrnout, Ze $ek byl sestrojen
jako platebni cenny papir vzesly ze sménky cizi.!” Na tomto mist& je podstatné
zminit, ze v souvislosti s vyvojem pravnickych osob, pifedevsim korporacemi, se
nasledné vyvinuly akcie, jakoZto korpora¢ni cenné papiry, které jsou povazovany

za typové nejmladsi cenné papiry. 8

Vseobecné se ma za to, ze vyvoj cennych papirti byl ptiblizné ve svych

hrubych obrysech dokoné&en v 15. stoleti.®

S ohledem na ziskané poznatky 0 historickém vyvoji, které jsem ve
stru¢nosti popsala vySe, nelze ani v soucasné dob&é povazovat proces rozvoje
cennych papirti za dovrSeny. Prozatim nejmladsi etapa rozmachu cennych papirt
se nese ve znameni postupné dematerializace cennych papira (tj. odstranéni jejich
hmotného substratu — listiny), pficemz ke zna¢nému rozvoji doslo az s nastupem
vypocetni techniky a technickym pokrokem spole¢nosti v poslednich nékolika

desetiletich.?°

Diky historickému rozvoji se tak stabilizovalo ono chapani cenného papiru
coby listiny ptedstavujici pohledavku vlastnika oproti tomu, kdo danou listinu
emitoval. Zakladem cenného papiru se stal urity pravni vztah, nejbéznéji
zavazkovy.?! Véfitel nemize zadat splnéni svych narokli bez cenného papiru a
dluznik zaroven muze odepftit splnéni zavazku, pokud mu neni cenny papir

predloZen.
1.2 Definice cenného papiru

Uvodem je potieba zminit, Ze jako vétsina kliGovych pravnich pojmi je i
pojem cenného papiru velmi obtizné jednoznacné vymezit ¢i stanovit univerzalni
vSeobsahujici definici. Vymezeni tohoto pojmu si zasluhuje odkryvat pfimo tam,

kde se s pojmem cenné papiry pracuje, nebot’ jinak bude definovan tento pojem

18 KOVARIK, Z. Sménka a sek v Ceské republice. 6., pieprac. a dopl. vyd. Praha: C.H. Beck, 2011,
s. 11.
7 Tamtéz.
18 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 6.
¥ PRIBYL, Z. Ziklady prava cennych papirii. Dil 1. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasnicka, 1995, s.
20.
2 DEDIC, J. a kol. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 90.
2L PRIBYL, Z. Zaklady prava cennych papirii. Dil 1. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasnicka, 1995, s.
35.
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v oblasti ekonomie a jinak v oblasti prava.?? Nicméné v této praci se budu zabyvat

pouze cennymi papiry v pravnim pojeti.

1.2.1 Defini¢ni vymezeni pojmu cenny papir
Az do pftijeti zakona ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik, ve znéni pozdéjsich
predpisu, Cesky pravni fad nepodaval jednoznacnou definici pojmu ,,cenny
papir.?® Pozoruhodné je, Ze dokonce ani samotny zdkon &. 591/1992 Sb., o
cennych papirech, coby obecny ptedpis reflektujici pravé oblast cennych papirt,
neobsahoval legalni definici tohoto pojmu. V dasledku absence definice cenného
papiru bylo vymezeni obsahu pojmu cenny papir ponechano tradi¢né predevsim na

pravni teorii a praxi.?*

Vyznamnéj$im zpisobem byl termin cenny papir pouZit ve VSeobecném
némeckém obchodnim zakoniku (Allgemeines Deutches Handelsgesetzbuch,
zkracen¢ ADHGB), ktery byl vyhlaSen ve Sbirce fiSskych zakonti pod cislem
1/1863 t.z.; tento pravni pfedpis pojem cenny papir uzival ve svych ustanovenich,

nicméné definici pojmu nepodéaval.?®

Nelze vSak opomenout snahu charakterizovat cenny papir i v tuzemském
pravnim prostiedi, naptiklad znama definice A. Randy z 19. stoleti. Ten prezentoval
nasledujici definici: ,,Jestli jest pravo spojeno s listinou — obsah jeho naznacujici —
takovym zpiisobem slouceno, ze pravem toliko prostredkem listiny vladnouti mozno
jest, tudiz zcizeni a jakykoliv vykon prava jediné s listinou se zprostredkuje,
mluvime o ,,cennych papirech (Werthpapiere)“.?® Z novéjsich definic 1ze uvést
napiiklad definici J. Dédice, ktery tika, ze ,, cennym papirem je listina, se kterou je
spojeno urcité pravo tak, zZe tuto listinu je treba predlozZit k uplatnéni prava v ni
inkorporovaného*.2" V této definici J. D&di¢ vychazi zejména z ustanoveni § 185i
zakona €. 99/1963 Sb., obCansky soudni tad, ve znéni pozdéjsich predpist, tykajici

se umoteni listin.?® Nutno dodat, Ze pfedmétné ustanoveni bylo zrugeno a fizeni

2PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
1.
2 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 13.
24 LISKA, P. In: SVESTKA, J., DVORAK, I. a kol. Obcanské pravo hmotné. 2, dil tieti Zivazkové
pravo. 5. vydani. Praha: Wolters Kluwer CR, 2009, s. 320.
5 VITEK, J. In: LAVICKY P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1819.
% RANDA, A. O cennych papirech, obzvlasté o skripturnich obligacich. Pravnik, 1889, s. 1 a nasl.
21 DEDIC, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 19.
2 VITEK, J. In KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, I. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 9.
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tykajici se umofeni listin bylo v¢lenéno do zakona ¢. 292/2013 Sb., o zvlastnich

fizenich soudnich, ve znéni pozd¢jsich piedpist.

V neposledni fad¢ bych rdda zminila definici Z. Pfibyla, jenz definoval

cenny papir jeho obecnymi znaky:

- cenny papir je listina,

- cenny papir je listina o pravu,

- pravo z listiny musi patiit do oboru soukromého prava
majetkového,

- pravo musi byt s listinou t&sné spjato.?°

Ztejm¢ jediné legéalni vymezi tohoto pojmu obsahovala pravni uprava
Svycarska, pfiCemz nase stavajici pravni Uprava piebira pravé obsah Svycarské
pravni Gpravy.®® Legalnimu vymezi pojmu cenny papir se budu blize vénovat

v podkapitole 1.1.2.

Vyse popsand definiéni vymezeni tvoii tradiéni pojeti pojmu cenného
papiru. Je tieba Fici, Ze tento piistup k vymezeni cenného papiru v souc¢asnosti stale
prevlada, a tvofii tzv. $irsi pojeti cenného papiru, piicemz z této koncepce vychazi i
nas obcansky zdkonik.3! Podstata tzv. Sirokého pojeti cenného papiru tkvi v tom, Ze
pravo miZe byt zdsadné uplatnéno, pifevedeno a ostatné trva pouze spolecné
s listinou.3? Pfedlozeni takovéto listiny dluznikovi je, dle tohoto pojeti, nutnym a
soucasné zcela dostadujicim predpokladem vykonu prava.®® Za podstatné v tomto
sméru povazuji zminit, Ze dluznik v dobré vife plnici osobé, kterd prezentovala
listinu, je zbaven svého zavazku a to i v ptipadé, kdyz by tato osoba nebyla

poctivym majitelem listiny.>*

2 PRIBYL, Z. Zdiklady prava cennych papirii. Dil 1. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasni¢ka, 1995, s.
38-41.
3 ELIAS, K. a kol. Novy obcansky zdkonik s aktualizovanou ditvodovou zprdvou. Ostrava: Sagit,
2012, s. 238.
31 VITEK, J. In: LAVICKY P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1820.
%2 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 10.
38 VITEK, J. In: LAVICKY P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1821.
% KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs obchodniho prdva.
Pravo cennych papiri. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 13.
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Existuje v8ak i tzv. uzsi pojeti cenného papiru, které vychazi z teorie
cenné¢ho papiru jako pouze takového pisemného projevu vile, Ze pravo z néj
plynouci je pfevoditelné pouze se samotnou listinou. Toto tzv. uzsi pojeti byva
Casto vyjadfovano slovnim obratem ,,pravo sleduje osud listiny“. Podle tohoto
pojeti jde o cenny papir pouze v tom piipadé, pokud je pievod prava, spjatého
s listinou, provadén zvlastnimi zpisoby, kterymi jsou bud’to prosté predani, tedy
tradici oné listiny, kdy soucasné s listinou piejde i pravo s ni spjaté, nebo preddanim
(tradici) spojenym s tzv. indosaci listiny, coz znamend, ze na listinu je ucinéno
pisemné prohlaseni o pfevodu prava zjedné osoby na druhou.®® V tomto
konkrétnim uzS$im pojeti jsou za cenné papiry povazovany pouze papiry na
dorucitele a papiry znéjici na fad, jinak zvané jako tzv. dokonalé cenné papiry,
nékdy nazyvané také jako skriptury.®® Z toho vyplyva, Ze uzsi pojeti cennych papirti
eliminuje z mnoziny cennych papiru ty listiny, u nichz mize dojit k pfevodu prava

jenom z obvyklych ob¢anskopravnich institutti, napt. dédénim, cesi apod.

Zavérem této kapitoly lze uvést, ze na zakladé vysSe uvedeného jsou

podstatné, pro vymezeni cenného papiru, dva zakladni charakteristické znaky:

- prvnim znakem je listina — hmotny substrat, na némz je

zachycen urcity pisemny projev vule,

- druhym znakem je t&sna spjatost onoho prava s listinou,
oznaovana zpravidla pojmem inkorporace. Nékdy byva misto
inkorporace uvadéna jako druhy -charakteristicky znak cenného
papiru cennost listiny, kterou vSak nelze vnimat v obecném slova
smyslu (cennost materialu), nybrz jako cennost v pravnim slova
smyslu. Nutno podotknout, ze se de facto jedna jen o jakési jiné
vyjadfeni znaku inkorporace. 3* Samotna cennost listiny vyplyva z
prava, jez je vté dané listin¢ vtéleno a bez této listiny jej neni

mozno uplatnit &i prevést.*

% VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 10.
% KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs obchodniho prava.
Pravo cennych papiri. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 13.
STPAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
11.
% VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zéikonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1820.
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1.2.2 Legalni vymezeni pojmu cenny papir

Jak jsem jiz vySe naznacila, samotné legalni vymezi pojmu cenny papir,
ktery OZ zavedl s ucinnosti ode dne 1. ledna 2014, vychazi zejména ze starsi teorie,
jenz zastaval napiiklad A. Randa, ze se pouze listinou zprostredkuje zcizeni a
Jakykoliv vykon prava.®® Z této teoretické konstrukce sice OZ vychazi, nicméng
bezprostfednim podnétem se stal ¢l. 956 Svycarského obliga¢niho zakona ze dne
31. bezna 1911, jenz se pokusil vymezit cenny papir vSeobecnou definici, podle
niz je cenny papirem listina, se kterou je prdvo spjato tak, zZe nemiize byt bez listiny
ani uplatnéno ani prevedeno na jiného.*® Ze $vycarského prava upravujici cenné

papiry vychézely i dalsi pravni Gipravy jako napt. italska a polska.*!

Legalni definice pojmu cenny papir byla do ¢eského pravniho fadu vélenéna
zakonem ¢. 89/2012 Sb., obCanského zakoniku, a to konkrétné do obecné Casti
hlavy IV dilu 4, pod ustanoveni § 514. Toto ustanoveni § 514 zni nasledovné:
,,Cenny papir je listina, se kterou je prdavo spojeno takovym zpusobem, ze po vydani
cenného papiru nelze bez této listiny uplatnit ani prevést*.** Z takto upravené
zakonné definice l1ze dovodit, Ze ¢esky zakonodarce pievzal téméf doslovné znéni
Svycarské pravni Gpravy. V souvislosti s podobnosti pravni Gpravy Svycarského
obliga¢niho zakona, ktera je vice nez markantni, J. Pauly k tomu uvadi: ,, [...]
V tomto pripade se jednad o politovanihodny pocin, nebot’ od vzniku této definice
poznani postoupilo dal a sveho mimoradného rozsireni doznal i specificky fenomén
zaknihovaného cenného papiru.“*® S timto nazorem nelze nesouhlasit, nebot
zminény pojem zaknihovany cenny papir, jenZ je Ustfednim tématem této préce,
Vv poslednich desetiletich pravniho vyvoje dospél zna¢ného rozmachu, ktery souvisi
zejména s nastupem modernich technologii*, a pfedeviim toto mélo byt

zakonodarcem pii tvorbé legalni definice zohlednéno.

¥ PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1215.
4 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, I., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr.
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1215.
4 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zikonik I. Obecnd cdst (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1820.
42 Dle ustanoveni § 514 zakona ¢&. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik, ve znéni pozdg&jsich piedpisi.
4 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, I., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr.
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1215.
“ VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 19.
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OZ vsak nekopiruje Svycarskou pravni upravu cenného papiru bezvyhradng,
nebot’ ustanoveni § 514 zptesiuje legalni pojem cenného papiru slovy ,,po vydani
cenného papiru®. Tento krok lze zajisté hodnotit jako pozitivni, nebot’ tim doslo
k odstranéni pochybnosti, s nimiz se pravni teorie v souvislosti s vymezenim znaku
inkorporace spoleéné s pisemnym projevem viile do té doby potykala.*® Ve vztahu
k legalni definici lze vSak pouze v tomto spatfovat pozitivum. Za zasadni
nedostatek definice povazuji pfedevsim nespravny, dokonce téméft az laxni pristup
K institutu zaknihovaného cenného papiru. Dalsi slabinu legalni definice shledavam
v samotném obsahu ustanoveni § 514 OZ, nebot’ zde nejenom dochazi k identifikaci
cenného papiru s cennym papirem listinnym, ale soucasné je zaknihovany cenny

papir akceptovan jako néco, co jiz s pojmem cenného papiru ztotoznit nejde.*®

Cenné papiry jsou v OZ vymezeny jako zvlastni kategorie véci.
Charakteristika v&ci v pravnim slova smyslu je uvedena v ustanoveni § 489 OZ a
to tak, Ze véci je vsSe, co je rozdilné od soby a slouzi potiebé lidi. Dle pojmového
vymezeni uvedeného v ustanoveni § 514 OZ v souvislosti s obecnym déleni véci
V ustanoveni § 489 a nasl. OZ lze cenné papiry zatfadit mezi véci hmotné a

nemovité.*’

Je nepochybné podstatné zminit, ze jiz diive zde byl pokus ceského
zakonodarce vclenit, do jiz zruSeného zakona o cennych papirech, zakonnou
definici cenného papiru®®, a to konkrétné novelou, jez piipravovalo Ministerstvo
financi, a ktera byla piedlozena vladé ke schvaleni v roce 2010.*° Nicméné tato
novela nebyla posléze pfijata z toho divodu, ze rekodifikace soukromého prava
dospéla jiz do takového stadia, ze mimo jiné i otazky spojené s cennymi papiry,

bylo mozné fesit tipravou ustanoveni navrhu zcela nového ob¢anského zakoniku.>°

SPAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.

29.

% PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.

30.

47 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zikonik I. Obecnd cdst (§ 1-654). Komentdr- 1.

vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1819.

% Do ustanoveni § 1 ZCP mél byt vloZen odstavec v nasledujicim znéni: ,, Cenny papir obsahuje

prava, ktera jsou s nim vzhledem k jeho povaze spojena takovym zpiisobem, Ze je po dobu jeho

platnosti nelze bez cenného papiru uplatnit.

4 Ministerstvo financi Ceské republiky. Ministerstvo financi predlozilo viadé navrh na novelizaci

pravni  upravy cennych papiri. [online]. [cit. 3. dubna 2020]. Dostupné zde:

http://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/regulace/kapitalovy-trh/cenne-papiry/2010/ministerstvo-

financi-predlozilo-vlade-na-9838.

50 Ministerstvo financi Ceské republiky. Zruseni tikolu ,, Navrh zdkona, kterym se méni zéikon ¢.

591/1992 Sb., o cennych papirech ve znéni pozdejsich predpisii. [online]. [cit. 3. dubna 2020].
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Na zakladé shora popsaného lze shrnout, Ze legalni definici terminu cenny
papir je mozno povazovat V ¢eském pravnim fadu za ,,novinku®, nebot’ do ti¢innosti
OZ zde zadna legalni definice neexistovala, avSak co se nahliZzeni na pojem cenny
papir tyce, to se dle mého nazoru zcela jist¢ nezménilo, nebot’ tento se i nadale

vyznacuje dvéma charakteristickymi znaky, a sice:

—jde o listinu,
—S nizZ je pravo spojeno takovym zpusobem, Ze jej bez predlozeni

této listiny nelze uplatnit ani preveést.

Pokud porovnam definici pojmu cenny papir A. Randovu, J. Dédicovu,
pokus o defini¢ni vymezi v pfipravované novele ZCP a definici v OZ, dospé&ji k
zavéru, ze zminéné definice v zasadé vyjadiuji totéz, avsak jinymi slovy,>! nebot

tyto de facto pouze shrnuji vyse uvedené charakteristické znaky cenného papiru.

Dostupné zde: https://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/kapitalovy-trh/cenne-papiry/2011/zruseni-
ukolu-navrh-zakona-kterym-se-me-9837.
51 Srov. nasledujici:

— Jest-li jisté pravo s listinou — obsah jeho naznacujici — takovym zpiisobem slouceno, Ze
pravem toliko prostredkem listiny vlddnouti mozno jest, tudiz zcizeni a jakykoliv vykon
prava jedine listinou se zprostiedkuje, mluvime o ,cennych papirech* (Werthpapiere)“
(Antonin Randa);

— ,,Cennym papirem je listina, se kterou je spojeno urcité pravo tak, ze tuto listinu je treba
predloZit k uplatnéni prava v ni inkorporovaného “ (Jan Dédic);

— ,,Cenny papir obsahuje prava, kterd jsou s nim vzhledem k jeho povaze spojena takovym
Zpiisobem, Ze je po dobu jeho platnosti nelze bez cenného papiru uplatnit® (defini¢ni
vymezeni dle ptipravované novely z roku 2010 k ZCP);

— ,,Cenny papir je listina, se kterou je pravo spojeno takovym zpiisobem, Ze je po vydani
cenného papiru nelze bez této listiny uplatnit ani prevest (dle § 514 OZ).
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2. Tridéni cennych papiri

Zacatkem této kapitoly je tfeba fici, ze existuje bezpocet aspektl, podle
kterych je mozné cenné papiry tfidit. Zakladnim a nepochybné podstatnym
méfitkem t¥idéni cennych papirti je vyznam hlavnich prav, jez zakon s cennym

papirem spojuje.>?
RozliSujeme zejména nasledujici tiidéni cennych papirt:

- dle formy,

- dle druhu,

- dle podoby,

- dle zastupitelnosti,

- dle obchodovatelnosti,

- dle kauzy,

- dle emitenta,

- dle promptnosti pievodu,

- dle vyznamu vydani cenného papiru

- dle vyznamu prav, jez jsou s cennymi papiry spojena,

- dle charakteru prava, které je s cennym papirem
spojeno,

- dle kvantity vydani.>®

Nékterd z vySe uvedenych déleni cennych papirli jsou zakotvena piimo
v OZ, zejména tfidéni cennych papiru podle formy a zastupitelnosti, a ¢astecn¢ také
i dle obchodovatelnosti.> V nasledujicich dvou podkapitolach této prace se budu
podrobnéji vénovat zejména rozdéleni cennych papirt dle formy a dle podoby,
nebot’ se domnivam, Ze v ptipadé d€leni cennych papir podle formy je toto ¢lenéni
mozno povazovat za nejpodstatnéjsi, a to nejen z pohledu pravni dogmatiky, nybrz
i z hlediska potfeba pravni i obchodni praxe.®® Co se déleni cennych papirt dle
podoby tyCe, povazuji za nezbytné¢ se tomuto Clenéni také veénovat podrobnéji,

nebot’ v tomto piipadé se jedna o déleni, jenz v OZ jiz sice nema oporu, avsak i

52 DEDIC, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 35.
B PAULY, J. Teoretické a legislativni zéklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
55.
% Viz ustanoveni § 516 a 518 OZ; srov. PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papiri.
Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 56.
% PRIBYL, Z. Zdiklady prava cennych papirii. Dil 1. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasni¢ka, 1995, s.
66.
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piesto se s timto délenim miizeme nadale setkat, a to nejen v pravnické literatute,
nybrz i v pravnim piedpise. Blize se timto tématem budu zaobirat v podkapitole

2.2.
2.1 Forma cenného papiru

Déleni cennych papird podle jejich formy patfi k jejich zakladnimu
roz¢lenéni, kdy tato skuteCnost je déana predevSim diky hlubokym historickym

zékladtim tohoto déleni.>®

Jak jiz bylo vySe uvedeno, ¢lenéni cennych papirti dle formy je vyslovné

upraveno Vv ustanoveni § 518 OZ, jenZ rozliSuje cenné papiry dle formy na:

- cenné papiry na dorucitele (au porteur);
- cenné papiry na tad (@ ordre, ordre papiry);

- cenné papiry na jméno (au nom, rektapapiry).>’

Clenéni cennych papirti dle formy v sob& zahrnuje jednak uréeni osoby,
které nalezi prava z cenného papiru a jednak zptsob, jakym muze dojit k prevodu
cenného papiru mezi riiznymi subjekty®®, pficemz pravni tGprava prevodi

vlastnického prava je nasledn¢ upravena v ustanovenich § 1103 a 1104 OZ.

Co se cennych papirti na dorucitele tyce, je pro né charakteristické, ze osoba
opravnéného cenného papiru neni uvedena piimo v textu listiny. Opravnénym je
Vv tomto piipadé osoba, ktera je drzitelem takovéto listiny a k pfevodu cenného
papiru dochazi prostym piedanim oné listiny nabyvateli, tento zpiisob pfevodu se
nazyva tradici.®® Z toho mimo jiné vyplyva, Ze prava, jez jsou s cennym papirem
spojena, muZe vykonavat pouze ten, kdo listinu drzi, resp. kdo ji pfedlozi, pficemz
této 0sobé je zavazana osoba povinna plnit.%° Je nezbytné uvést, Ze jen na doruéitele

je mozné vydat opéni listy a kupony.®

S PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
57.
5 Tamtéz.
58 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1846.
5 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 44.
6 DEDIC, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 36.
®1 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zékonik I. Obecna cast (S 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1847.
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Naproti tomu u cennych papiru na fad je jméno opravnéné osoby uvedeno
ptimo v jeho textu, a to bud’ jako ten, na jehoz jméno byla listina vydéana, nebo ten,
V jehoZ prospéch svédci série indosamentd (rubopisil), nebo V ptipadé, ze zakon
nestanovi jinak (napfiklad pii zméné majitele cenné¢ho papiru piechodem cenného
papiru).®? Dle Z. Ptibyla tyto cenné papiry predstavuji jakousi meziskupinu mezi
papiry na jméno a papiry na dorucitele, pticemz svou domnénku opird o tvrzeni,
ze u cennych papirti na fad je pivodni opravnény V cenném papiru vymezen
jménem - analogicky jako u cennych papirt na jméno — nicméné prava z cenného
papiru mohou byt ndsledné pfevedena na jinou osobu zvlaStnim pisemnym
prohlasenim. Takové obchodnépravni prohlaSeni se nazyva rubopis, indosament ¢i
7ir0.% Prvni opravnéna osoba z cenného papiru na fad je tedy v textu listiny
uvedena svym jménem a k tomu, aby bylo mozné takovyto cenny papir pievést
rubopisem, je zapotiebi opatfit cenny papir dolozkou ,,na fad“. Cenné papiry na fad
1ze nasledné délit na zdkonné orderpapiry a ostatni. Rozdil spo¢iva v neuvedeni
dolozky ,,na fad®“, pficemz zdkonny orderpapir je listinny cenny papir, jenz je
vystaven na jméno, avSak bez vyslovného uvedeni predmétné dolozky ,,na fad*, a
pfesto je rubopisem prevoditelny. V Ceském pravu jsou za takové zdkonné
orderpapiry povazovany napiiklad akcie na jméno, $eky, zatimni listy apod.®* Mezi

ostatni orderpapiry lze nasledné zafadit naptiklad skladi$tni a nalozné listy.®

Cenné papiry na jméno piedstavuji protiklad cennym papirtim na dorucitele.
Jiz ze samotného nazvu vyplyva, ze jméno opravnéné 0soby je v listin¢ piimo
uvedeno. U této formy cenného papiru navic plati, ze neni ptevoditelny
rubopisem.®® Tato skute¢nost vsak nevylucuje pievoditelnost tohoto cenného
papiru. Pfevod cenného papiru na jméno je samoziejmé& mozno uskutecnit, avSak
pouze podle béznych obcanskopravnich pravidel, a to pisemnou smlouvou o
postoupeni prav, tj. dohodou o postoupeni pohledavky, tzv. cesi. V souladu
s ustanovenim § 1103 odst. 3 OZ k samotnému pievodu vlastnického prava

K cennému papiru na jméno dochazi jiz pouhou smlouvou k okamziku jeji

62 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 44.
8 PRIBYL, Z. Zdklady prdva cennych papiri. Dil I. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasni¢ka, 1995, s.
68.
6 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zéikonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1847.
8 DEDIC, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 37.
6 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zéikonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1847-1848.
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ucinnosti. V této souvislosti je nepochybné dulezité poukazat na jisty rozpor, CO se
otazky prevodu vlastnického prava K cennému papiru na jméno tyce. K tomuto
pfevodu se totiz nevyzaduje samotné piedani listiny, tato skuteCnost je ziejma
pieveds$im z ustanoveni § 1103 odst. 3 OZ. " Avsak naproti tomu ustanoveni § 514
OZ stanovi, Ze bez této listiny neni mozné pravo spojené s cennym papirem prevést.
Z tohoto Ize dovodit, ze pfedani onoho cenného papiru na jméno nabyvateli bude
zapotiebi pokazdé, a to 1 pfes znéni § 1103 odst. 3 OZ, jelikoz bez tradice nebude

mozné predmétny cenny papir u povinného uplatnit.%®

Lze tedy shrnout, ze
k pfedani listiny musi, byt bez vécnépravnich G¢inkt (ty nastaly jiz samotnou
ucinnosti smlouvy), fakticky dojit, kdyz bez toho by nabyvatel nemohl sva prava

Z oné listiny uplatiiovat.®®

Zaveérem této podkapitoly povazuji za podstatné poukazat na skutecnost, ze
ne vSichni odbornici specializujici se na otdzky cennych papirQi se ztotoziluji
s ttidénym cennych papiru dle formy, tak, jak bylo v tivodu této podkapitoly
predestfeno. Na tomto misté si dovolim citovat zejména J. Paulyho, ktery ve své
publikaci uvadi nasledujici: ,, Pokud jde o skutecné zaklady trideni cennych papiri
podle formy, netvori je, jak shora naznaceno, prisné vzato forma cenného papiru,
nebot praveé ona sama je v uvedenych trech modalitach vysledkem trideni. Hledisko

trideni tedy lezi nekde jinde a spatiovat je lze ve trech aspektech. Temi jsou:

- jméno vlastnika na cenném papiru;

- zpiisob prevodu cenného papiru;

- moznost omezeni pievoditelnosti cenného papiru. *“ '°

87 CHALUPA, 1., REITMAN, D. Cenné papiry. Ziklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C.H.Beck, 2014, s. 13.
68 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zéikonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1826.
8 CHALUPA, I., REITMAN, D. Cenné papiry. Ziklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C.H.Beck, 2014, s. 14.
OPAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
58.
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2.2 Podoba cenného papiru
Az do ucinnosti OZ bylo na rozliSovani cennych papiru podle podoby
nahliZeno tak, Ze tyto se ¢lenily nasledovné na:

- listinné a

- zaknihované. "

V pravni teorii tak bylo mozné diive rozliSovat cenné papiry na dvé shora
zminéné podoby. Samotné Clenéni dle podoby cenného papiru predstavovalo
koncepci, jenz nejen v legislativni praxi, ale taktéz v ekonomické a aplikaéni pravni
praxi, zdomacnéla, a zaroven dokazala diferencovat cenny papir v podob¢ listinné

od cenného papiru zaknihovaného.”?

V soucasné dob¢ vSak platna pravni Gprava OZ s vySe uvedenymi dvéma
druhy cennych papirt dle podoby nepocita, kdyz ta vyhradila pojem cenného papiru
pouze a jen listinnému cennému papiru, pfi¢emz existenci zaknihovaného cenného
papiru pfipousti pouze jako néco, co nelze za cenny papir povazovat. Z tohoto
kromé jiné vyplyva, ze pojem podoba cenného papiru jiz neni soucasti terminologie
OZ ani zakonti navazujicich.” To vsak neplati bezvyhradné, nebot napiiklad v
ustanoveni § 263 odst. 2 ZOK se s timto rozdélenim 1ze nadale setkat, coz lze pricist
pouze lingvistické neddislednosti zakonodarce.’* Nicméné s novelou ZOK &.
33/2020 Sh., tato zjevna nepozornost bude kone¢né odstranéna, nebot’ s Géinnosti
ode dne 1. ledna 2021 dojde v dotéeném ustanoveni § 263 odst. 2 ZOK ke zruSeni

véty druhé.”™

Podle dikce OZ zaknihované cenné papiry jiz nadale nejsou cennymi papiry
dle podoby, ale jen pravy, na které se nasledné aplikuje ustanoveni OZ o cennych
papirech.”® Tento postoj je zakonodarcem v divodové zpravé k OZ opodstatnén

nasledovné: ,,Se zohlednénim modernich uprav dematerializovanych cennych

"M VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 16.

"2PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
88-89.

BPAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
87.

4 Tamtéz.

> Zakon €. 33/2020 Sb., kterym se méni zakon & 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a
druzstvech (zékon o obchodnich korporacich), ve znéni zakona ¢. 458/2016 Sb., a dalsi souvisejici
zakony. [online]. [cit. 20. dubna 2020]. Dostupné zde: https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2020-
33/zneni-20210101#castl.

6 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zéikonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1878.

18


https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2020-33/zneni-20210101#cast1
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2020-33/zneni-20210101#cast1

papirii prijatych v roce 2010 ve Svycarsku a v Némecku se navrhuje opustit
dosavadni pojeti dvoji podoby cennych papirii. Navrzena definice cenného papiru
spojuje cenny papir s listinou. Listina je tedy pojmovym znakem cenného papiru.
Zaknihovany cenny papir naddle nebude z definice cennym papirem, bude jeho
nahrazkou, tj. ve své podstate zaknihovanym pravem. Tento pristup ma logiku
V tom, zZe se u zaknihovanych cennych papirii nerozlisuje forma, zakon upravuje
zvlastni zpiisoby prevodu nebo zastaveni apod.“ '’ Z toho vyplyva, ze na samém
pocatku vzniku cennych papirti, a taktéz pii jejich rozvoji, vyzadovaly a také stale
pro svou existenci vyzaduji tzv. hmotny substrat, tj. listinu, jeZ je hmotnym nosi¢em
psaného projevu vile. Ona listina je vSak vyznamna ptedevsim jako prostiedek,
ktery pevné zakotvuje a vyjadiuje subjektivni prava.’”® Dalo by se zjednodusenim
fici, Ze listinna podoba je jakasi primarni podoba cenného papiru, kdy ceska pravni
uprava nyni zastavd nazor, ze veSkeré cenné papiry mohou existovat jenom
v podobé listinné. Existuje vsak urcita vyjimka z tohoto pravidla, kterou stanovuje
zvlastni pravni predpis. Timto je napiiklad jiz zminény ZOK, konkrétné je tato
vyjimka prozatim obsaZzena v ustanoveni § 263 odst. 2 véty druhé, ktery fika, ze:
,,Spolecnost miize vydat akcie na majitele pouze jako zaknihovany cenny papir nebo
imobilizovany cenny papir“.”® V této souvislosti je podstatné si pfipomenout fakt,
jez jsem uvadé€la vyse, nybrz ze s novelizaci ZOK ¢. 33/2020 Sb., dojde ke zruseni
pfedmétné véty druhé ustanoveni § 263 odst. 2 ZOK. Diky tomuto kroku, ktery je
dle mého nazoru logicky a spravny, dojde k odstranéni oné vyjimky a rozdéleni

cennych papiru dle podoby.

Ve spojitosti se zminénou novelizaci ZOK je podstatné zduraznit, Ze noveé
vsak bude do ZOKu, konkrétné do ustanoveni § 256 vlozen odstavec €. 5, ktery
bude znit nasledovné: ,,Akcie vydana jako cenny papir se oznacuje jako listinnd
akcie, akcie vydana jako zaknihovany cenny papir se oznacuje jako zaknihovana
akcie. “. Zédkonodarce toto své rozhodnuti odlivodnil v divodové zpraveé tim, Ze
ucelem vélenéni tohoto nového odstavce je piedevsim ,,sjednotit terminologii
napric zakonem a rovnéz zjednodusit Citelnost zakonného textu; navrhovana

uprava je uzivatelsky vstricnejsi. [...] Stavajici znéni diisledné neprejima nové

""MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha:
C.H. Beck, 2013, s. 61.
8 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 17.
" VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zéikonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1879.
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pojeti cennych papiru v obcanském zakoniku, jenz rozliSuje cenné papiry a
zaknihované cenné papiry jako dvé odlisné kategorie veci. V zasade tak dochazi k
rozlisovani podoby akcii na akcie listinné a zaknihovane. Uvedené pravidlo se
rovnez promita do celého zakonného textu, ledaze z povahy véci plyne, Ze konkrétni
ustanoveni miize dopadat pouze na listinné akcie, zde se ponechdva obecny pojem
., akcie* (srov. napr. § 525, 537, 538 aj.) 2 Osobn& se domnivam, Ze v tomto
ptipad¢ se jednd o krok zpét. Pravni tiprava OZ upustila od déleni cennych papirt
dle podoby, pficemz pro¢ se tak stalo, jsem shora nastinila, a novelizace ZOK

s u¢innosti ode dne 1. ledna 2021 de facto toto rozdéleni znovu uvadi v zivot.

Na zaklad¢ uvedeného Ize sumarizovat, Ze navzdory popsanému
legislativnimu vyvoji je pouzivani pojmu podoba cenného papiru i nadale
prijatelné, nebot’ je toto rozdéleni dle podoby cennych papirti schopné a zptsobilé
poskytovat vice uzitku nez $kody.8! V tomto sméru je vhodné poukéazat na
skute€nost, Ze i ptes ur€ity zmatek ohledné pravni Upravy tykajici se rozdéleni
cennych papirti podle podoby, se lze s timto délenim setkat i nadale v pravnické
literatute.®2 A predevsim z tohoto diivodu si dovolim toto rozdéleni cennych papiru
dle podoby v této prace i nadale uZzivat a pracovat s nim, kdyz mam za to, ze se
jedna o ¢lenéni nejen tradicni, ale 1 velmi vzité nejen mezi odbornou vetejnosti,

nybrzZ 1 mezi vefejnosti laickou.

8 parlament Ceské republiky, Poslanecka snémovna, Snémovni tisk ¢. 270/0, ¢ast ¢.1/10, s. 183.
SLPAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
89.
82 Viz napt. VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych
papiri. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 16 a nasl.
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3. Zakladni otazky zaknihovanych cennych papiri
3.1 Vyvoj a vznik zaknihovaného cenného papiru

Zaknihovana podoba cenného papiru zaujima v historii cennych papirt
obecné nesrovnatelné krat$i etapu nez cenny papir listinny, kdy je ziejmé, ze prave
z listinného cenného papiru tato podoba vychazi.® Ohledné datovani vzniku
zaknihovaného cenného papiru vSak nepanuje mezi odbornou vetejnosti nazorova
shoda. Napftiklad dle J. Paulyho nelze spolehlivé stanovit vznik a nasledny vyvoj
zaknihovanych cennych papirti, nebot’ na né plsobily nejriznéjsi vlivy a tfada
nezndmych.®* Naproti tomu J. Kotasek se pokousi nastinit piipadny vyvoj
zaknihovanych cennych papirti, kde popisuje, ze prvotnim impulsem byla
predevsim snaha majiteli cennych papiri chranit co mozna nejlépe sviij majetek,
zZ tohoto diivodi vyhledavali nastroje, které by tomu napomohly. Postupem casu se
objevili tieti osoby, jez ukladali cenné papiry do uschovny, pti¢emz tyto osoby
majitelim cennych papirt vydali jisté potvrzeni o existenci t&chto papirt.® V tomto
ohledu se da fict, Ze od této chvile existoval pouze maly krok k umoznéni ptevodu
cennych papiri bez toho, ze by byly takovéto cenné papiry jakkoliv fyzicky
vyjmuty z oné tschovy u tieti osoby. Tato tieti osoba by provedla pouhy zdznam o
zméné ve své evidenci, jenz by se dotykala pievadéného cenného papiru.8®
Postupem casu se vSak dospélo jesté dale, a to k realnému zaknihovani cenného
papiru. Slo o to, Ze jista osoba spravovala pouze onu evidenci o cenném papiru a
realizovala veSkeré povinnosti, jez by stim byly spojeny, zejména pievody,
prechody a veskeré zmény cenného papiru.!” Kompletni zaknihovani cenného
papiru znamend, Ze cenny papir ve fyzické podobé neexistuje a osoba, ktera
evidenci vede, obstarava pouze onu evidenci prav z cenného papiru plynoucich.®®
Toto povaZzuji za podstatny meznik ve vyvoji zaknihovaného cenného papiru, nebot’

pravé Vtomto okamziku vyvstala otazka, zda je viibec potfeba cenné papiry

8 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
120.
8 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
126.
8 KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs obchodniho prdva.
Pravo cennych papiri. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 23.
8 Tamtéz.
8 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zéikonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1879.
8 KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs obchodniho prdva.
Pravo cennych papiri. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 23.
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tisknout, kdyz sta¢i, je-li o nich vedena spolehlivé a patfi¢ni evidence.®® Je nutné
zdiraznit, ze v tomto ohledu dochézi ke ztraté hlavniho predpokladu cenného

papiru, jimz je listina, tedy hmotny substrat.

Sohledem na shora uvedené tak dochazi ke vzniku myslenky
zaknihovaného cenného papiru, jenz je vysledkem dlouhodob¢jsiho procesu, tato
myslenka se méni v realitu az s nastupem a s rozvojem informacnich technologii a
vypodetni techniky.®® V tomto okamziku cenné papiry dospély do stadia, kdy se
prestavaji v listinné podob¢ vydavat. Namisto toho dochazi k situaci, kdy se cenné
papiry vedou pouze jako zapis Vv evidenci cennych papird. Jak jsem jiz vyse uvedla,
zde pak hovoiime o plném zaknihovani cenného papiru, pii¢emz v tomto okamziku

dochézi ke kompletni dematerializaci cenného papiru.®

V naSem pravnim prostfedi se o zavedeni dematerializace hovoii az ve
spojitosti s privatizaci (pfedev§im kuponovou) v 1. poloving 90. let 20.stoleti, kde
zde byl zaznamenan navrat cennych papirtt do spolecenského zivota poté, co byly
V podstaté zni¢eny v dobé povaleéného socialismu. V legislativnim prostiedi se
nasledné zacalo mluvit taktéZ o zaknihované podobé cenného papiru jakoZto

protikladu k podobé listinné. %

Je podstatné poukazat na skute¢nost, ze institut zaknihovaného cenného
papiru svou podstatou navazuje na cenné papiry imobilizované,®® jenz jsou v OZ

podfazeny pod ustanoveni § 2413 a nasl., pficemZ imobilizované cenné papiry

8 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1247.
% VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zékonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1879-1880.
91 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 17.
% PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr.
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1248.
% Imobilizovany cenny papir je mozno charakterizovat jako soubor zastupitelnych cennych papirt,
jenz vydal emitent a které emitent vlozil do hromadné Gschovy, pfi¢emz tyto jsou vedeny na uctech
cennych papirt v samostatnych evidencich, a to v podobé zaznamti. Podstatny rozdil mezi
zaknihovanymi cennymi papiry a imobilizovanymi cennymi papiry, je ten, ze zaknihované cenné
papiry jsou vydavany jako dematerializované, tzn. bez tzv. hmotného substratu a existuji jen jako
urCity zadznam v piisluSené evidenci, naproti tomu imobilizovany cenny papir zapisem do
samostatné evidence neni nahrazen zcela (nicméné zdznamem tohoto cenného papiru dochdzi
k nahrazeni nejen funkce transportni, tj. pfevodni, nybrz i legitima¢ni), pfitom vSak z vécného
hlediska stale hovoiime o listinné podob¢ cenného papiru, coz o zaknihovaném cenném papiru fici
nejde. Spolecné je vSak mozné imobilizovany cenny papir a zaknihovany cenny papir zahrnout do
skupiny tzv. elektronickych cennych papirt. Viz PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady
Cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 106-107; srov. VONDRACEK, O.
Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur spolecnosti. Praha:
Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 19-20.
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predstavuji jakysi mezistupein mezi klasickymi cennymi papiry listinnymi a

cennymi papiry zaknihovanymi.%*

Zaknihované cenné papiry vznikaji zapisem emise zaknihovanych cennych
papirt do p¥islusné evidence, pfi¢emz proces nazyvame zaknihovanim.*® Vzhledem
k tomu, ze jsou ony evidence vedeny na majetkovych uétech, budou zaknihované
cenné papiry pfipsany na majetkové ucty jejich prvotnich vlastnika. V tomto
momentu jsou zaknihované cenné papiry vydany.®® Avsak zde je potieba zminit
existenci vyznamné vyjimky. Tato vyjimka se tyka konkrétné zaknihovanych
dluhopist, kdy v tomto piipadé je jejich vydani umoznéno okamzikem zapisu na
majetkovy uéet emitenta.®” Vieobecné se dé fici, ze k tomu, aby se z cenného papiru
mohl stat cenny papir zaknihovany, musi existovat zptisobilost cenného papiru byt
veden na piislusném uétu cennych papirt.®® Dale je potieba zminit, Ze zaknihované
cenné papiry nevznikaji jako nahrada listiny, nybrZ jejich vznik je spatfovan pravé
Vv zéapisu emise zaknihovanych cennych papirti do evidence.®® Tato skute¢nost je
vyznamna nejen K pojednavani o vzniku zaknihovaného cenného papiru, ale
zejména k vymezeni pojmu zaknihovaného cenného papiru tak, jak jej definuje OZ,
konkrétné se jedna o ustanoveni § 525, ptfi¢emz k tomuto se budu bliZze vénovat

Vv nasledujici kapitole.

Taktéz povazuji za dulezité zminit skuteCnost, ze je potieba odlisit den
vydani zaknihovaného cenného papiru od data emise cenného papiru (§ 519 OZ).
Za datum emise cenného papiru Ize oznacit den, kdy miize byt cenny papir vydan
prvnimu majiteli. Samotné vydani pied datem emise cenného papiru se povazuje za
poruseni uréeného postupu pii vydavani cenného papiru.l®® Datum emise cenného

papiru musi tedy vzdy predchazet nebo byt shodné s jeho vydanim.?* Z toho mimo

% SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 410.
% MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha:
C.H. Beck, 2013, s. 53.
% Tamtéz.
% Viz ustanoveni § 15 odst. 4 zakona &. 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni pozdé&jsich predpisi.
% MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani. Praha:
C.H. Beck, 2013, s. 53.
9 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha:
C.H. Beck, 2013, s. 54.
100 CHALUPA, 1., REITMAN, D. Cenné papiry. Zdiklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C.H.Beck, 2014, s. 16.
101 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecna cast (§ 1-654). Komentar. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1854.
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jiné plyne, ze neni mozné, aby zaknihovany cenny papir byl na majetkovy ucet

pfipsan pted jeho zaznamenanim v seznamu emise.

Jaka prava jsou tedy k zaknihovani vhodna? S ohledem na stavajici pravni
upravu cennych papirti 1ze zaknihovat jakykoliv cenny papir, jenz splituje vesSkeré
podminky uvedené v ustanoveni § 514 a 525 OZ, nicmén¢ s ur¢itym zjednoduSenim
se da tici, ze k zaknihovani je vhodnd valnd vétSina prav. Jmenovité je mozné
zaknihovat zejména akcie (§ 256 odst. 1 ZOK), dale také samostatné prevoditelna
prava spojena s akcii (§ 282 ZOK), nasledné vymenitelné a prioritni dluhopisy (§
289 ZOK), opcni listy (§ 295 odst. 3 ZOK), dluhopisy (§ 2 odst. 1 DluhZ), taktéz
podilové listy (§ 115 ZISIF) apod. Je v8ak potieba uvést, Zze ne kazdy cenny papir
je mozno takto nahradit zapisem do evidence a vydat jej jako zaknihovany cenny
papir.19? Napiiklad ze samotné podstaty a povahy $ekt ¢i smének anebo cennych
papirti, V nichz je zahrnuto pravo k vécnému plnéni (jedné se naptiklad o nalozni
list dle § 2572 OZ ¢i skladistni list dle § 2417 OZ), je vyloucena jejich nasledna
dematerializace.!® Co se smének a 3ekl tyce, tyto cenné papiry maji funkci
prikazni, a v souladu s ustanovenim § 2 odst. 1 SSZ je tieba je vydat v listinné
podob¢. Jinak tomu neni ani u vySe uvedenych zbozovych cennych papirt.
V ptedchozi pravni upravé cennych papiru, konkrétné v ustanoveni § 1 odst. 5 ZCP
ve znéni u¢inném do 30. dubna 2004, bylo taxativné uréeno, jaké cenné papiry je
mozno zaknihovat.!% Nasledné bylo mozné, dle ustanoveni § 91 ZPKT ve znéni

G¢inném do 31. prosince 2013, zaknihovat kterékoliv zastupitelné cenné papiry.1%®
3.2 Vyznam a podstata zaknihovaného cenného papiru

Vyznam zaknihovaného cenného papiru je spatiovan predevsim ve zna¢ném
ulehceni nakladani s cennymi papiry na soucasnych, jiz zcela elektrizovanych
regulovanych trzich, kde by bylo jinak velmi obtizné, az nemyslitelné, obchodovat
postaru, tj. bez efektivnich nastroju, jenz by neumoznovaly ménit vlastnika cennych

papiru i nékolikrat za den. 1% Podstatna je v tomto sméru i skuteénost, Ze na téchto

102 NMTAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 55
108 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 55-56.
104 Srov. ustanoveni § 1 odst. 5 ZCP ve znéni G¢inném do 30. dubna 2004: ,, Zaknihovanymi cennymi
papiry mohou byt akcie, podilové listy, dluhopisy, investicni kupony, kupony a opcni listy.
105 KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs obchodniho prdva.
Pravo cennych papiri. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 24.
106 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 55.
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trzich neni tfeba fyzické doruceni predmétu obchodu, nebot’ postaci, kdyz vlastnik
bude mit v pfislusné elektronické evidenci ziizen majetkovy ucet, kam mu bude
zaknihovany cenny papir nasledné pfipsan. Dalsi vyznamny piinos zaknihovaného
cenného papiru Ize ve srovnani s cennym papirem listinnym spatfovat v mensi
rizikovosti ve vztahu k jeho moZznému poskozeni. Podstatnou vyhodou je také
skuteCnost, ze se zaknihovany cenny papir nemiize tak snadno stat pfedmétem
trestné ¢innosti (napi. padélani ¢i kradeze), a v neposledni fad¢ je potfeba zminit 1
snadng&jsi ptistup nejen organti ¢innych v trestnim fizeni, ale jisté 1 exekutort ¢i

notait, k zdznamiim tykajici vlastnika zaknihovanych cennych papiru.%’

Ohledné podstaty zaknihovaného cenného papiru povazuji za nutné
pfipomenout, cO vlastné tvofi podstatu kteréhokoliv cenného papiru. Zaklad
jakéhokoliv cenného papiru spoc¢iva predevs§im v inkorporaci prav pisemného
projevu vile, jenz pfedstavuje cenny papir. Z toho je ziejmé, ze podstatou jsou
prava spojena.’®® Pricemz v piipadé ,klasického* listinného cenného papiru je
bezpochyby podstatnéjsi, co je inkorporovano, tj. jednotliva prava, kdezto pro
zjisténi, co tvoii a je podstatou zaknihovaného cenného papiru je vyznamné;jsi to,
kde jsou jednotliva prava inkorporovana, tj. ve kterém pisemném projevu vile jsou
prava inkorporovana.l®® V tomto kontextu je zapotiebi odpovédét na otazku, co je
onim zprostfedkovatelem zivota takto inkorporovanych prav. Jak jiz zaznélo v této
praci, cenny papir listinné podoby byl tradicné definovan ve vztahu k jeho
hmotnému nosi¢i, vtomto piipadé je tedy odpovéd jednoznacna, onim
zprostiedkovatelem je hmotny substrat. Naproti tomu u zaknihovaného cenného
papiru nelze za onoho zprostfedkovatele oznacit pravé hmotny substrat, ale pouhy
zapis v piislusné evidenci.!'® Tento nehmotny zéapis v evidenci Ize oznaéit jako
zapis konstitutivniho charakteru v evidenci zaknihovanych cennych papiri.
V tomto sméru lze rozlisit v podstatné dvé zakladni stranky. Prva tkvi v tom, ze

onen zapis do evidence je cennym papirem, kdezto druhy spociva vtom, ze

07 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 55.

108 pAULY, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 87.

109 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 133.

110 Tamtéz.
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takovyto zapis do ptislusné evidence je zaroven rozhodujici pro to, kdo je majitelem

zaknihovaného cenného papiru.tt

Onu podstatu zaknihovaného cenného papiru Ize spatfovat v cenném papiru
soukromopravni povahy, jenz je zapsan do pfislusné evidence. Touto evidenci
muze byt Vsoucasné dobé jednak centralni evidence zaknihovanych cennych
papiru nebo taktéz samostatna evidence zaknihovanych cennych papiri v souladu

ustanovenim § 93 ZPKT.112
3.3 Definice zaknihovaného cenného papiru

3.3.1 Vyvoj defini¢nich vymezeni v zakoné o cennych papirech a

v zakoné o podnikani na kapitalovém trhu

Institut zaknihovaného cenného papiru byl nejdiive vymezen a upraven v
ZCP ve znéni, jenz bylo u¢inné do 30. dubna 2004, pti¢emz definice tohoto pojmu
byla obsazena v ustanoveni § 1 odst. 3, jenz znél nésledovné: ,, Listina, kterd je
cennym papirem (listinny cenny papir), muze byt nahrazena zapisem do zakonem
stanovené evidence (zaknihovany cenny papir) v pripadech stanovenych zakonem “.
Jak jiZ bylo v této praci feceno, ZCP rovnéz taxativné vymezoval, které cenné
papiry mohly byt pfedmétem zaknihovani, pficemz dle ustanoveni § 1 odst. 5 ZCP
jim mohly byt akcie, dluhopisy, podilové listy, poukazky na akcie, kupony,
investi¢ni kupény a opéni listy. 2 V tomto zdkonném vyétu se viak zakonodarce
dopustil chyby, a to konkrétné uvedenim investi¢nich kupoént, nebot’ tyto cenné
papiry mohly mit, dle zdkona ¢. 92/1992 Sb., o podminkéch pfevodu majetku statu
na jiné osob&, pouze listinnou podobu.!** Dle piedeslé pravni tpravy cennych
papird platné v CSFR bylo mozné zaknihovani cennych papirtl jen v piipads

dluhopist.!*®

ULPAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 133-134.
12 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 53.
113 Ustanoveni § 1 odst. 5 ZCP, ve znéni ti¢inném do 30.04.2004.
4 MATYASOVA, E. Financné pravni vprava zaknihovanych cennych papirii [online]. Praha,
2012. 181 s. [cit. 30. dubna 2020]. Disertacni prace. Karlova univerzita, Pravnicka fakulta. Dostupné
z: https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/68986/ s. 58.
US pAULY, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 97.
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V souvislosti se vstupem Ceské republiky do Evropské unie byla zakonna
definice, ktera byla uvedena v ZCP, zrusena. Vymezeni pojmu zaknihovany cenny
papir vsak zcela nevymizelo, i nadale bylo obsazeno Vv ustanoveni § 91 ZPKT ve
znéni u¢inném do 31. prosince 2013, jenz definoval zaknihovany cenny papir
nasledovné: ,, Zastupitelné listinné cenné papiry mohou byt nahrazeny zapisem do
centralni evidence cennych papiru, v pripade cennych papirii kolektivniho
investovani do samostatné evidence, nebo do evidence Ceské narodni banky podle
zdkona upravujiciho cinnost Ceské ndarodni banky (ddle jen "zaknihovany cenny
papir") 1% Zaknihovany cenny papir byl vtomto ohledu zikonodarcem
zkonstruovan jako odchylka z obecného pravidla listinnych cennych papird.tt’
Nadto je nutno fici, ze toto defini¢ni vymezeni pojmu zaknihovany cenny papir
vsak nebylo ptevzato do jiného zakona. V tomto piipadé se tak jednalo pouze a jen
0 legislativni zkratku pojmu zaknihovany cenny papir,*'® ptricemz dle vykladu
Legislativnich pravidel vlady je legislativni zkratka platna jen pro ucely ptislusného
pravniho piedpisu, kterym je v tomto konkrétnim piipadé pravé ZPKT. Nicméng, i
ptesto, Ze je tento postup z hlediska legislativné technického chybny, a ¢eské pravni
Uprava neobsahovala zdkonnou definici pojmu zaknihovany cenny papir, doslo
prostiednictvim této legislativni zkratky k vymezeni daného pojmu, jez bylo mozné
vykladat i pro ucely jinych pravnich ptedpisi. Co vsak jiz ZPKT neupravoval byl
jmenovity vycet zaknihovanych cennych papirt. Pouze ve svém ustanovenim § 91
stanovil jako jedinou zdkonnou podminku zastupitelnost cennych papirt, pficemz

tato podminka zaknihovatelnosti v ptedchozi pravni tpravé stanovena nebyla.

Mezi hlavni podminky, jez byly potifebné k tomu, aby se jednalo o
zaknihovany cenny papir, patiila predevSim existence instrumentu, jenz zdakon
oznacoval jako cenny papir, dalsim ptedpokladem byla schopnost byt predmétem
zdkonem stanovené evidence, tj. zpiisobilost listinného cenného papiru byt
nahrazen do takovéto evidence a jako posledni podminka byla stanovena

zastupitelnost cenného papiru, pricemz jak jsem predestiela v pfedchozim odstavci,

116 Na prvni pohled je vidno, Ze definice zaknihovaného cenného papiru tak jak jej popisuje ZPKT
byla pfevzata z ptivodniho znéni obsazeného v ustanoveni § 1 ZCP, jehoZz piivod saha az do roku
1992 (ZCP byl vyhlaen ve Sbirce zakont dne 20.11.1992 a nabyl Géinnosti dne 01.01.1993,
pficemz jiz ptivodni znéni § 1 odst. 2 ZCP obsahovalo jakousi konstrukci pojmu zaknihovany cenny
papir).
17 KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs obchodniho prdva.
Pravo cennych papiru. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 24.
118 Dle ¢l. 44 odst. 1 Legislativnich pravidel vlady. [online]. [30. dubna 2020]. Dostupné z:
https://www.vlada.cz/cz/ppov/lrv/dokumenty/legislativni-pravidla-vlady-91209/ .
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zastupitelnost listinného cenného papiru nebyla diive stanovena jako podminka
zaknihovani cenného papiru. Pokud jde o prvni zminénou podminku, v tomto sméru
je podstatné zejména ustanoveni § 1 odst. 1 ZCP, kdy toto ustanoveni upravovalo
prikladny vycet typt cennych papirt, které bylo mozné zaknihovat. V tomto sméru
se osobné domnivam, Ze bylo teoreticky pfipustné zaknihovat i jiny nastroj nez ten,
ktery byl uveden ve vySe zminéném piikladném vyctu cennych papiri nebo jenz
jiny zakon oznacoval za cenny papir. Avsak kvili absenci v§eobecnych zakonnych
kritérii, diky kterym by bylo mozné cenné papiry definovat, ve spojeni s tehdejsi
zatvrzelosti Ceské pravni teorie, jez absolutné nebrala v potaz vyznam materialniho
prvku cenného prava (tj. prava, ktera jsou Spojena S cennym papirem) a ddraz
v tomto ohledu kladla zejména na existenci formalniho prvku (tj. existence
hmotného substratu), doslo k tomu, Ze v praxi ¢eského prava nemohl byt zadny jiny
nastroj kvalifikovan jako cenny papir, a tedy ani jakozto zaknihovany cenny

papir.11°
3.3.2 Vymezeni pojmu v OZ

Jak jiz bylo v této praci zminéno, zaknihovany cenny papir predstavoval do
ucinnosti OZ jednu ze dvou zékladnich podob cenného papiru. Pravni Gprava OZ,
jenz nabyla G¢innosti dne 1. ledna 2014, nicméné opousti od rozdélovani podoby
cenného papiru na listinné a na zaknihované, kdy nadale zékonodérce zlistal pouze
u podoby listinné, pficemz oznacil zaknihované cenné papiry pouze cennymi pravy,

na néz se aplikuji ustanoveni o cennych papirech. 12

Je tedy ziejmé, ze OZ vnesl do vymezeni zaknihovanych cennych papirt
vyraznou zménu pojeti tohoto nastroje, kdyZ je mimo jiné povazuje za zvlastni

objekt soukromého prava, jenz je odlisny od cennych papirii.***

OZ zatadil institut zaknihovaného cenného papiru do stejné ¢asti jako cenny
papir listinny, a to konkrétné do obecné casti hlavy IV dilu 4, pod ustanoveni § 525.
Predmétné ustanoveni § 525 nam podéava nasledujici charakteristiku zaknihovaného

cenné papiru:

119 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 73.
120 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 16-17.
121 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentar. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 53.
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(1) Je-li cenny papir nahrazen zapisem do prislusné evidence a nelze-li jej
preveést jinak nez zménou zdpisu v této evidenci, jedna se o zaknihovany cenny
papir. Zaknihované cenné papiry jsou zastupitelné, pokud byly vydiny tymz

emitentem a pokud z nich vznikaji stejna prava.

(2) Ustanoveni o cennych papirech se pouZiji i na zaknihované cenné

papiry, ledaze to vylucuje jejich povaha, tento zakon nebo jiny pravni predpis .

V souvislosti s citovanym ustanovenim § 525 OZ odst. 1 je nejprve
podstatné poukazat na urcité slabiny samotné legdlni definice pojmu cenny papir,
jak jej podava ustanoveni § 514 OZ. Zakonodarce v tomto piipadé uzil pro definici
cenného papiru jen listinou podobu (pficemz listinnd podoba v ptedchozi pravni
Gipravé predstavovala pouze jednu z podob cenného papiru).'?? Timto krokem doglo
K tomu, ze zaknihovany cenny papir jiz neni povazovan za cenny papir ve smyslu
zakona. Zakonodarce tak dopustil nemozZnost zafazeni zaknihovaného cenného
papiru mezi cenné papiry, nebot’ zaknihovany cenny papir neni prezentovan zadnou

listinu, fyzicky neexistuje a ex lege je cennym papirem pouze listina.!?

Vymezeni pojmu zaknihovany cenny papir tak, jak nam predestird prave
vySe citované ustanoveni, je odvozeno a vychazi ze zékladni existence cennych
papirti, které je mozné zapisem v evidenci ,,nahradit*.}** Dokonce i v diivodové
zprave k predmétnému ustanoveni zdkonodarce oznacuje zaknihovany cenny papir
jakozto pouhou nihrazku cenného papirt.'?® K tomuto tvrzeni, tedy Ze v pripadé
zaknihovanych cennych papirt se nyni jedna o pouhou nahrazku listinného cenného
papiru, se piiklani i nékteii autofi, napiiklad E. Matyasova.l?® Osobné se viak
S timto ndzorem neztotoZnuji, nebot’ toto oznaceni zaknihovaného cenného papiru
jakozto nahrazka listiny by mohlo vzbudit ptedstavu, Ze emitent dospéje, z divodu
obav mozného odcizeni ¢i zniceni cenného papiru, k tomu, ze cenny papir v listinné

podobé necha pro jistotu zaknihovat jako jakousi nahradu za onen cenny papir.

122 pAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1249.
123 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 53.
124 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 54.
125 ELIAS, K. a kolektiv, Novy obcansky zakonik s aktualizovanou dirvodovou zpravou a rejstitkem.
l.vydani. Ostrava: Sagit, 2012, s. 1119.
126 MATYASOVA, E. Financéné pravni vprava zaknihovanych cennych papirii [online]. Praha,
2012. 181 s. [cit. 30. dubna 2020]. Disertacni prace. Karlova univerzita, Pravnicka fakulta. Dostupné
z: https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/68986/ s. 37.
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Nutno fict, ze s oznaCenim zaknihovaného cenného papiru jako jisté
nahrazky se neztotoziuji ani néktefi odbornici, jenz se zabyvaji problematikou
cennych papirt. Naptiklad dle J. Paulyho zaknihovanim dochdzi k vytvofeni néco
nového, od piivodniho cenného papiru V listinné podobé zcela rozdilného.*?” Dale
dle R. Marka a V. Jezka neni definice zaknihovaného cenného papiru v OZ zvolena
ptilis stastné a vhodné, kdyz k tomuto nasledné uvadi, ze ,,povazuji nevyuziti
moznosti revize stavajici definice pri prijimani nové upravy cennych papiri za
promarnénou prilezitost“. 28 S témito nazory nelze nez souhlasit a naprosto se s
nimi ztotoznuji, nebot’ se domnivam, ze v tomto piipadé zakonodarce dostateéné
nevyuzil moznost, jenz se vtomto piipadé¢ piimo naskytla, a to komplexni
zrevidovani nejen definice cennych papirt, ale i institutu zaknihovanych cennych

papird.

Jak bylo v piedchozi kapitole uvedeno, jednozna¢nou legalni definici pojmu
zaknihovany cenny papir ¢esky pravnim fadu doposud postradal. Pouze ZPKT nam
ve svém ustanoveni § 91 podaval urcitou legislativni zkratku tohoto pojmu, jenz
méla slouzit pro udely pravé ZPKT.*?° S ucinnosti OZ vsak doslo k vymezi legalni
definice zaknihovaného cenného papiru, pfi¢emz tento krok ptispél k redefinovani
samotného pojmu. Ne vSichni autofi se vSak shoduji, Ze v pfipadé ustanoveni § 525
odst. 1 OZ jde piimo o legalni definici zaknihovaného cenného papiru. Zejména J.
Pauly v této souvislosti uvadi, ze jedna pouze o jakousi charakteristiku, jez mtze
mit pro pochopeni pojmu zaknihovany cenny papir nepochybné sviij vyznam,
pfi¢emz vSak dodava, Ze ndm zminény odst. 1 § 525 OZ nepodava definici
zaknihovaného cenného papiru.’®® Samotny § 525 OZ zacina slovy: ,,Je-li cenny
papir nahrazen zapisem do prislusné evidence...” a pravé onen slovni obrat
,,nahrazen* byva povazovan za problematicky, a to nejen z divodi, které jsem
nastinila vyse, ale taktéz z toho dtivodu, ze zaknihovany cenny papir nevznika jako
nahrada listiny, nybrz je jeji kreaci, jenz spociva v zapisu emise zaknihovaného
cenného papiru do pfislusné evidence. Nutno podotknout, ze takovyto zplsob

vzniku neni ze strany judikatury ani doktriny rozporovan ani zpochybnén. Co se

27 PAULY, J. Zdkladni teoretické otdzky cennych papirii. 1.vyd. Brno: Nakladatelstvi Tribun EU
s.r.o., 2009, s. 125.
128 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 54.
129 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 54.
130 pPAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 160.

30



vystaveni listiny k naslednému nahrazeni ty¢e, nepovazuji to nékteii autoti za nutné

ani pfi nové pravni upravé tohoto institutu. 13!

Co je tedy mozné povazovat za zaknihovany cenny papir? Zaknihovany
cenny papir pfedstavuje az ono pravo, jenz je zapsané v piislusné evidenci. Nutno
fici, Zze za zaknihovany cenny papir neni povazovan Samotny zapis v piislusné
evidenci, jak by mohlo vyplyvat per analogiam k vymezeni cenného papiru
v ustanoveni § 514 OZ.1%2 Je to pravé ono pievadéné pravo, jenz je podstatou
zaknihovaného cenného papiru a ptredmétem pievodu, pticemz je irelevantni jejich

hmotné zachyceni. 13

K tomu, aby bylo mozné urcité pravo zapsané do evidence povazovat za

zaknihovany cenni papir, musi dojit ke splnéni nasledujicich podminek, a to:

1) cenné pravo musi byt zapsané Vv piislusné evidenci — v tomto piipadé se
Vv soucasné dob¢ jedna stale o evidence dle ZPKT, tedy o evidenci centralni
dle ustanoveni § 92 ZPKT ¢i o evidenci samostatnou dle ustanoveni § 93
ZPKT,

2) pievod prava je uskute¢nitelny pouze zdznamem v této evidenci;*>*

3) pravo ze zaknihovaného cenného papiru koresponduje svou podstatou

praviim plynoucim z cenného papiru.

K posledni podmince je potieba dodat, Ze na rozdil od ptedeslych dvou podminek,

je tato v prvni véte ustanoveni § 525 OZ obsazena implicitng, pfi prvotnim pohledu

neni tedy zcela zetelna. '

131 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 54.
132 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zakonik — velky komentdr. Svazek
II. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 412.
133 Pro samostatné evidence povinnosti elektronické formy vyplyva piimo z ustanoveni § 3 odst. 1
vyhlasky €. 58/2006 Sb., o zplisobu vedeni samostatné evidence investi¢nich nastrojl a evidence
navazujici na samostatnou evidenci investicnich nastroji, pficemz u centralni (i samostatné)
evidence si Ize velmi obtizné pfedstavit jinou nezli elektronickou formu, a to ptedevs§im s ohledem
velkého objemu dat.
13 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1880.
13 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 413.
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Soucasna pravni uprava zaknihovaného cenného papiru obsazena
V ustanoveni § 525 odst. 1 véty druhé OZ zminuje zastupitelny zaknihovany cenny
papir, pficemz jako podminku zastupitelnosti zaknihovaného cenného papiru
stanovuje identitu emitenta a identitu prava, jez z cenného papiru plynou. *¢ Aviak
totoznost druhu a téz totoznost formy zaknihovaného cenného papiru zminované
ustanoveni vynechava.’® K této zminéné nepiesnosti, tedy k opomenuti identity
druhu zaknihovanych cennych papiri, se vyjadiuje napiiklad J. Pauly, kdyz k tomu
uvadi nasledujici: ,,Sotva si totiz Ize predstavit, Ze by zaknihované cenné papiry,
kterée jsou riizného druhu, mohly byt jakkoli zastupitelné, pricemz o mozZnosti druhi
zaknihovanych cennych papirii neni jisté nejmensich pochyb.“*® Z toho kromé
jiného vyplyva, Ze i u zaknihovanych cennych papiru je jako ptredpoklad jejich

zastupitelnosti nutné povazovat taktéz identitu jejich druhu.

Ohledné zastupitelnosti lze shrnout, Ze pojmové znaky zastupitelnosti
zaknihovanych cennych papirii jsou shodné se znaky zastupitelnosti listinnych
cennych papirti. V tomto kontextu se vSak specificka formulace zastupitelnosti
zaknihovanych cennych papirt vodst. 1 § 525 OZ posledni véty jevi jako
nadbyte¢na,'®® nebot mam za to, Ze vie, co bylo ohledné zastupitelnosti
zaknihovanych cennych papiri vySe popsano, jiz upravuje ustanoveni § 516 odst.
1 OZ, jenz vymezuje zastupitelnost cennych papirt listinnych, ve spojeni
s ustanovenim § 525 odst. 2 OZ, podle kterého se ustanoveni o cennych papirech
listinnych pouZiji i na cenné papiry zaknihované, ledaZe to jejich povaha, ob¢ansky

zékonik &i jiny pravni piedpis vylucuje.?*°

Jak jiZ bylo v tivodu této podkapitoly uvedeno, zaknihovany cenny papir je
v soucasnosti povazovan za urcity specificky objekt soukromého prava, jenz je od
cennych papird odlisny.** A pravé vtomto pozoruji dalsi uskali nového pojeti

zaknihovaného cenného papiru. Ttebaze se zaknihovany cenny papir a cenny papir

136 VITEK, J. Prdvni éprava cennych papirii v novém obcéanském zdkoniku. Obchodni pravo, 2012,
roc¢. 20, ¢. 12, s. 430.
87 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 70.
18 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 70-71.
139 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1250.
WO PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 71.
1“1 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 53.
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listinny Vv tadé hledisek lisi (naptiklad v ptipadé prevodu, vzniku, vydrZeni,
zastaveni aj.), je stdle v OZ podiazen pod dil IV, jenZ je oznacovan souhrnné jako
,,Cenné papiry*“. AvSak pokud jiz zaknihovany cenny papir neni povazovan za
cenny papir jako takovy, ale pouze za jakési zaknihované pravo*?, bylo by dle
mého nazoru vhodnéjsi cely Ctvrty oddil nazvat ,,Cenny papir a cenny papir
zaknihovany ', popiipadé ,,Cenny papir a zaknihovany cenny papir.1*® | v tomto
tedy spatfuji zédkonodarcovu nesystematicnost a nedtislednost, nebot’ za stavajici
upravy v OZ by se mohly zaknihované cenné papiry jevit pouze jako urcita

podkategorie cennych papirti.

Na tomto misté¢ povazuji za nezbytné si znovu pifipomenout, Ze
neptitomnost hmotného substratu u zaknihovaného cenného papiru nezptisobuje
neexistenci tohoto cenného papiru, pticemz pokud jde o hmotny substrat, neni
V tomto piipadé nahrazen Z4dnym nosi¢em.'** Totozné& jako cenny papir listinny je
1 zaknihovany cenny papir pisemnym projevem vile a vzajemné se od sebe odlisu;ji
predevsim tim, Ze to, na kterém misté je jakozto pisemny projev zaznamenam, neni
hmotnym substratem v majetku osoby, kterd ho vlastni.}*® Zaknihovany cenny
papir z dlivodu absence hmotného substratu existuje ve formé zaznamu v piisluSné
evidenci jenom v pravnim svété.1*® Neni tedy pochyb o tom, Ze zaknihovany cenny

papir predstavuje rozdilny pravni institut.!4?

V tomto sméru vyvstava otazka, zda je mozné oznaceni ,,zaknihovany cenny
papir‘ povazovat za spravné zvolené. Osobné povazuji toto oznaceni, s ohledem
na vSe vySe popsané, za matouci, a ne zcela ptesné. Domnivam se, ze v tomto

pfipadé¢ se nabizelo vice pfijatelnéjSich mozZnosti pro oznaceni tohoto institutu.

142 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1878.
43 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
III. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 411.
14 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 122.
S PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 122.
146 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 66.
W PILKOVA, J. Pravni tiprava cennych papirii v ndavrhu nového obcanského zéikoniku.
Obchodnépravni revue. 2011, €. 8, s. 240.
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Prvni varianta, jenZ se nabizela, bylo nahrazeni nepfesného pojmu
zaknihovany cenny papir pojmem ,,zaknihované cenné prdavo‘ nebo také jen
,,zaknihované pravo“.**® Osobn& se domnivam, Ze takovéto oznaceni by lépe
vystihovalo vyznam a podstatu zaknihovaného cenného papiru. V této souvislosti
si dovolim zminit, ze Svycarské pravo, jenz bylo inspiraci ¢eskému zédkonodarci, od
roku 2010 terminologicky rozliSuje mezi listinnymi cennymi papiry a
zaknihovanymi cennymi papir, pfi¢emz cenny papir oznacuje jako Wertpapiere
(papier-valeurs)'*® a zaknihovany cenny papir jako Wertrechte (droits-valeurs).*>
Soucasna pravni uprava tak daleko nezachdzi, nebot’ takovato terminologicka
zména by byla ndro¢nd, a nepochybné by vyzadovala zménu n€kolik pravnich

predpist.t>?

Druha varianta, ktera by prichazela v avahu, by byla zména dosavadniho
oznaéeni ,, zaknihovany cenny papir na , elektronicky cenny papir“.*? V tomto
ptipadé€ se z mého pohledu jedné o oznaCeni velmi népadité a adekvatni, nebot’ by
toto oznaceni pfispélo ke zdiraznéni faktu, ze cenny papir Vv této podobé neni
ztélesnén listinou, nybrz zdznamem Vv piislusné evidenci. Nicmén¢ uskali pojmu
,.elektronicky cenny papir® lze spatfovat nejen v tom, ze mimo zaknihovaného
cenného papiru je pod tento pojem podiazovan i cenny papir imobilizovany™>3, ale
také v tom, tfebaze se zaknihovani opird pravé o vypocetni techniku, Ze se nemusi

vzdy jednat o podobu elektronickou.™>*

A Vv neposledni fadé by i tato zména
vyzadovala fadu rozsahlych zmén, jeZ by znateln€ zasahly kompletné celé pojeti

cennych papird.

148 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zakonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 411.
149 Loi fédérale complétant le Code civil suisse ¢l. 965 (Livre cinquieme: Droit des obligations)
[online]. Code  des  obligations [cit. 14.  kvétna  2020].  Dostupné  z:
https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/19110009/index.html#index1.
150 T oi fédérale complétant le Code civil suisse ¢l. 973c¢ (Livre cinquieme: Droit des obligations)
[online]. Code des obligations [cit. 14. kvétna  2020]. Dostupné Z:
https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/19110009/index.html#index1.
151 VITEK, J. In KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papiri. 1.
vydéani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 18.
152 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 19-20.
15 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 20.
14 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
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34


https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/19110009/index.html#index1
https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/19110009/index.html#index1

Co se oznaceni zaknihovaného cenného papiru tyce, Ize dospét k zaveéru, ze
toto oznaceni neni zcela presné a odpovidajici institutu zaknihovanému cennému
papiru, nicmén¢ je nutno poznamenat, ze v tomto piipad¢ se jednd o oznaceni, jenz
je jiz vzité a takika zdomacnélé.’™ Zakonodarce v diivodové zpravé K ustanoveni
tykajici se pravé zaknihovaného cenného papiru, s odkazem na Svycarskou pravni
tipravu k mozné terminologické zméné, uvadi nasledujici: ,, Svycarské pravo mezi
obéma instituty dokonce terminologicky rozlisuje (srov. papiers-valeurs,
Wertpapiere a naproti tomu droits valeurs, Wertrechte). Tak daleko navrhovana
uprava nejde terminologicka zména by vyzadovala zménu rady pravnich predpisi
a vzhledem k pojeti veci v pravnim smyslu, ze kterého navrh obéanského zdkoniku
Vychazi, by byla i zbytecnd*. *° Z tohoto je mimo jiné zfejmé, Ze se zakonodérce
inspiroval §vycarskym zakonem o obliga¢ni pravu, nicméné zaroven dodava, ze tak
daleko, jak je tomu pravé ve Svycarské pravni upravé, Ceskd pravni Uprava
zaknihovaného cenného papiru rozhodné nezajde, nebot' takova zména by
vyzadovala tapravu mnoho pravnich ptedpist, a zaroven takovou rozsahlou
transformaci oznacuje za zbytecnou s ohledem na pojeti véci v OZ. Predmétné
zdivodnéni je pon€kud zavadéjici, kdyz k terminologické zméné v identickém
rozsahu dochazi i1 pfesto, a to s ohledem na koncepéni a pojmové odlouceni
zaknihovanych cennych papirt.’®’ V tomto piipadé by postacilo pouzit pravidlo o
analogickém poZiti ustanoveni o cennych papirech v ptipadé, kde by to bylo mozné
a kde by to jejich povaha naopak nevylucovala.'®® K této myslence je tieba fici, Ze

se tak ve vysledku beztak dé¢je.

Neéktefi autof1 vSak zaujimaji odliSné stanovisko, kdyZ popiraji jakékoliv
terminologické déleni.’® Konkrétné E. MatyaSova sviij negativni postoj
k terminologickému rozdé€leni odtvodfiuje nasledovné: ,,[...] za situace, kdy
zaknihovany cenny papir je veci a nikoli pravem, jako je tomu v nékterych pravnich

radech, neni pro takovou terminologickou distinkci ditvod — podoba cenného papiru

155 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 123.
1% Diivodova zprava kOZ. [online]. [cit. 15. kvétna 2020]. Dostupné z:
http://obcanskyzakonik.justice.cz/images/pdf/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovana-verze.pdf
157 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 411.
158 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 411-412.
159 MATYASOVA, E. Financné pravni vprava zaknihovanych cennych papirii [online]. Praha,
2012. 181 s. [cit. 15. kvétna 2020]. Diserta¢ni prace. Karlova univerzita, Pravnicka fakulta.
Dostupné z: https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/68986/ s. 41.
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pouze vyjadiuje hmotnou nebo nehmotnou povahu substratu, v némz je prislusné pravo
inkorporovano. Zaknihovany cenny papir je tak pouze jinym technickym provedenim
listinného cenného papiru, coz sice determinuje napriklad zminiované ucinky nakladani
s cennym papirem nebo zpuisob prokazovani jeho vlastnictvi, nicméné nema vliv na
rozsah a obsah prdva z cenného papiru, ktery je v obou pripadech totozny.* Takovato
argumentace vsak zcela ignoruje ruzné pojeti vzniku, drzby, nabyvani vlastnictvi
apod. Z divodu opomijeni téchto podstatnych skute¢nosti, jenz v disledku utvaii
zcela odlisny pohled na institut zaknihovaného cenného papiru, se muj nazor

V tomto sméru podstatné lisi.

Jak jsem shora uvedla, s novym pojetim, jenz rozliSuje cenné papiry listinné
a cenné papiry zaknihované, bylo nutné doplnit pravidla pro zaknihované cenné
papiry spole¢né s aktualizaci terminologie na mnoha mistech pravniho fadu, kde do
té doby postatovala jenom poznamka o cennych papirech.'® Ze strany zakonodarce
tak doslo k vlozeni druhého odstavce do ustanoveni § 525 OZ, jenz zni takto:
,, Ustanoveni o cennych papirech se pouziji i na zaknihované cenné papiry, ledaze
to vylucuje jejich povaha, tento zdkon nebo jiny pravni predpis. Zato zasada
analogického pouziti ustanoveni o cennych papirech v praxi vyvolava urcité
pochyby. Konkrétné takové, zdali se predmétné ustanoveni dotyka pouze
ustanoveni obsazenych v OZ, ¢i zda se vztahuje i k jinym ustanovenim napfic¢
celym pravnim fadem.'®! V soucasné dobé stale pievlada prvni ze zminénych
pristupti, tedy ze pravidla pro cenné papiry se na zaknihované cenné papiry pouZiji
pouze a jen v ramci OZ. Tuto prvni domnénku podporuje napiiklad ustanoveni §
11 ¢i § 20 odst. 2 OZ, nebot’ se zde piedpoklada ustanoveni tohoto zakona, tedy
0Z.1%2 Nehledé¢ na to, ze tento fakt ziejmy i zjinych zakont, kuptikladu
z ustanoveni § 256 ZOK, kde doslo k doplnéni pojmu zaknihovany cenny papir,
jenz tak reaguje na odliSeni cennych papirtt od zaknihovanych cennych papirt.
Naproti tomu, uvedenému pfistupu neodpovida pojem ustanoveni, nebot’ ten je
vramci OZ uzivan ve smyslu kteréhokoliv ustanoveni. % Ve prospéch druhé
z uvedenych domnének hovoti i fakt, ze pfedmétny druhy odstavec § 525 OZ

pojednava o ,,ustanovenich o cennych papirech, nikoliv o ,,ustanovenich tohoto

160 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 420.
161 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 420.
162 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 420-421.
163 Srov. kupiikladu ustanoveni § 1 odst. 1, § 2 odst. 1 & § 10 odst. 1 OZ.
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zdkona o cennych papirech*.*®* Osobné si piiklanim k nazoru, Ze pravidla pro
cenné papiry se uplatni na zaknihované cenné papiry skrze cely pravni fad, a nejen

V ramci pravidel v 0Z.1%°

Jedno je vSak zfejmé, a to ze samotny OZ vylucuje pravidlo analogie
ustanoveni o cennych papirech na zaknihované cenné papiry na mistech, kde
obsahuje specialni Gpravu zaknihovanych cennych papiri. Toto se bude tykat
zejména situace, kdy plujde o zastaveni nebo ptevod zaknihovanych cennych
papirt. 160
Dale je nepochybné podstatné uvést, kterd konkrétni ustanoveni OZ je
mozné v rdmci zakladni Gpravy aplikovat pravé na zaknihované cenné papiry. Bude
se jednat zejména o ustanoveni § 515, § 517, § 519 az § 521 OZ. Obdobny tsudek
je teba ucinit naptiklad o nasledujicich ustanovenich § 1109 pism. e) (nabyti
vlastnického prava od neopravnéného), § 1433 (povinnosti spravce pii nabyvani
majetku pro beneficienta), § 1613 (odkaz pohledavek nepostihujici pohledavky
z prevoditelnych cennych papirit), § 1791 odst. 2 (neprokazovani divodu zavazku
z cenné¢ho papiru), § 2014 odst. 2 (cenny papir jakoZto dostatecna jistota) a
V neposledni fadé také ustanoveni § 2392 odst. 1 (Groky pfi zapijcce poskytnuté v

cennych papirech).1®’

Na stavajici apravé lze vSak pozitivné zhodnotit zpisob Upravy, kdyz ze
strany zakonodarce doslo, ve vztahu k zaknihovanym cennym papirim v ramci OZ,
pouze K tipravé nezbytného minima.'®® Nepochybné je tfeba pozitivné vnimat i
skuteCnost, ze diky novému vymezeni cenného papiru jako takového, bylo
dosazeno 1k jiz zminénému vécnému redefinovani cenné¢ho papiru zaknihovanému

a V této souvislosti je mozné pod nové rozsahlé pojeti cenného papiru zahrnout

184 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 60.

165 Obdobné viz PILKOVA, I. Prdvni vprava cennych papiri v ndvrhu nového obcanského
zakoniku. Obchodnépravni revue. 2011, ¢. 8, s. 239.

166 pPAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr-
Svazek . Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1251.

67 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek . Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1251.

168 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 55.
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velkou skalu béznych investi¢nich nastroju (§ 3 ZPKT), kdy se emitent muze

rozhodnout, Ze investiéni nastroj vymezi jako zaknihovany cenny papir.:®

S ohledem na skutecnost, Ze zaknihované cenné papiry piedstavuji velice
specificky okruh pravnich vztahii, je tato oblast upravena nejen v ryze
soukromopravnim predpisu jako je pravé OZ, ale také ve zvlastnim piedpisu, jenz
je vsoucasné dob¢ predstavovan ZPKT, ktery je povazovan, Vramci upravy
zaknihovanych cennych papirti, za Gpravu, v niZ je obsazena podstatnd a hlavni ¢ast
tykajici se pravé zaknihovanych cennych papira.l’® V tomto sméru se vyjadtil
kuptikladu i J. Pauly, kdyZ uvedl, ze se namisto shora uvedeného systematického
feSeni upravy zaknihovanych cennych papirti nabizi feSeni, jenZ by komplexné
separatné upravilo nejenom institut zaknihovanych cennych papirti, nybrz i cenné

papiry jako takové, kdyz s timto jsme s mohli setkat diive.l’
3.4 Zaknihovany cenny papir jako pfedmét obéanskopravniho vztahu

Je velmi podstatné a dulezité urcit kategorii, do niz bude mozné
zaknihované cenné papiry podiadit, nebot’ toto urceni bude determinujici zejména
z hlediska stanoveni konkrétniho rezimu nakladani se zaknihovanymi cennymi
papiry. 1% Kupftikladu, kdyZ by bylo mozné institut zaknihovany cenny papir
oznacit jako véc v pravnim slova smyslu, bylo by mozné s nim nakladat jako s véci,
pti¢emz by bylo mozné jej prevadét dle ustanoveni vztahujici k véci. Naproti tomu,
pokud by bylo mozné zaknihovany cenny papir povazovat a oznacit za pravo, bylo
by nejprve nutné zjistit, zda povaha takového prava viibec umoziuje, aby byl
zaknihovany cenny papir pfedmétem obcanskopravnich vztahi, pticemz pokud by
tomu tak bylo, pfevod by se uskutec¢nil pomoci cese pohledavek (§ 1879 a nasl.
0Z).173

189 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 54.
W PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 162.
L PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 163.
172 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 91.
13 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 91-92.
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Dftive, nezli se dostanu k tomu, do jaké kategorie je zaknihovany cenny
papir v soucasné pravni upravé zafazen, povazuji na vhodné a potiebné priblizit,

jak bylo k této problematice pristupovano diive, tedy pied G¢innosti OZ.

S prvni konstrukei zaknihovaného cenného papiru, se kterou se Ize setkat,
je ozna¢eni zaknihovaného cenného papiru jakozto hmotné veci. 1# Tato konstrukce
byla vysledkem uzkého chapani pojeti véci, jez se v naSich podminkach
uplatiovala, kdy dochézelo k tomu, Ze se cenny papir listinny a cenny papir
zaknihovany vydaval za véc, tj. za hmotnou vé&c.!” Jednalo se tak o velmi
roz§ifenou hypotézu, se kterou bylo mozné setkat se nejen v pravni doktriné, ale i
v pravni praxi. 1’® Zaknihovany cenny papir tak byl povazovan a ozna¢ovan za véc
Vv pravnim slova smyslu, a to za véc movitou. T. Brzobohaty ve prospéch této teorie
argumentuje tim, Ze zaknihovany cenny papir je véci hmotnou, nebot” vlastnosti
hmotného predmétu mé jak pfislusné vedeni evidence zaknihovanych cennych
papirt, tak i samotny listinny vypis z této evidence, jenz je depozitai opravnén pro
kone¢ného vlastnika vyhotovit.}’” Domnivam se vsak, Ze tento argument neobstoji,
kdyz zaknihovany cenny papir nema zadny sviij hmotny substrat. Dél by bylo
mozné oponovat tim, ze zaknihovany cenny papir je ve finale pouze tidajem, jenz
je zaznamenam V paméti vypocetni techniky, pfi¢emz tato informace je nasledné
vnimatelna smysly diky softwarovému programu prostfednictvim monitoru
pocitace.l’® Mimo to, podle nékterych autorti, napiiklad dle J. Dédice, nebylo
pfijatelné, aby byl takovyto zaznam vV piislusné evidenci (tehdy v evidenci
Stiediska cennych papirti, dnes se jedna o Centralni depozitat cennych papirt)
pokladan za véc v pravnim smyslu.l”® Nutno podotknout, Ze tisténa forma
elektronického zaznamu, tedy zaknihovaného cenné papiru, je pfipustna, nicméné
Cesky pravni Fad tomuto zaznamu nepfisuzuje takové postaveni, jako cennému

papiru listinnému. &

14 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 124.
175 Tamtéz.
176 BRZOBOHATY, T. Povaha cenného papiru jako piedmétu soukromoprdvniho vztahu. Pravni
praxe v podnikdni. 1998, &. 7-8, s. 51 a nasl.; SVESTKA, J. In: JEHLICKA, O., SVESTKA, J.,
SKAROVA, M. Obcansky zéikonik — komentdr. 8. vyd. Praha: C. H. Beck, 2003, s. 355.
177 BRZOBOHATY, T. Povaha cenného papiru jako predmétu soukromoprdavniho vztahu. Pravni
praxe v podnikani. 1998, ¢. 7-8, s. 51.
18 ELEK, S. Vlastnické pravo k cennym papiriim, Pravnik, ¢. 4/2002, str. 442.
9 DEDIC, J. Pravo cennych papirii a kapitalového trhu. 1.vyd. Praha: Nakladatelstvi Prospektrum,
2000, s. 21.
180 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 71.
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Dalsi konstrukce, sniz se lze setkat je charakteristika zaknihovaného
cenného papiru, kterou popisuje S. Elek jakozto , subjektivni prdavo obvykle
relativni povahy, které je spjato se zapisem ve zvlastni evidenci takovym zpiisobem,
Ze dané subjektivni pravo miize vykonat jen ten, kdo je ve zvidstni evidenci
zaregistrovan jako majitel tohoto prava (tedy jako véritel) “.*8' PiestoZe je tato
teorie zajimava a podstatné prikaznéj$i nezli v pfechozim odstavci zminéna
konstrukce postavena na formalni strance, nelze zaknihovany cenny papir zaradit
do skupiny subjektivnich prav, nebot’ prava, jenz jsou s cennymi papiry spjata
(kuptikladu ptevoditelnost nebo zastupitelnosti), by nebyla v souladu s pravy u

béznych pohledavek.!8?

Jelikoz nebylo mozné zaknihovany cenny papir povazovat ani za véc ve
smyslu pravnim ani za pravo, nabizela se dal$i moznost. Tou moznosti bylo
subsumovat zaknihovany cenny papir pod rezim jinych majetkovych hodnot.
Pfiznivci tohoto nazoru, jenz byli napiiklad J. Dédi¢ a Z. Ptibyl, argumentovali
pfedev§im tim, ze cenny papir lze charakterizovat jak zvlastni typ objektu
(pfedmétu) soukromopravnich vztaht, jehoz zakladem je inkorporace, tj. spojeni
pisemného projevu vile s osudem prava, a tudiz neni mozné povazovat cenny papir
pouze za véc &i jenom za pravo, nybrz za zvIastni majetkovou hodnotu.'®® J. D&di¢
nasledné dospél k zavéru, ze CO Se cennému papiru tyce, neexistuje knému
vlastnické pravo, ale majetkové pravo svého druhu.’®* K podobnému nazoru dosel
I Z. Pribyl, kdyz uvadi, ze je velmi problematické hovofit o vlastnictvi na mistg,

kde materialni substrat prava, tj. papir u zaknihovaného cenného papiru, chybi. %

K tomuto stanovisku se ptiklanéla i tehdejsi soudni judikatura. 8

181 ELEK, S. Pravni podstata cennych papirii. Pravnik. 2001, ro¢. 140, ¢. 10, s. 1069.

182 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 96.

18 DEDIC, J. In: DEDIC, J., PAULY, I. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 18.

184 DEDIC, J. Prdavo cennych papirii a kapitdlového trhu. 1.vyd. Praha: Nakladatelstvi Prospektrum,
2000, s. 21.

185 PRIBYL, Z. Zdklady prava cennych papiri. Dil I. Praha: Nakladatelstvi V. Kvasni¢ka, 1995, s.
55.
186 | Predevsim je nutno poukdzat na skutecnost, Ze v tomto pripadé jde o zaknihované cenné papiry,
které fyzicky neexistuji a existuji jen jako evidovana polozka ve Stiedisku cennych papirii. Nespliiuji
tedy predpoklady predmétu viastnictvi ve smyslu § 123 ObCZ, zejména je nelze drzet. Proto také
zakon o cennych papirech diisledné hovori nikoliv o viastniku cenného papiru, ale o jeho majiteli.
Zaknihované cenné papiry jsou v majetku urcité osoby, nikoliv v jejim viastnictvim. *“ Viz rozsudek
Vrchniho soudu v Praze ze dne 24. 03. 1998, pod sp. zn. 5 Cmo 423/97. In Beck — online [pravni
informacni systém]. [cit. 16. kvétna 2020].
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Se vSemi vySe popsanymi nazory bylo mozné se setkat zejména pied
novelizaci ZCP, ktera byla provedena zakonem ¢. 362/2000 Sb. Touto novelou, jenz
byla G¢inna od 1. ledna 2001 doslo mimo jiné ke zmén¢ ustanoveni § 1 odst. 2 ZCP,
kdyz noveé bylo ur¢eno, Ze se na cenné papiry vztahuji ustanoveni o movitych
vécech.’®” Timto krokem doslo zejména K podfazeni pravniho rezimu cennych
papirt jako takovych (tj. zaknihovanych i listinnych) pod rezim véci movitych.
Nutno podotknout, Ze i nadale byl vlastnik cennych papirti oznaovan terminem
majitel, stejn¢ jako se pojednavalo o majetkovych pravech. Ke zméné této
terminologie doslo az dalsi novelou ZCP, kde pojem majitel cennych papira byl
nahrazen oznadenim vlastnik cennych papir.'®® K tomuto je potfeba dodat, Ze
takovéto nahrazeni vSak nemélo dopad na kvalifikaci zaknihovanych cennych
papirt jakozto ,,jiné majetkové hodnoty“ ve sféte pfedmétu obcanskopravnich
vztahtl, kdyZ tuto skutenost ostatné zpecetil i Nejvyssi soud.8 V reflektoru téchto
novych skute¢nosti doslo k tomu, ze ¢ast ¢eské doktriny® toto pojeti a vymezeni
cennych papiru piijala, a tim i potvrdila zaclenéni zaknihovanych cennych papirt

do kategorie ,,jiné (zvl4stni) majetkové hodnoty*.1%!

Nejmladsi a nejaktualnéjsi konstrukci zaknihovaného cenného papiru se
kterou je mozné se v souCasném legislativnim prostiedi setkat, je pojeti, Ze na
zaknihované cenné papiry se nyni pohlizi jako na véc v pravnim smyslu. V tomto
sméru se koncept véci vyrazné odlisuje od pfedchozi pravni Gipravy, jez byla uc¢inna
ke dni 31. prosince 2013, nebot’ dle piedchozi pravni Gpravy bylo sice mozné
ustanoveni o movitych vécech aplikovat na zaknihované cenné papiry, nicméné za
véci v pravnim smyslu nebyly jednozna¢né neprohlaseny. S ucinnosti OZ vsak

doslo ke zméné konceptu pojmu véc.1%2 OZ ve svém ustanoveni § 489 piinesl nové

187 KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs obchodniho prava.
Pravo cennych papiri. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 20.
188 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 96-97.
189 Viz usneseni Nejvys§iho soudu ze dne 28. 08. 2007, pod sp. zn. 29 Odo 1216/2005. In Beck —
online [pravni informaéni systém]. [cit. 16. kvétna 2020].
190 Napiiklad JUDr. Kz vyslovil nézor, Ze ,,po 1. lednu 2001 je mozno cenné papiry bez ohledu na
jejich podobu (zda se jedna o zaknihované nebo listinné akcie) charakterizovat jako zvlastni hodnotu
podobnou vécem movitym s tim, Ze majetkové pravo, jenz se vaze k cennym papiriim je obdobné
pravu vlastnickému a je mu postaveno na roveii. Viz KRIZ, R. Uvaha na téma opusténi listinnych
a zaknihovanych akcii. Pravni forum, €. 1, 2010, str. 16 an. K podobnému zaveru dospél naptiklad i
doc. Kotasek. Viz KOTASEK, J., PIHERA, V., POKORNA, J., RABAN, P., VITEK, J. Kurs
obchodniho prava. Pravo cennych papiri. 5. vydani. Praha: C.H. Beck, 2009, s. 19-20.
191 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 97.
192 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 124.
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legalni vymezeni pojmu véci, kdyz za véc v pravnim smyslu Se povazuje a oznacuje
vSe, co je rozdilné od osoby a slouzi potrebé lidi. Timto krokem se ¢eskd pravni
tiprava piiklonila k $irokému vymezeni pojmu véc.!% Toto nové iroké pojeti véci
v pravnim smyslu néktefi autofi oznaduji jako zdsadni zménu chdpadni véci*™ &i
dokonce za revolucni novinku,**® to vsak neni zcela ptesné, nebot podobnou
konstrukei véci je mozné nalézt v ustanoveni § 285 obecného zdkoniku obanského
(ve znéni u¢inném do 31. prosince 1950)*° ktery véc vymezoval tak, Ze za véc
oznacil ,, vse, co od osoby je rozdilné a sloUzi k potrebam lidi, je véc v pravnim
smyslu®. Jiz na prvni pohled je zfejmd znacnd podobnost v pojeti oné véci
VvV pravnim smyslu, kdyz legélni vymezeni véci, se kterym je mozno se setkat
Vv aktualné platné pravni Gpravé, je témér totozné se znénim obsaZzenym VvV obecném
zakoniku ob&anském. %" Dale je nepochybné diileZité zminit ustanoveni § 498 odst.
2 OZ, jenz stanovi, ze: ,,Veskeré dalsi véci, at je jejich podstata hmotna nebo
nehmotnd, jsou movité “, kdyz podle tohoto druhého odstavce se zaknihované cenné
papiry povazuji za véc movitou. A V neposledni fadé je v tomto kontextu velmi
vyznamné ustanoveni § 496 odst. 2 OZ, jenz nam tika, Ze ,, Nehmotné jsou véci a
prava, jejichz povaha to pripousti, a jiné véci bez hmotné podstaty , Z tohoto mimo
jiné vyplyva, Zze nové Ize zaknihovany cenny papir definovat jako véc nehmotnou,
pficemz dle aktudlni pravni Upravy je zaknihovany cenny papir chapan jako tzv.

Jjind véc bez hmotné podstaty.t%®

Slusi se v§ak zminit i odliSny nézor na skute¢nost, za jakou hmotnou véc ve
smyslu ustanoveni § 496 odst. 2 OZ je mozné zaknihovany cenny papir povazovat,
tj. zda jej 1ze oznacit za pravo jako takové nebo za jinou véc bez hmotné podstaty.
Naptiklad J. Vitek je vice naklonén k prvni zminéné varianté, nebot” zaknihovany

cenny papir povazuje za véc nehmotnou, a to ,,vzhledem ke své povaze

193 PIECHOWICZOVA, L. In: BEZOUSKA, P., PIECHOWICZOVA, L. Novy obcansky zikonik:
nejdilezitéjsi zmeny. 1. vyd. Olomouc: ANAG, 2013, s. 64.
194 Napiiklad PIECHOWICZOVA, L. In: BEZOUSKA, P., PIECHOWICZOVA, L. Novy obcansky
zdkonik: nejdiileZitéjsi zmeny. 1. vyd. Olomouc: ANAG, 2013, s. 64.
195 MATYASOVA, E. Financné pravni viprava zaknihovanych cennych papirii [online]. Praha,
2012. 181 s. [cit. 17. kvétna 2020]. Disertacni prace. Karlova univerzita, Pravnickd fakulta.
Dostupné z: https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/68986/ s. 46.
196 § 285 zakona €. 946/1811 ¥. z. Obecny zakonik ob&ansky, ve znéni u¢inném do 31. 12.1950. In:
Beck — online [pravni informaéni systém]. [cit. 17. kvétna 2020].
197 KINDL, M., ROZEHNAL, A. Novy obcansky zakonik. Problémy a tiskali. Plzeti: Ales Cengk,
2014, s. 119.
1% TEGL, P., TELEC, I. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zakonik — velky komentar-
Svazek I1I. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 242-243.
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zaknihovaného prava***® K tomuto nazoru se nasledné vyjadiuje i J. Pauly, kdy
uvadi, ze s takovou piedstavou se nelze ztotoznit, nebot’ ,,pokud by zaknihovany
cenny papir byl pravem, nebyl by zaknihovanym cennym papirem, a jestlize naopak
zaknihovanym cennym papirem je, nemuzZe byt pouhym pravem (byt
zaknihovanym) . ?® Osobné zde spise inklinuji k druhému z vyslovenych nazori,
nebot’ pfi pfijeti prvého nahledu by se jednalo o akceptaci netplného postoje, jenz

signalizuje divodova zprava k OZ.

Lze tedy shrnout, ze v rezimu obcanského zakoniku, G¢inného ode dne
1.ledna 2014, jiz neni pochyb o povaze zaknihovaného cenného papiru, kdyz
zaknihovany cenny papir je nyni pokladan za véc nehmotnou, konkrétné za jinou
véc bez hmotné podstaty (§ 496 odst. 2 OZ) a za véc movitou (§ 498 odst. 2 OZ).

Zavérem je nutno fici, ze uplatnéni rezimu hmotnych movitych véci na
zaknihované cenné papiry se zda byt - i s pfihlédnutim k pfedeslému vyvoji, kdy
ani ze strany pravni teorie nebylo ohledné zaknihovanych cennych papiri, coby
véci ve smyslu pravnim zcela jednotny postoj - Vrezimu OZ, stale ponékud
problematické, kdyZ tento postoj neni ni¢im jinym nez projevem piistupu, jenz je
zalozen na fikci, ze zaknihovany cenny papir je povazovan za véc movitou a je

potieba s ni jako s takovou nadale disponovat. 2

3.5 Piremény zaknihovanych cennych papira

Na uvod je zapotiebi poznamenat, ze az do vydani OZ zde existovala
koncepce jednotného cenného papiru, jenz méla dvé podoby, tj. podobu listinnou a
podobu zaknihovanou.?%? Aktualni pravni Giprava viak opousti od této koncepce
jednotného cenného papiru, pii¢emz s timto krokem bylo nutné upustit od doposud
uzivaného elegantniho vyrazu preména podoby cenného papiru, a zaroven jej
nahradit, nebot’ toto Oznaceni jiz nebylo namist¢ sohledem na soucasnou
neexistenci rozdeleni cenného papiru dle podoby. Nyni OZ pracuje s ponckud

rozsahlejsim oznacenim, které zni jednak ,,preména cenného papiru na

199 VITEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 18.
200 pAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 125.
21 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 98-99.
22 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 186.
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zaknihovany cenny papir“, a jednak ,,preména zaknihovaného cenného papiru na

cenny papir“.?%

Soudasna tprava obsazena v OZ piejima ze ZPKT?% pravé ony zminéné
varianty pfemény. Zakonodarce v divodové zpraveé k OZ konstatuje, Ze ustanoveni
ZPKT tykajici se pfemény, se do OZ recipuji bez vécnych zmén, pfi¢emz jednim
dechem dodava, Ze ustanoveni v OZ jsou systematicky prehlednéji uspotradana.?®®
Jistou vyjimku z tohoto tvrzeni predstavuje Gprava nasledku nesdé€leni ¢isla uctu

dle ustanoveni § 530 OZ.2%

V kontextu této prace lze proces premény charakterizovat tak, ze se cenny
papir, jenz je piedstavovan hmotnym substratem, ve kterém jsou urcita prava
inkorporovana, pieméni z listinné podoby do podoby elektronické, tj. do podoby
zapisu na UCtu zaknihovaného cenného papiru evidovaného u centralniho
depozitafe. Proces pfemény je piipustny i naopak, kdy dojde Kk zaniku
elektronického zdznamu na uctu, jenz je nasledné nahrazen novou véci, tedy

cennym papirem V listinné podobé.?"’

Oba shora uvedené procesy maji jednoho shodného jmenovatele, jimz je
jejich iniciator. Z pohledu teorie je pfipustné, aby timto iniciatorem mohl byt jak
emitent?®, tak i sdm vlastnik cenného papiru. 2% Nicméné nase pravni iprava se jiz
od prvopocatku, kdy upravovala proces pfemény, opira o tezi, ze jedinym

subjektem, jenZ je opravnén rozhodnout o pfeméng, je vyhradné jeho emitent.?%

208 Viz n4zev ustanoveni § 529 a 536 OZ, srov. PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych
papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 186.

204 7a zminku jist& stoji skutednost, Ze jesté pred samotnou u¢innosti ZPKT byla Gprava pfemény
obsazena v ustanoveni § 9 a nasl. ZCP, ve znéni, jenz bylo t¢inné do 30. dubna 2004. Je tieba dodat,
7e ze strany zakonodérce doslo, provedenou zménou, ke spradvnému navraceni upravy pifemén do
predpisu soukromopravniho. Viz MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském
zakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 86-87.

205 parlament Ceské republiky, Poslanecka snémovna, Snémovni tisk &. 362/0, &ast &.1/2, s. 684.

206 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 87.

207 ViTEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1919.

208 Povazuji za vhodné objasnit, kdo vlastné je onim emitentem. Emitent je ten, kdo cenny papir
vydava, nékdy je také oznaCovan pojmem vystavce. Muze jim byt vesmés jakakoliv osoba, at’ uz
fyzicka nebo pravnickd. Nutno vSak podotknout, Ze zdkon u nékterych druhli cennych papirt,
zejména s ohledem na charakter t€chto cennych papird, nékteré osoby k vydani cenného papiru
vylucuje. Tak napiiklad Seky ¢i sménky je opravnéna vydat osoba fyzicka i pravnickd, kdezto akcie
miize vydat jenom osoba pravnickd, pfi¢em tak mize uéinit pouze akciova spoleénost. Viz VITEK,
J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdavo cennych papirii. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2014, s. 54.

29 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 186.

210 Tamtéz.
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Tato teze naprosto odpovida tomu, Ze je to pravé emitent, kdo priméarné rozhodl o

tom, zda vyda cenny papir listinny nebo zaknihovany.?!!
3.5.1 Pfeména cenného papiru na zaknihovany cenny papir

Nyni se budu blize vénovat prvnimu z vyse zminénych procest piemény.
Se zjednodusenim se da fict, Ze pfeména cenné¢ho papiru na zaknihovany cenny
papir se rozpada do dvou fazi.?'? V prvotni fazi dochazi k tomu, Ze jsou cenné
papiry stazeny z ob&hu a ve fazi druhé nasledné dojde k jejich zaevidovani do
centralni evidence Centralniho depozitafe.?!® Pravni iprava postupu pfi pfeméné
cenného papiru na zaknihovany cenny papir je nyni obsazena v ustanovenich § 529

az 535 OZ, pticemz se jednéa o pomérné detailni upravu.

Nezbytnym piedpokladem pro pfeménu cenného papiru na zaknihovany
cenny papir je pfijeti rozhodnuti emitenta o takovéto preméné,?** a pravé v tomto
momenté zapo¢ne prvni fize premény.?’® Pii¢emz to, jakym zpisobem bylo
rozhodnuti o pfeméné pfijato, se odviji od konkrétniho druhu cenného papiru. Tak
napiiklad, pokud pijde o pfeménu akcii, bude zapotiebi rozhodnuti valné hromady,
ktera rozhoduje v souladu s ustanovenim § 421 odst. 2 pism. a) ZOK o zmén¢
stanov, jejichz nedilnou soucésti je mimo jiné i informace o tom, zda jsou akcie

vydany jako listinné nebo jako zaknihované [§ 250 odst. 2 pism. c)]. 2®

Pokud tedy emitent rozhodne o pfeméné cenného papiru na cenny papir
zaknihovany, je s timto krokem zaroven spjata informacni povinnost zverejnéni a
uverejnéni rozhodnuti o takovéto preméné.?t’ Podrobnosti ke zpiisobu zverejnéni
rozhodnuti o pfeméné jsou podrobné upraveny V ustanoveni § 3018 OZ, které
stanovi, ze za fadné zverejneni se povazuje zverejnéni v Obchodnim véstniku,

nestanovi-li jiny pravni pfedpis jinak. V ptipadé uverejnéni zakon vyZzaduje

211 Vyjimkou z tohoto pravidla je vSak proces vydani cenného papiru v souvislosti se vznikem
emitenta, napfiklad pfi vzniku akciové spolecnosti.
212 ViTEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydéani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 21.
213 VTEK, J. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, J., VITEK, J. Prdvo cennych papirii. 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 21.
214 CHALUPA, I., REITMAN, D. Cenné papiry. Ziklady soukromého préva IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 44.
215 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecna cast (§ 1-654). Komentar. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1901.
216 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 88.
2T PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 187.
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uverejneni zpusobem, jenz umoznuje dalkovy pfistup. Za takovyto zptlisob
umoznujici dalkovy pfistup je vSeobecné povazovano uvetejnéni rozhodnuti o
pfeméné prostfednictvim internetovych stranek emitenta.?’® Je viak zapotiebi
uvést, ze v tomto smeéru nam OZ nepodava blizsi specifikaci této povinnosti. Navic
OZ pracuje jak s pojmem ,,zpiisob umoznujici ddlkovy pristup“, tak s pojmem
,.internetové stranky*, ptiemz oba pojmy uziva v odlisnych souvislostech.?!®
Navzdory nezachovani terminologické jednotnosti se domnivam, Ze vzhledem
k tomu, ze ona publikace rozhodnuti na internetovych strankach emitenta umoziuje

pozadovany dalkovy piistup, bude se jednat pravé o tuto metodu uvetejnéni.??°

Emitent ma rovnéz povinnost ve svém fadné zverejnéném a uverejnéném
rozhodnuti stanovit 1hlitu, v niz ma vlastnik cenného papiru odevzdat cenny papir
emitentovi. Tento pozadavek lze nasledné¢ dovodit logickym vykladem
z ustanoveni § 529 odst. 1 OZ. Ohledn¢ urceni lhity je v§ak emitent do jisté miry
omezen. Sam OZ totiz ve svém ustanoveni § 529 odst. 2 vytyCuje hranice co se
stanoveni lhuty tyce, kdyz stanovi, ze tato lhiita nesmi byt krat$i nez dva mésice a
nesmi byt delsi nez Sest mésicti ode dne, kdy doslo ke zvetejnéni rozhodnuti, tj. ode
dne, kdy bylo toto rozhodnuti zvefejnéno v Obchodnim véstniku.??! Takto
stanovena dolni hranice je urena zejména s ohledem na poskytnuti dostate¢ného
casového prostoru pro zaneprazdnéné vlastniky cennych papirti. Vymezena horni
hranice ma nasledné zamezit situaci, pti niz by dochazelo nejen k neumérnému
protahovani procesu pfemény, ale také k pfiliSnému zatéZovani jak emitenta, ale 1
vlastniky cennych papirt,, ktefi v€asné vysly$i vyzvu k odevzdani cennych
papiri.??2 V tomto sméru je nutné miti na paméti, ze aktivni vlastnici,
odevzdavajice cenné papiry jiZ na poc¢atku této lhlty, setrvavaji az do uplynuti této
lhiity bez svého vlastnictvi, piicemz se tak déje se vSemi dusledky, jenz z tohoto

vyplyvaji. Zejména, ze bez této listiny nelze po vydani cenného papiru tento cenny

218 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1902.
219 Napiiklad v ustanoveni § 1830 OZ zikon hovoii o ,,internetovych strankdch“. Obdobné viz
SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 439-440.
220 Obdobné viz VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654).
Komentar. 1. vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1902-1903.
221 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecna cast (§ 1-654). Komentar. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1904.
22 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 187.
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papir uplatnit ani prevést ( § 514 OZ), jistou vyjimku tvoii rektapapiry neboli

cenné papiry na jméno. 223

Nadto zdkon uklad4d emitentovi specifickou povinnost v situaci, kdy ma
zarovell povinnost vést evidenci vlastnikdi jim vydanych cennych papiri.??
V takovychto ptipadech je emitent povinen osobam, jez jsou specifikovany v jim
vedené evidenci na uvedenou adresu, poslat pfedmétné oznameni o pieméné
cenného papiru na zaknihovany cenny papir.??® Tento postup piispivd mimo jiné
k zaru¢eni nejvyssi mozné informovanosti dotéenych osob o tak dulezitém kroku,

kterym pfeména cenného papiru na zaknihovany cenny papir bezesporu je.?%°

Poté, co emitent splni veskeré shora popsané povinnosti, dostavaji se do
popiedi urCité povinnosti samotnych vlastnikli cennych papirti. Stavajici uprava
procesu premény obsazena v OZ rozliSuje dvé zakladni povinnosti vlastnikl
cennych papirti. Prvni povinnost, jenz musi vlastnici cennych papiru splnit, je ve
stanovené lhité odevzdat pfedmétné cenné papiry emitentovi. 22’ Nicméné splnéni
pouze této povinnosti by nebylo dostate¢né k fadnému provedeni procesu premény,
proto ustanoveni § 530 odst. 1 OZ uklada vlastnikim cennych papird druhou
povinnost, kterd spociva ve sdéleni ¢isla majetkovych uctl, na které maji byt cenné
papiry nasledné zaevidovany.??8 V tomto piipadé zakon ztotoziuje lhiitu ke sdéleni
gisla v piislusené evidenci s lhfitou pro odevzdani cennych papiri.??® Nutno dodat,

7e ani tato neni konec¢na.

V této souvislosti je potieba si zodpoveédét otazku, jaky bude postup za
situace, kdy vlastnik cenného papiru S jeho odevzdanim emitentovi neuvedl 1 Cislo
uctu, na které maji byt cenné papiry nasledné¢ zaevidovany. Zakon na takovou
situaci pamatuje, a v takovém pfiipad¢ stanovi emitentovi povinnost poskytnout

vlastnikovi cennych papirtt dodatecnou lhitu K naprave, pii¢emz tato lhiita nesmi

223 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1904.
224 Napiiklad v situaci, kdy akciova spole€nost vede seznam akcionaiti v piipadé akcii na jméno
podle ustanoveni § 264 odst. 1 ZOK, anebo v ptipad¢ listinnych dluhopisii u seznamu vlastnika
dluhopist dle ustanoveni § 4 odst. 1 DluhZ.
225 pAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1264.
26 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 188.
227 Tamtéz.
228 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, JI., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek . Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1266.
29 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 188.
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byt krat$i nez dva mésice.’®® Timto doslo ze strany zakonodarce k potvrzeni
povinnosti emitenta, jenz spoc¢iva v akceptaci odevzdaného cenného papiru, i za
situace, kdy nezn4 ¢&islo majetkového tiétu.?*! Co kdyz vsak vlastnik cennych papiru
ani v jemu poskytnuté dodate¢né lhuté nesdéli emitentovi ¢islo uctu v piislusné
evidenci? Tuto situaci blize upravuje § 530 odst. 2 OZ. Toto ustanoveni pfisuzuje
emitentovi moznost nabyt vlastnické pravo k odevzdanému cennému papiru.3?

Musi viak za néj vlastnikovi zaplatit, slovy zakona, spravedlivou cenu.?*

Je nezbytné podtrhnout fakt, ze v tomto piipad¢ se jednd o pravo emitenta
odkoupit cenny papir od vlastnika, nikoliv 0 jeho povinnost. Tato skute¢nost mimo
jiné vyplyva z diivodové zpravy.?® D4 se tedy konstatovat, Ze zakon ponechava
feSeni této situace na emitentovi, coz je logické, nebot’ je nutné si uvédomit, ze je

to pravé emitent, jenz rozhoduje o preméné.

Pokud vsak emitent nepfistoupi k odkupu cenného papiru nebo ani nema
z n¢jakého duvodu moznost jej odkoupit, 1ze usuzovat, Ze k pfeméné celé emise
prosté a jednoduse nedojde.?® Za takové situace zlistane cenny papir ve vlastnictvi
stavajiciho vlastnika, a ze strany emitenta nesmi dojit k zdsahu do vlastnického
prava vlastnika (jde o vyjadfeni zasady, ze 0soba, jenz vytvori uréitou situaci,
nemuize nasledné negativni nasledky, které z takové situace vyplynou, pfenaset na

jiné osoby).2%

230 Dle ustanoveni § 530 odst. 1 OZ.
21 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 93.
22 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 94-95.
23 Tento vyraz uziva OZ pouze v tomto kontextu. Nejedna se tedy o pojem, ktery by byl OZ jakkoliv
definovan. Divodova zprava k pojmu spravedliva cena pouze uvadi, Ze v zasadé pljde o cenu
urcenou dle podilu vlastnika cenného papiru na pfislusném jméni, blize k tomuto pojmu nic neuvadi.
Jisté vychodisko lze nalézt napiiklad v nalezu Ustavniho soudu ze dne 27. biezna 2008, sp. zn. PL.
US 56/05, dle n&hoz se spravedlivou cenou mysli cena, které je uréena objektivng, tedy dle stejnych
principt pro vSechny dotCené vlastniky cennych papirii. Ztejme se ji mysli cena trzni. Obdobné viz
SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 446.
234 parlament Ceské republiky, Poslanecka snémovna, Snémovni tisk ¢. 362/0, &ast &. 1/2.
25 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 189.
238 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecna cast (§ 1-654). Komentar. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1906.
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Nutno podotknout, ze ani divodova zprava ani OZ pifimo vySe naznaceny
postup emitenta, pii prodleni se sdélenim cCisla majetkového uctu a néaslednému
neodkoupeni cenného papiru emitentem, nestanovuje.”®’ S ohledem na
problemati¢nost procesu premény, jimz si byl zdkonodarce jist¢ védom, je

politovanihodné, ze disledky takové situace podrobnéji neupravil.

V ptipadé, Ze vlastnik cennych papirt, které maji byt pfemény na
zaknihované cenné papiry, nedostoji své zdkladni povinnosti, tedy ze emitentovi
fadné a v€as neodevzda cenny papir, ma emitent v souladu s ustanovenim § 531 OZ
povinnost urcit takovému vlastnikovi dodate¢nou lhiitu k napraveé. Spolecné s tim
musi emitent vlastnika upozornit na nasledky spojené s neodevzdanim cenné¢ho
papiru ani v jemu poskytnuté dodatecné lhiité, pricemz za takovy nasledek lze
oznadit zejména prohlaseni takového cenného papiru za neplatny.*® O délce
dodate¢né lhity vsak jiz OZ nehovoii, lze tak usuzovat, Ze dodatecnd lhiita bude
obdobna jako v ptipadé€ ustanoveni § 530 odst. 1 véta za stiednikem OZ, tedy lhuta
dvou mésict.?®° Je potieba zminit, ze emitent musi, jak p¥i uréeni dodateéné Ihiity,
tak i pfi oznameni upozornéni, postupovat takovym zptusobem, ze tyto informace
zvefejni jednak v Obchodnim véstniku a jednak je uvetejni zptisobem umoziujici
dalkovy piistup (obdobny postup jako dle ustanoveni § 529 odst. 1 0Z).2%° Jestlize
nedojde ze strany vlastnika cenného papiru k naprave, tedy neodevzda-li cenny
papir ani v dodatecné Ihité, bude dale emitent postupovat v souladu s ustanovenimi

§ 533 a 534 OZ.

Po prvotni fazi, kdy jsou cenné papiry ,,stazeny* od jejich vlastnik1l, pfi¢emz
tato faze byla detailn&ji podrobena zkoumani a rozboru vysSe, dochazi k jejich
nahrazeni zdznamem do evidence zaknihovanych cennych papiri.?*! Timto krokem
se jiz dostavame do druhé faze procesu premény. Nahrazeni cenného papiru
zapisem do evidence musi piedchdzet zadost o zaknihovéni, jenz musi byt

predloZena ze strany emitenta centrdlnimu depozitafi.?*?> Avsak pouha zadost

237 parlament Ceské republiky, Poslanecka snémovna, Snémovni tisk ¢. 362/0, &ast &. 1/2.
28 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 188.
29 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obéansky zédkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1268.
240 Tamtéz.
2L PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 189.
22 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 450.
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nestaci. Zaevidovani musi spolecné s zadosti predchazet také smlouva o vedeni
evidence emise uzaviena mezi centralnim depozitafem a emitentem, kdyz toto je

zfejmé predevsim z ustanoveni § 94 odst. 6 ZPKT.

V zavislosti na okolnostech OZ ptiznadva emitentovi pii podani zadosti 0
zaknihovéani v podstaté tfi mozné varianty. ** V prvni fadé ma emitent moZnost
podat zadost o zaknihovani jesté pied tim, nez uplyne lhita uréena k odevzdani
cennych papirti vlastniky. Tento postup je mozny za situace, kdy jsou emitentovi
odevzdany veskeré cenné papiry jesté pred tim, nez ub&hne lhita k odevzdani.
Otéazkou vSak bude, zda je ptipustné takto postupovat i za situace, kdy emitent nema
k dispozici udaje o uctech. Takovato varianta je sice z teoretického hlediska
piipustna, avSak z hlediska praktického povazuji za moudfejsi, aby emitent setrval
az zcela uplyne i dodate¢na lhiita v minimalni délce dvou mésict.?** Druha
varianta, jenZ se nabizi je ta, Ze emitent mize setrvat do doby uplynuti lhity uréené
dle ustanoveni § 529 odst. 2 OZ. Zde se konkrétné jednd o standardni dobu,
dodate¢né nikterak neprodlouzenou, ve které by méli vlastnici cennych papirQ
emitentovi nejen odevzdat cenné papiry, nybrz také poskytnout tdaje o jejich
¢islech uétt vedenych v evidenci zaknihovanych cennych papirt. A pokud se tak
nestane, ma emitent 1 pfesto opravnéni Zadost podat stim, Ze se ohledné
neodevzdanych cennych papirii bude nasledn€ postupovat podle ustanoveni § 533
0Z.2*® Posledni alternativou, jenz nam zakon poskytuje, je takova, Ze emitent miize
poseckat az do té doby, nez uplyne dodateéné poskytnuta lhiita. *® Nicméné u této
tieti varianty je zdkon pon€kud nepifesny, nebot’ neni zcela ziejmé, o jakou
dodate¢nou lhtitu se vlastné jedna, zda o dodate¢nou lhtitu dle ustanoveni § 530 OZ
nebo dle ustanoveni § 531 OZ. Dalsi nejasnost se tyka doby podani Zadosti ze strany
emitenta po marném uplynuti i dodate¢né stanovené Ihiity. 2*” Lze dospét k zavéru,
Ze V ptipad€ prvni zminéné neptesnosti pijde o dodatecnou lhiitu uréenou podle

ustanoveni § 531 OZ a ohledné druhé nejasnosti 1ze usuzovat, ze tak ma emitent

243 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 189-190.
244 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 190.
25 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1269.
26 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 190.
2471 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1269.
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ucinit bez zbytecného odkladu poté, co uplyne dodate¢na lhiita dle ustanoveni § 531
OZ.

Poté, co emitent odevzdd Zzddost o zaknihovani cennych papird, lze
pristoupit k jejich zaknihovani.®*® Na zikladé piedlozené Zzadosti centralni
depozitaf ptistoupi k realizaci ¢innosti, jenz je obdobny pii vydani zaknihovanych
cennych papirt. Pro pribéh zaevidovani vsak nejsou v OZ, v ZPKT, a dokonce ani
ve zvlaStnich pravnich pfedpisech, blize upraveny podrobnosti takového
prib&hu.?*® Z ustanoveni § 532 OZ Ize dovodit alespoti to, Ze se provedou zdznamy
takovym zplsobem, aby evidence zaknihovanych cennych papirt byla zaevidovana
nejenom na prislusnych majetkovych uctech predloZzenych v zadosti, ale také i

v evidenci emise. 2°0

Okamzikem zaevidovani zaknihovanych cennych papirt je dokoncena
pfeména cennych papird. Nutno poznamenat, ze toto OZ explicitné uvadi pouze
Vv pripad¢ zaevidovani neodevzdanych cennych papirt na zvlastni technicky ucet ve
svém ustanoveni § 533 odst. 1. 2° I presto se na této skutecnosti, tedy Ze zapisem

zaknihovanych cennych papirti proces pfemény konéi, shoduje vice autort. 2°2

Nez se budu podrobné&ji vénovat druhému procesu piemény, tedy pfemeny
zaknihovaného cenného papiru na cenny papir, povazuji za vhodné blize rozebrat
situace, kdy vlastnik neodevzdd své cenné papiry emitentovi. V pfedchozich
odstavcich jsem jiZ postup emitenta pii této situaci nastinila, nasledné bych mu

chtéla vénovat jesté nekolik slov.

Fakt, ze n¢kteti vlastnici neodevzdaji své cenné papiry emitentovi ani v jim
poskytnuté dodate¢né lhuté dle § 529 odst. 2 neni diivodem pro to, aby doSlo ke
zpomaleni procesu premény.?*® V takovém piipadé se OZ piiklani vice k zajmam

emitenta a mnohdy i k vétSiné zbylych vlastniki pfeménovanych cennych papira.

248 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 450.
249 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 101.
25 pPAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obécansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1270.
251 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 101-102.
252 \/iz SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr.
Svazek III. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 450 nebo MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v
novém obcanském zakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 101-102.
53 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Ob¢ansky zdkonik. Komentar-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1273.
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Ustanoveni § 534 odst. 1 OZ pfiznava emitentovi pravo prohlasit neodevzdany
cenny papir za neplatny. Zaroven vSak pravni Giprava v OZ nechava na rozhodnuti
emitenta, ve které dob¢é poda zadost o zaknihovani, zda pted uplynutim dodate¢né
lhiity nebo az po jejim nasledném uplynuti, OZ v tomto kontextu pouze stanovi, ze
pristoupeni k prohlaseni neodevzdaného cenného papir za neplatny je mozné az
posléze, kdy budou takové cenné papiry zaevidovany na zvlastni technicky ucet.?>*
Ohledné tohoto Uctu je zapotiebi fici, Ze tento je ziizen centralnim depozitafem, a
to na zaklad¢ zadosti emitenta. V momenté, kdy dojde k zapisu neodevzdanych
cennych papirti na zvlastni technicky ucet, jsou tyto cenné papiry preménéné na

zaknihované cenné papiry.?>®

Evidence na zvlastnim technickém uétu je pouze jakysi mezi¢lanek, nebot
OZ ve svém ustanoveni § 534 odst. 2 stanovi emitentovi povinnost, jenz spociva
v prodeji cennych papir evidovanych na technickém uctu. Jakym zplsobem
emitent prodej uskute¢ni je na ném, nicmén¢ je limitovan pozadavek, ze tak musi
uéinit s odbornou péci.?®® Tato podminka bude jist¢ dodrzena za situace, kdy
emitent zvoli variantu, kterou jmenovité uvadi OZ v ustanoveni § 534 odst. 2, tedy
prodej formou vetejné drazby. Stejné tak emitent podminky splni i v ptipadé, kdy
se rozhodne povéfit obchodnika s cennymi papiry K prodeji i mimo vefejnou
drazbu. " Naproti tomu, pokud by emitent realizoval prodej jiz pfedem zvolenému

J 2

zajemci, rozhodné by stanovenou podminku s odbornou péci zcela jisté nenaplnil.

Po realizaci prodeje ma emitent zdkonem stanovenou povinnost vyplatit
ziskany vytézek z prodeje tomu, jehoZ cenné papiry nahrazené zaknihovanim byly
prohlasené za neplatné, pfi¢emz vSak emitentovi zaroven vznika pravo zapocist si
své pohledavky, které mu vznikly jakozto naklady spojené s prodejem
zaknihovaného cenného papiru proti pohledavce na vyplatu vytézku z prodeje

takovychto zaknihovanych cennych papirt.?®

24 PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirti. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 194.
25 Dle ustanoveni § 533 odst. 1 OZ.
256 Dle ustanoveni § 534 odst. 2 OZ.
BT PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 195.
2% Dle ustanoveni § 534 odst. 2 OZ; obdobné také viz PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady
cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 195.
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3.5.2 Pfeména zaknihovaného cenného papiru na cenny papir

Tento proces pfemény zaknihovaného cenného papiru na cenny papir
listinny je zaélenén pod ustanoveni § 536 az 543 OZ. Tato ustanoveni vychazeji z

obdobnych zasad upravujici pfeménu cenného papiru.?>®

Analogicky jako Vv pfipadé procesu premény cenného papiru listinného na
zaknihovany musi byt i tato pfeména iniciovana zejména ze strany emitenta.°
Poté, co se emitent rozhodne preménit zaknihovany cenny papir na cenny papir, ma
rovnéz povinnost toto své rozhodnuti zvefejnit a uvetejnit?®! obdobné jako je tomu
Vv ptipadé pfemény cenného papiru na cenny papir zaknihovany, piicemz vedle této
povinnosti ma stanovené dalsi povinnosti, které lze dovodit z piislusnych
ustanoveni v OZ.%? Jednou z téchto povinnosti je povinnost oznamit rozhodnuti o
pfeméné centralnimu depozitafi, ptipadné osobé vedouci samostatnou evidenci (§
544 OZ), pokud se bude jednat o cenné papiry, jez jsou evidované mimo centralni
evidenci zaknihovanych cennych papirt.?®® Mezi dalsi povinnosti emitenta patii
povinnost, kterd spociva ve sdé€leni centralnimu depozitafi, eventualné osobé
vedouci samostatnou evidenci zaknihovanych cennych papir den, ve kterém ma
nasledné ke zruSeni evidence zaknihovaného cenného papiru dojit.?%* Je tfeba
zminit, Ze ani v tomto piipadé OZ blize nestanovi dobu, do kdy ma tuto svou
povinnost emitent splnit. Lze v§ak usuzovat, Ze emitent je opravnén ucinit tak nejen
Vv okamziku oznameni svého rozhodnuti o pfeméng, nybrz tak mlZe ucinit i
pozdgji.?®

Pokud jde o soucinnost vlastnikii zaknihovanych cennych papird ke
,Shromdzdéni“ zaknihovanych cennych papiri, ta neni vtomto ptipadé
vyzadovana. Veskeré nezbytné podklady musi emitentovi piedat centralni

depozitaf, piip. osoba vedouci samostatnou evidenci.?®® Od oznameni rozhodnuti o

%9 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 110.
20 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr.
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1278.
%1 CHALUPA, I., REITMAN, D. Cenné papiry. Ziklady soukromého préva IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 43.
262 Ptedevsim z ustanoveni § 537 odst. 1 OZ.
263 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 195-196.
24 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 196.
265 Tamtéz.
266 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 460.
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pfeméné ma tato osoba nasledné tficet dnii na nashroméazdéni potfebnych udaji
nejenom z evidence, jenz sama vede, ale taktéz i z evidencich navazujicich. Po
uplynuti tficetidenni lhiity musi tato osoba emitentovi ptredat vypis z evidence

267

emise,”®’ pficemz to, jakym zpusobem bude vypis piedan, bude ponechino na

dohodé& mezi nim a emitentem.?%®

Jakmile centralni depozitaf, ptip. osoba vedouci samostatnou evidenci,
vyhotovi vyse uvedeny vypis z evidence, méa zakézano provadét jakékoliv zapisy
at’ uz na Gétu zakaznikd nebo na uctu vlastnikii. 29 Tato povinnost je vystizné
oznaéena jako povinnost k omisivnimu chovani.?’® Je viak nezbytné uvést, ze
vyslovny zékaz se netyka pouze zapisii prevodi, nybrz i veSkerych zapisu, at’ uz
pujde o zapis pozastaveni prava nakladat se zaknihovanym cennym papirem ci
zapis zastavy.?’! Smysl takového omezeni spo¢iva predevsim v zamezeni zatiZeni
zaknihovanych cennych papirQ, jenZ maji byt pfemény. Je nezbytné, aby emitent
m¢él v jemu predaném vypisu naprosto piesné a spolehlivé udaje, které nésledné
prenese z evidence zaknihovanych cennych papirti do cennych papira listinnych,

jenz nasledné odevzda jejich vlastnikam.

Ke zruSeni evidence zaknihovaného cenného papiru nasledné dojde ke dni,
ktery urcil emitent ve svém oznamenti, pficemz tento den je povaZzovan za den emise
cenného papiru.?’? Spole¢né se zrusenim evidence zaknihovanych cennych papirt
je centrdlnimu depozitafi, piip. osobg, jenz vede samostatnou evidenci
zaknihovanych cennych papirit uloZena informacni povinnost ve vztahu
k organizatorovi evropského regulovaného trhu, dale také k majitelim uctd
zakaznikil a v neposledni fad¢ taktéz k vlastnikiim zaknihovanych cennych papirti.
Tato informaéni povinnost spociva ve sdéleni zruSeni evidence pfislusnych

zaknihovanych cennych papirti zminénym subjektiim.?’3 Nutno poznamenat, ze kdy

267 7ZPKT mluvi o tomto vypisu jako o vypisu z evidence emise, naptiklad viz ustanoveni § 94a odst.
2; naproti tomu OZ oznacuje tento vypis jako vypis z centralni a z navazujici evidence, naptiklad
viz ustanoveni § 537 odst. 1.
268 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
III. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 460.
269 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 460-461.
210 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 197.
2L SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 460.
212 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecna cast (§ 1-654). Komentar. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1925.
213 § 538 odst. 2 OZ.
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ma byt takové oznameni u€inéno, OZ blize nestanovi, samotna formulace § 538
odst. 2 OZ sice naznacuje, ze by se m¢lo jednat o nasledné informovani, nicméné

vice odbornika®’*

se shoduje, ze vtomto piipadé je z povahy véci piihodngjsi
informovat dotcené subjekty v patiicném piedstihu, kdyz toto mimo jiné vyplyva i

Z povinnosti odborné péce.

S okamzikem zruSeni evidence zaknihovaného cenného papiru spojuje OZ
jisté pravni nasledky. Ustanoveni § 539 OZ stanovi, ze spolecné se zruSenim
evidence dochazi k zaniku zaknihovaného cenného papiru a soucasné v této chvili
vznika pravo vlastnikovi ptivodniho zaknihovaného cenného papiru na odevzdani
cenného papiru ze strany emitenta. Naproti tomu OZ neobsahuje ustanoveni, jenz
by jednoznac¢né stanovilo, kdy k samotné pfeméné na cenny papir dochazi.
Implicitné je prepokladano, ze k pieméné dochazi pravé okamzikem zruSeni
evidence zaknihovanych cennych papirt, nebot praveé v tomto momente vznika ono

pravo vlastnikovi na vydani cenného papiru v jeho listinné podobg.?”

Nicméné, aby mohl emitent dostat své povinnosti pfedat tyto cenné papiry
poslednim vlastnikim, a zaroven musi tyto vlastniky o jejich pravu na cenné papiry
listinné vyrozumét. 2’® V této souvislosti je emitentovi ulozena povinnost vyzvat
dosavadni vlastniky zaknihovanych cennych papirti K pievzeti cennych papiru
vzniklych pfeménou.?’” Nutno vsak poznamenat, Ze z pohledu systematiky préavni
upravy je predmétné ustanoveni § 542 OZ, jenz tuto povinnost upravuje, uporadano
v OZ zcela nelogicky, kdyz se domnivam, Ze by bylo vhodnéjsi zaclenit jej

napiiklad do ustanoveni § 538 OZ.

Co se zpusobu vyzvani vlastnikd tyce, ten je shodny se zplsobem
informovani v pfipadé rozhodnuti o pfeméné zaknihovaného cenného papiru, tzn.
zvetejnit tuto vyzvu v Obchodnim véstniku a soucasné uvetejnit ji na webovych

strankach emitenta.?’® Vyzva musi obsahovat mimo jiné i lhfitu, v niz dojde

274 Viz napiiklad PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papiri. Praha: Wolters
Kluwer CR, 2016, s. 198 nebo SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky
zdkonik — velky komentdi. Svazek II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 460.
215 SMUTNY, A. In: MELZER, F., TEGL, P. a kolektiv: Obcansky zdkonik — velky komentdr. Svazek
II1. § 419-654. Praha: Leges, 2014, s. 461.
216 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 198.
217§ 542 odst. 1 OZ.
28 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1288.
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k pievzeti cennych papird, kdyz tato lhuta nesmi byt krat$i nez dva mésice a delsi

nez Sest mésicti od okamziku zvefejnéni vyzvy.2’

Je tedy zfejmé, ze v této fazi promény se jiz vyzaduje soucinnost vlastnikti
spocivajici pravé v prevzeti cenného papiru, nebot’ spoluprace vlastnikt je pro
uspesné dokonceni procesu premény zaknihovaného cenného papiru na cenny papir
listinny nezbytna.?® Miaze se viak stat, ze néktery z vlastnikil zistane v této fazi

promény pasivni a cenny papir si ani v dodatecné urcené 1htité neptevezme.

Nasledky této pasivity, jenz piedstavuji piekazku Kk aspésnému dokonceni
procesu premény, upravuje OZ ve svém ustanoveni § 543, ptfi¢emz postup je
V tomto ptipad€ obdobny jako tomu je pfi pfeméné cennych papir na cenné papiry
zaknihované. Za takové situace ma emitent povinnost cenny papir prodat, a musi
tak u¢init taktéz s odbornou pééi.?8! Vyplaceni vytézku z prodeje cenného papiru je
feSeno analogicky jako pfi prodeji zaknihovaného cenného papiru v ramci opacném
procesu piremény.?®? Ustanoveni § 543 odst. 2 OZ uklada emitentovi jednat
povinnost ziskany vytézek zprodeje vyplatit opravnéné osob¢, tj. tomu, jehoZz
cenny papir byl zpen&zen a jednat stanovi, Ze ma emitent pravo zapocist si své
naklady, jenz mu vznikly v dusledku realizace prodeje oproti vytézku z prodeje
cenného papiru.?®® Nad to je vSak tieba poznamenat, e OZ neupravuje zpiisob
vyplaceni takového vytézku, nicméné lze usuzovat, ze emitent bude vychazet
zejména z kontaktnich udajii obsazenych ve vypisu evidence zaknihovanych

cennych papiru.

Na zékladé shora uvedeného je ziejme, ze je to pravé centralni depozitar,
ptip. osoba vedouci samostatnou evidenci, kdo hraje v samotném procesu premény

zaknihovaného cenného papiru na cenny papir velmi kli¢ovou roli.

219 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1933.
280 CHALUPA, I., REITMAN, D. Cenné papiry. Ziklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 43.
BLPAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 202.
282 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1933.
23 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 203.
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4. Evidence zaknihovanych cennych papiri

Jednim z pojmovych znakl zaknihovaného cenného papiru je realizovani
zapisu do pfislusné evidence cennych papiri. Takovymi evidencemi, v nichZ jsou
zaknihované cenné papiry vedeny a v nichZz mohou vzniknou, jsou evidence dvou
zakladnich typt, které jsou specifikovany v ustanovenich § 92 a § 93 ZPKT, t;.
centralni evidence zaknihovanych cennych papiri a samostatnd evidence
investicnich ndstroji1.?%* Pi¢emz od téchto evidenci jsou nasledné odvozeny dalsi
dve evidence, kter¢ ZPKT oznacuje jednak jako evidenci navazujici na centralni
evidenci zaknihovanych cennych papirii (§ 92 odst. 2 ZPKT) a jednak jako evidenci
navazujici na samostatnou evidenci (§ 93 odst. 3 ZPKT). Vedle téchto evidenci je
zakonem formovan jesté dalsi segment evidence zaknihovanych cennych papirt,

ktery tvofi evidence vedena ze strany Ministerstva financi. 26°

Co se prvnich dvou zminénych evidenci tyce jsou vzajemné odlisné, a to
zejména z hlediska, ktery konkrétni druh zaknihovanych cennych papirt je v nich
zaznamenan. Piestoze to uprava v OZ ani v ZPKT vyslovné nezminuje, jsou tyto
evidence vedeny v podobé elektronické.?®® Explicitné je viak tato povinnost

stanovena pouze pro evidence, jeZ vede obchodnik s cennymi papiry. 2

Udaje, které se do evidenci zaznamenavaji, se zapisuji pouze na zakladé
ptikazu osoby opravnéné (§ 95 odst. 2 ZPKT). Na tomto misté€ je nutné poznamenat,
7e evidence tak, jak je vymezuje pravé ZPKT, jsou evidencemi nevefejného typu.?®
Tato skute¢nost je podstatnd zejména z toho hlediska, ze na takové evidence neni
mozn¢ aplikovat zasady ovladajici vetfejné seznamy obsaZené v ustanoveni § 980 a

nasl. OZ.

284 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 62.
285 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr.
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1202.
286 KINDL, T. In: KINDL, M., ROZEHNAL. A. a kol. Obcansky zdkonik. Prakticky komentar.
Plzeti. Ale§ Cenék, 2019, s. 322.
287 Ustanoveni § 12¢ odst. 2 ZPKT.
288 Neveiejnost evidenci potvrzuje ustanoveni § 99a ZPKT.
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Co se zpusobu (typu) zaknihovani ty¢e je evidence zaknihovanych cennych
papirt povazovana za vice¢lankovou decentralizovanou evidenci. 2% V tuto chvili
povazuji za vhodné nastinit, jaké vibec existuji zpisoby zaknihovéani cennych
papiri, nebot’ je to velmi podstatné nejen pro ucelené chapani nasledujicich kapitol,
ale také pro pochopeni, pro¢ je Vv soucasné pravni upravé pristoupeno pravé

Kk tomuto zpsobu zaknihovani.

Typy zaknihovéani cennych papiru 1ze se zjednodusenim shrnout do tfech
zakladnich skupin. V prvé tfadé se jednd o jednoclankovou decentralizovanou
evidenci cennych papirt, nasledné o viceclankovou decentralizovanou evidenci
cennych papirti a v neposledni fad¢ o jednoclankovou centralizovanou evidenci
cennych papirt.?*® Nez vak piistoupim k charakteristice kazdé jednotlivé evidence
je nezbytné uvést, ze jednotlivé zptisoby se mohu vzajemné prolinat, pficemz v tom

¢1 onom zpiisobu zaknihovani mohou existovat i jisté vyjimky.

Prvni zuvedenych typt zaknihovani jednoclankova decentralizovana
evidence cennych papirt je z historického hlediska oznacovan za pravdépodobné
nejstarsi zptisob zaknihovéani cennych papird.?*! Tento zptisob zaknihovani spo¢iva
zejména v tom, ze ohledné jedné emise cennych papirti existuje vyhradné jedna
evidence takovyto cennych papirt a taktéz existuje pouze jedna osoba, jez vede tuto
evidenci.?®? Dil¢i zaznamy v takovéto evidence jsou vzdy konstitutivniho
charakteru, tudiz samy tyto zdznamy ztélesiiuji jednotlivé cenné papiry. Ohledné
zmény v osobé¢ vlastnika takto zaknihovanych cennych papirQ, piipadné i dal$ich
zmén vztahujicich se témto cennych papirti, je mozné docilit pouze a jen zapisem
Vv této evidenci. Nejsnazsi variantou tohoto typu zaknihovani je situace, kdy emitent
pristoupi k vydani celé emise takovym zpisobem, Ze ji zanese do své vlastni
evidence, ktera obsahuje jak informace o dil¢ich cennych papirech, nybrz téz idaje
o tom, kdo jsou jejich vlastnici. 2% Jednodlankovou decentralizovanou evidenci

bylo moZné na nasem uzemi spatfit, a¢ pouze docasné&, zejména V polistopadovém

289 pAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek |. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1253.
29 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 143.
21 pPAULY, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 91.
22 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zéakonik. Komentar.
Svazek . Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1248.
28 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 144,
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obdobi az do okamziku vydani zakona o cennych papirech a ziizeni Stiediska

cennych papirt, tj. do 31.12.1992.2%

Druhy ze zminénych typi ¢i zptisobl zaknihovani cennych papiru je tvofen
kombinovanou, tj. vice¢lankovou decentralizovanou evidenci cennych papira, ktera
patii k celosvétové nejroziifendjiimu zptisobu zaknihovani cennych papir.?®®
Tento typ zaknihovani se od ptedesliého zplisobu zaknihovani odliSuje zejména tim,
Ze onu evidence jedné emise cennych papirti nespravuje vyhradé jeden subjekt,
naopak, tuto evidence vede vice subjektt. Naproti tomu za shodny rys s predchozim
typem zaknihovani lze oznacit skutecnost, Ze i v tomto piipadé jde o evidenci,
kterou je potieba povazovat, zejména z hlediska statniho méfitka, za evidenci

decentralizovanou.?®® S timto zptisobem zaknihovéani se lze setkat v soudasné

pravni tprave.

AV neposledni fad¢ tieti zplsob zaknihovani jednoclankova centralizovana
evidence cennych papirt, ktery 1ze bezpochyby oznacdit za historicky nejmladsi typ
zaknihovani.?®" V tomto p¥ipadé je zjevny jisty navrat k jednoduchosti, kdyz toto
souvisi zejména s nebyvale rozsdhlym rozvojem vypocetni techniky. Tento typ
zaknihovani se Sprvnim ze zminénych typl, tedy s jednoclankovou
decentralizovanou evidenci, shoduje zejména v tom, Ze existuje pokazdé pouze
jeden subjekt, jenz o celé emisi cennych papiri vede evidenci.?®® Avsak na druhou
stranu lze i vtomto ptipadé spatfovat jisté rozdilnosti. Odlisnost od obou
pfedchozich typt zaknihovani tkvi ve vedeni evidence. Tato jednoclankova
centralizovana evidence je vedena pouze jednim subjektem ohledné veSkerych
zaknihovanych cennych papirQ. Jedna se tak pouze 0 jednu evidenci, jenz je vedena
Vv celostatnim rezimu centrdlnim jedineénym subjektem, nikoliv naptiklad
emitentem.?®® Tento zpiisob zaknihovani byl zaveden i v naSem pravnim prostiedi,

konkrétné se jednalo o evidenci Stfediska cennych papirt. Ta vznikla na pocatku

24 PAULY, J. Teoretické a legislativni zéklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 145-146.
295 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zédkonik. Komentdr-
Svazek |. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1248.
2% PAULY, J. In: DEDIC, J., PAULY, J. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 94.
297 Tamtéz.
28 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zéakonik. Komentar.
Svazek . Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1248.
29 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 150.
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roku 1993 jakozto piispévkova organizace Ministerstva financi®®, a ktera zde
formaln¢ fungovala az do roku 2004, materialné vSak Stiedisko cennych papirt
vykonavalo svou ¢innost az do roku 2010, konkrétné do dne 2.¢ervence 2010, kdy
byla tato evidence Stfediska cennych papirti nahrazena evidenci centralni dle
ustanoveni § 92 ZPKT, jenz muze byt vedena centralnim depozitifem nebo

zahrani¢nim centralnim depozitafem.3%!

Na zéklad¢ ziskanych poznatkl o vSech tfech zpisobech zaknihovani lze
shrnout, ze rezim zaknihovani cennych papirtt byl v nasem pravnim prostredi
zpodatku zalozen piedev§im na jednoclankové centralizované evidenci,®*? ktera
byla vedena praveé Stfediskem cennych papiri. Zména v typu zaknihovani cennych
papirech formalng nastala aZ po vstupu Ceské republiky do Evropské unie, kdy byl
tento zplisob zaknihovani nahrazen viceclankovou decentralizovanou evidenci
cennych papirli, pfi¢emz tato zména fakticky nastala az pti prevzeti evidence

cennych papirti centralnim depozitarem.3%

Jak jiz bylo n&kolikrat zminéno, v soufasné dobé je evidence
zaknihovanych cennych papirti z pohledu zplsobu zaknihovani povazovana za
viceclankovou decentralizovanou evidenci. Tato skutenost se odraZzi zejména
Vv tom, Ze se jedna o systém, ktery je tvofen az ¢tyfmi segmenty.®** Konkrétné se
jedna o centralni evidenci zaknihovanych cennych papirti, samostatnou evidenci
investicnich nastrojli, samostatnou evidenci zaknihovanych cennych papirQ
vedenou Ceskou narodni bankou a o evidenci zaknihovanych cennych papiri, ktera
je vedena Ministerstvem financi.*®® Za nejzdkladn&jsi z nich je oznatovan prvni
zminény segment, jimZ je centrdlni evidence zaknihovanych cennych papirt.
V nasledujicich kapitolach se budu blize vénovat zejména centralni evidenci

zaknihovanych cennych papirt.

300 Na zakladé zdkona CNR ¢&. 576/1990 Sb., o pravidlech hospodaieni s rozpo&tovymi prostiedky
Ceské republiky a obci v Ceské republiky, ve znéni pozdgjsich predpisi.

91 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 64.

302 Jistou vyjimku piedstavoval ¢asovy usek mezi polistopadovym obdobim a okamzikem vydani
zakona o cennych papirech, byt toto mezidobi bylo pouze pfechodné.

38 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zékonik. Komentdr.
Svazek . Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1248.

304 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek . Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1253.

305 Tamtéz.

60



4.1 Centralni evidence zaknihovanych cennych papira

Uvodem je nezbytné piipomenout, e centralni evidence zaknihovanych
cennych papirl patfi spole¢né s navazujici evidenci mezi tzv. prislusné evidence
ve smyslu ustanoveni § 525 OZ, kdyz toto je zfejmé z ustanoveni § 91 ZPKT, jenz
tika, ze: ,,Zaknihované cenné papiry, s vyjimkou zaknihovanych cennych papiru
kolektivniho investovani vedenych v samostatné evidenci investicnich nastroju a
zaknihovanych statnich dluhopisi podle zdakona upravujiciho rozpoctova pravidla,
Ize evidovat podle ceského prdva pouze v centralni evidenci zaknihovanych cennych
papirii a v evidenci navazujici na centralni evidenci zaknihovanych cennych
papiri.‘

V centralni evidenci zaknihovanych cennych papirt jsou vedeny veskeré

zaknihované cenné papiry, jez byly vydany dle ¢eského prava. 30

Centralni evidenci zaknihovanych cennych papirt 1ze oznacit jako evidenci
dvoustupniovou, pricemz tato evidence je vedena zejména centralnim depozitdiem
¢i zahrani¢nim centralnim depozitatem (§ 92 odst. 1 ZPKT). S novelizaci ZPKT ¢.
148/2016 Sb., ktera nabyla u¢innosti dne 1. ¢ervna 2016 bylo deklarovano, ze za
takovou evidenci lze oznacit 1 evidenci zaknihovanych cennych papiril, ktera je
vedena ze strany Ceské narodni banky.3%” V této souvislosti je v ustanoveni § 92
odst. 3 ZPKT stanoveno, Ze pravidla pro vedeni takovéto evidence spole¢né s
pfipadnymi zménami ma vyhotovit zfejmé sama Ceska narodni banka, a nasledng

je povinna uvefejnit tato pravidla na svych webovych strankach.

Vedle centralni evidence zaknihovanych cennych papird je vSak zakonem
konstruovana i ,,evidence navazujici na centradlni evidenci zaknihovanych cennych
papiri “, ktera mize byt vedena ze strany subjektd, jenz jsou explicitné vymezeni
V ustanoveni § 92 odst. 2 ZPKT. Za takové opravnéné subjekty jsou povazovany

naptiklad obchodnici s cennymi papiry, administrator investiéniho fondu,3’

36 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 63.
07 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 165.
308 Jedna se o zjednoduseny pojem sahodlouhého oznaleni pro osobu, jenZ je opravnéna dle zakona
upravujiciho investi¢ni spolecnosti a investi¢ni fondy vykonavat tischovu cennych papiri nebo
vedeni evidence zaknihovanych cennych papirl investiéniho fondu, jde-li o evidenci podilovych
listh nebo zakladatelskych nebo investiCnich akcii vydavanych investicnim fondem. Pojem
administrator investi¢niho fondu byl ZPKT uzivan jiz dfive, pfedevsim pied novelizaci provedenou
zakonem €. 336/2014 Sb.
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nasledné téz Ceska narodni banka, zahrani¢ni osoba, jejiz ¢innost se shoduje
s ¢innosti obchodnika s cennymi papiry nebo s ¢innosti administratora investi¢niho
fondu, zahrani¢niho centralniho depozitate, téz i zahrani¢ni osoba, ktera je
opravnéna vést evidenci investiCnich nastrojii. K takto vymezenym subjektim
piibyl po vyse zminéné novele ¢. 148/2016 Sb., také centralni depozitaf, zahranicni
centralni depozitaf a zahrani¢ni depozitaf, jenz ma k vykonu své ¢innosti patficna
povoleni nebo jenz byl uznan dle pfimo pouzitelného ptedpisu Evropské unie, ktery
upravuje zlepSeni vypotradani obchodi s cennymi papiry v Evropské unii a centralni

depozitafe cennych papiri.3®®

Je nezbytné zminit, ze VvV ramci dalsi novelizace
ZPKT ¢. 204/2019 Sb., s ucinnosti od 1. fijna 2019 je nyni k t€mto opravnénym
subjektim zafazovana taktéz banka, ktera ma v ji udélené bankovni licenci
uvedenou investicni sluzbu uschova a sprdva investicnich ndstrojii vietné

souvisejicich sluzeb.®'°

Je tedy zfejmé, Ze zakonodarce opustil od ponckud krkolomného nazvu
zroku 2004, ktery onu navazujici evidenci oznaCoval terminem ,,evidence
navazujici na centralni evidenci zaknihovanych cennych papiri vedenou
centralnim depozitarem“. Nutno poznamenat, Ze kromé& rozSifeni okruhu osob,
které jsou nyni oprdvnéné vést evidenci, k obsahovému rozdilu nedochédzi a
rozhodné se nejedna o krok zpét ke konstrukci jednoc€lankové evidenci, jenz
puvodné vedlo Stfedisko cennych papird.3!! Centralni evidence tvofi spoleéné
s touto evidenci navazujici na centralni evidenci zaknihovanych cennych papiru i
nadale jeden uceleny systém. Tomuto tvrzeni odpovida i skutecnost, Ze jsou tyto
evidence spolecné podfazeny v ZPKT pod nazvem , Centrdalni evidence
zaknihovanych — cennych — papirii“3'?  Tento komplex stile reprezentuje

vice¢lankovou evidenci.3®

309 Konkrétné se jedna o natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) pod ¢&. 909/2014.
310 § 92 odst. 2 pism. f) ZPKT; banka, jenz tento piedpoklad splituje je napiiklad Ceskoslovenska
obchodni banka, a.s., nebo také Ceska spofitelna, a.s.
SUPAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 166.
312 Srov. ustanoveni § 92 ZPKT.
S3PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 166.
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V centralni evidenci zaknihovanych cennych papirti, a v evidenci, jez na ni
navazuje, je mozné evidovat v podstaté vSechny druhy cennych papird, u nichz je
zaknihovani mozné. 3* Okruh zaknihovanych papiri tak neni, az na vyjimku,
zakonem nijak omezen. Zminénou vyhradu z neomezenosti okruhu zaknihovanych
cennych papiri v evidenci centralni a v navazujici evidenci zaknihovanych
cennych papirti lze shledat piedev§im v té slozce centralni evidence, kterd je
predstavovana evidenci vedenou ze strany Ceské narodni banky.3'® Konkrétné jde
0 to, ze pfedmétem evidence vedené Ceskou narodni bankou jsou stile vesmés
cenné papir kratkodobé. Zejména ptijde o kratkodobé dluhopisy vydané Ceskou
narodni bankou, kratkodobé statni dluhopisy a kratkodobé dluhopisy tietich osob.
Kratkodobost je predstavovana zejména dobou splatnosti, ta ¢ini u takovychto
dluhopisti jeden rok a u dluhopist, jenz byly vydany ze strany Ceské narodni banky

bude doba splatnosti $est mésict.31

4.1.1 Centralni depozitaf cennych papiri

Jak jiz bylo vySe zminéno, centralni evidence zaknihovanych papiru miize
byt vedena centralnim depozitafem nebo téz zahrani¢nim centralnim depozitafem
(§ 92 odst. 1 ZPKT). V této podkapitole se vSak budu blize vénovat pouze prvnimu
jmenovanému, tedy centralnimu depozitafi, zejména pak Centralnimu depozitari

cennych papird, a.s.

Pravni uprava a postaveni centrdlniho depozitafe je obsaZena zejména
v ustanoveni § 100 ZPKT 3!7 a dale také v nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) €. 909/2014 ze dne 23. cervence 2014, o zlepSeni vypotradani obchodii s

J 24

cennymi papiry v Evropské unii a centralnich depozitatich cennych papiri.

314 pAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obéansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 1254,
315 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 166-167.
316 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 167.
317 \Vzhledem k novelizaci ZPKT &. 148/2016 Sb., jenz byla publikovéna ve Sbirce zdkonti dne 17.
kvétna 2016 a ktera nabyla Gc¢innosti dne 1. ¢ervna 2016, doslo k pfesunu pravni upravy tykajici se
evidenci, jez byla obsazena pfedevsim v ustanoveni § 100 az 111 ZPKT, do ¢asti upravujici evidence
obecné, tedy do ustanoveni § 91 a nasl. ZPKT.
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Centralnim depozitatem muze byt pouze pravnicka osoba, ktera musi mit
K vykonu své &innosti povoleni udélené ze strany Ceské narodni banky v souladu s
harmonizovanou evropskou Upravou, jez byla provedena natizenim CSDR (§ 100

odst. 1 ZPKT).

Pted novelizaci ZPKT, jenz byla provedena zakonem ¢. 148/2016 Sb., byly
v ustanoveni § 100 odst. 1 ZPKT vymezeny zakladni cinnosti centralniho
depozitafe mezi které patfily zejména vedeni centralni evidence, provozovani
vyporadaciho systému, a rovnéz i predélovani identifika¢niho oznaceni investi¢nim
nastrojim dle mezindrodniho systému c¢islovani pro identifikaci cennych papir
(ISIN). V soucasné dob¢ vsak uprava obsazena ZPKT hlavni ¢innosti centralniho
depozitafe neobsahuje. Zakonodarce tento krok v duvodové zpravé k zakonu ¢.
148/2016 Sb., kterym se meéni ZPKT, a dalsi souvisejici zdkony, uvadi nasledujici:
., Cela cast ohledné upravy CSDR byla vyskrtnuta, aby se nevytvarel dvoukolejny
rezim pravnich vprav, ti. CSDR a tuzemské tipravy CDCP.[...] Casti této hlavy,
které se tykaly evidenci, byly presunuty do casti upravujici evidence. Zachovana
zustala pouze definice CDCP a nové byla zavedena definice zahranicniho CDCP.
Z provozniho tadu byla zachovdna jen cast tykajici se pravidel poskytovani
informaci podle § 115, nicméné je pouzivan novy termin ,, pravidla CDCP*, * 318
Z citované diivodové zpravy rovnéz vyplyva, ze zakonodarce opousti od povinnosti
vydavani provozniho tadu centrdlnim depozitafem. Tento dokument blize
vymezoval ¢innost centralniho depozitare, pficemz k jeho vydani byl zptisobily sam
centralni depozitaf. Osobné nepovazuji tyto kroky za zcela vhodné. Zakonodarce
sice v souvislosti s provoznim fadem jednim dechem dodava, Ze bude uZivan novy
termin ,,pravidla CDCP“, nicmén¢ je potieba dodat, ze ZPKT s timto pojmem
Vv ustanovenich tykajici se evidenci opravdu Setii. Pfi bliz§im zkoumani se lze
s timto terminem setkat pouze v ustanoveni § 92 odst. 3 ZPKT ! a v ustanoveni §
100 odst. 4 ZPKT. Ponékud vice s timto pojmem pracuje natizeni CSDR, pficemz

J 4

nejvyznamnéji se tato skutecnost odrazi v ¢lanku 28 odst. 4, ktery fika nasledujici:

318 parlament Ceské republiky, Poslanecka snémovna, Snémovni tisk & 571/0, ¢ast &. 1/6 s. 106-
107.
319 Nutno podotknout, Ze v tomto pfipadé se viak jedna o pravidla pro centrdlni evidenci vedenou
Ceskou narodni bankou, naopak u centralni evidence vedené centralni depozitafem, zahrani¢nim
centralnim depozitafem nebo v ramci evidence navazujici na centralni evidenci zaknihovanych
cennych papirt, se o takovych pravidlech nehovofi.

64



,,Centralni depozitar zverejni své systémy rizeni a spravy, jakoz i pravidla, kterymi

se 7idi jeho cinnost. *

Domnivam se, Ze Uprava obsazena V ZPKT ve znéni t€inném do 31. kvétna
2016 tykajici se upravy cinnosti centrdlniho depozitdie byla zdarnéjsi a
prehlednéjsi, nez je tomu v souCasné dobé. Tento nazor zastavam, a to i pii

respektovani existence natizeni CSDR.

Navzdory v§emu vySe uvedenému je nepochybné, Ze centralni depozitar je
vyznamnou a nepostradatelnou instituci kapitdlového trhu, jenz zabezpecuje
plynuly ,,prichod* nejen obchodii s investiénimi nastroji, ale zejména transakci

tykajici se pravé zaknihovanych cennych papirt.3%°

V soucasnosti je Vv Ceské republice centralnim depozitafem pouze
spoleCnost Centralni depozitaf cennych papirt, a.s., ktera ziskala povoleni
K vykonu &innosti centralniho depozitdie od Ceské narodni banky. Ceské narodni
banka udélila licenci této spole¢nosti jiz v roce 2009. %! Nasledng, v souvislosti
s harmonizaci evropské tipravy, byla Centralnimu depozitafi cennych papiri, a.s.,
udélala Ceskou narodni bankou licence k vykonu &innosti centralniho depozitare,
kterou vyzadovalo natfizeni CSDR.*?2 Povazuji za vhodné zminit, Ze spolednost
Centralni depozitat cennych papiru, a.s. je dcefinou spolecnosti Burzy cennych

papirt Praha, a.s. 3%3

Jak jsem jiz ve své praci zminila, k faktickému pievzeti evidence, kterd byla
vedena Stiediskem pro cenné papiry, doslo aZz vroce 2010, a to spolecnosti
Centralni depozitat cennych papirti, a.s., pficemz ta se nasledné ujala vedeni
centralni evidenci zaknihovanych cennych papiri.®?* Pravé v roce 2010 nastala
zména nejen v osobé, jenz vedla centralizovanou evidenci zaknihovanych cennych

papird, nybrz také ve zpiisobu jejiho fizeni a na misto diivejsi stiediskové evidence

320 CHALUPA, I., REITMAN, D. Cenné papiry. Ziklady soukromého préva IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 41.
%21 PIHERA, V. In: KOTASEK, J. PIHERA, V., POKORNA, I., VITEK, I. Prdvo cennych papirii.
1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2014, s. 31.
322 Centrdlni depozitdi ziskal novou licenci. [online] Centralni depozitaf cennych papird, a.s. [cit.
25. Cervna 2020]. Dostupné z: https://www.cdcp.cz/index.php/cz/o-nas/novinky/313-centralni-
depozitar-ziskal-novou-licenci.
32 Centralni depozitdr cennych papirii. Co je Centralni depozitai cennych papirii. [online] Centralni
depozitdi  cennych  papiri, a.s. [cit. 25. Cervna  2020]. Dostupné  z:
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/o-nas/co-je-cdcp.
324 Srov. ustanoveni § 202 ZPKT.

65



nastoupila centralni evidence cennych papirt, jejiz uUprava byla obsaZena
v ustanoveni § 92 a ndsl. ZPKT.*?® Je viak nezbytné fici, Ze co se postaveni
Centralniho depozitafe ty¢e neni povazovan za pravniho nastupce Stiediska pro

cenné papiry, kdyz tim je Ceska republika, respektive Ministerstvo financi.
4.2 Samostatna evidence zaknihovanych cennych papira

Jak jiz bylo fecCeno, kromé centrdlni a na ni navazujici evidence
zaknihovanych cennych papiri je v ustanoveni § 91 ZPKT konstruovan jesté dalsi
usek decentralizované evidence zaknihovanych cennych papird, ktery je
predstavovan samostatnou evidenci investicnich ndstrojii, Vniz mohu byt

zaknihovany cenné papiry kolektivniho investovéni. 328

Piivodné byla tato evidence koncipovana pouze jako samostatna evidence
v pravém slova smyslu, poté, v roce 2008, se k této evidenci piipojila evidence,

ktera je oznacovana jako evidence navazujici samostatnou evidenci.>*’

Odpovéd’ na otdzku, jaké investicni nastroje mlizou byt v samostatné
evidence investi¢nich nastroji evidovany, upravuje ustanoveni § 93 odst. 1 ZPKT.

Témi jsou:
— zaknihované cenné papiry kolektivniho investovani,
— listinné investicni nastroje v uschové nebo imobilizované cenné papiry,

— zahranicni investicni nastroje, které ma ve své moci obchodnik s cennymi

papiry za ucelem poskytnuti investicni sluzby,

— investicni ndstroje, které nejsou uvedeny v pismenech a) az c) a jejichz

povaha to umoznuje.

Nyni se vSak nabizi otdzka, které zaknihované cenné papiry kolektivniho
investovani mohou byt pfedmétem této samostatné evidence. Z ustanoveni § 91
ZPKT lze dovodit, ze jimi nejsou veskeré cenné papiry kolektivniho investovani,

jez byly vydany dle ceského prava. Témi mohou byt pouze ty cenné papiry

35 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 64.

326 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 167.

327 Tamtéz.
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kolektivniho investovani, které¢ jsou vedeny pravé v samostatné evidenci, event.
V navazujici samostatné evidenci a které nejsou zaknihovany v centralni evidenci
cennych papiri. 328 Z tohoto vyplyva, ze cenné papiry kolektivniho investovani
mohou byt zaknihovany budto v centralni evidenci, jako pfevazna Cast
zaknihovanych cennych papiri, nebo mohou byt zaknihovany V evidenci

samostatné, resp. v navazujici samostatné evidenci.?

K vedeni samostatné evidence jsou Vv souladu s ustanovenim § 93 odst. 2
ZPKT oprévnéni obchodnik s cennymi papiry a administrator investi¢niho fondu,
dale provozovatel vypotradaciho systému, nasledné také banka, jejiz bankovni
licence obsahuje opravnény poskytovat investi¢ni sluzbu uschova ¢i sprava
investi¢nich néstrojl, vcetné sluzeb souvisejicich a v neposledni fad¢ zahrani¢ni
osoba, jejiz cCinnost je shodnd s c¢innosti obchodnika s cennymi papiry,
administratora investicniho fondu nebo bance, kterd musi mit povoleni
k poskytovani investiénich sluzeb v Ceské republice. Co se navazujici samostatné
evidence tyce, jsou k vedeni této evidence opravnény stejné subjekty jako je tomu
v piipadé samostatné evidence, avsak s jistou odchylkou.®*® Ta spo¢iva zejména
Vv tom, Ze okruh subjektl, jenz mohou vést navazujici samostatnou evidenci, je $irsi,
kdyz tato evidence miuze byt dale vedena centralnim depozitafem, zahrani¢nim
centralnim depozitatem, zahrani€nim depozitadiem s patficnym povolenim a taktéz

zahraniéni osobou, kterd je opravnéna vést evidenci investi¢nich nastroji. 3%

Pro nazorng&jsi a lepsi porozuméni zaknihovani cennych papiru si dovolim
niZe ptilozit schéma systému zaknihovani cennych papird, tak jak je zkonstruovano
V soucasné pravni upraveé. Pii¢emz sloupec vlevo znazornuje, které subjekty jsou
opravnéné vést prisluSnou evidenci a sloupec vpravo vyjadiuje, jaké cenné papiry
mohou mit v té ¢i oné evidenci zaznamenany. AvSak je potieba poznamenat, Ze

Vv pfiloZeném grafickém zndzornéni neni zohlednéna evidence imobilizovanych

328 K tomuto tvrzeni se souhlasné ptiklani i nékteré pravni publikace, kupiikladu FRANEK, M. In
HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K., DOLEZALOVA, D.
Zdkon o podnikdni na kapitalovém trhu. Komentdr. 1. vyd. Praha: C. H. Beck. 2012, s. 586; nebo
PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
167-168.
329 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 168.
30 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1202.
331 Ustanoveni § 93 odst. 3 ZPKT.
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cennych papiri, nebot’ tato je dle nékterych autortm v ustanoveni § 92 odst. 4

ZPKT chybné oznatovana za evidenci zaknihovanych cennych papirt.332

32 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 170.
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Obrazek ¢. 1

Centralni evidence zaknihovanych cennych papiri:

Potencialné vSechny

- Centralni depozitar . i A R
zaknihovatelné cenné papiry

- Zahranicni centralni depozitar —_—
Centralni evidence zaknihovanych cennych papira | | T
vedend Ceskou narodni bankou — Krétkodobé dluhobisy

Navazujici centrdlni evidence zaknihovanych
cennych papirt:

- Obchodnik s cennymi papiry

- Administrator investicniho fondu

- Ceskd narodni banka

- Zahranicni osoba obdobna obchodniku

S cennymi papiry
- Zahranicni osoba obdobna Potencialné vSechny
administratoru investicniho fondu E— zaknihovatelné cenné papiry

- Zahranicni centralni depozitar

- Zahranicni osoba opravnéna vést
evidenci investicnich ndstrojit

- Centralni depozitar

- Uznany/povoleny zahraniéni centralni
depozitar

Samostatna evidence zaknihovanych cennych
papirt kolektivniho investovani:

- Obchodnik s cennymi papiry

- Administrator investicniho fondu Podilové . hsb’ . %
. Banka E—— zakladatelské a investiéni

- Zahranicni osoba obdobnd obchodniku akcie investi¢nich fonda

S cennymi papiry
- Zahranicéni osoba obdobna
administratorovi investicniho fondu

- Zahvanicni nenha ohdnhnd hance

Navazujici samostatna evidence zaknihovanych
cennych papirt kolektivniho investovani:

- Obchodnik s cennymi papiry
- Administrator investicniho fondu

- Banka

- Zahranicni osoba obdobna obchodniku Podilove listy a
s cennymi papiry —) zakladatelské a investi¢ni

- Zahranicni osoba obdobnad akcie investi¢nich fondu
administratoru investicniho fondu

- Zahranicni ekvivalent banky

- Centralni depozitar

- Zahranicni centralni depozitar

- Zahranicni osoba oprdavnéna vést
evidenci investicnich nastroju

- Uznany/povoleny zahranicni centralni
denozitar

Samostatna evidence zaknihovanych cennych [ Statni dluhopisy
papirt vedena Ministerstvem financi

Zdroj: PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR,
2016, s. 169.
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4.3 Majetkové ucty

Evidence zaknihovanych cennych papirt se vedou Vv souladu ustanovenim
§ 526 OZ na majetkovych uctech, jenz tvoti zaklad samotné evidence. Z tohoto
ustanoveni nasledné vyplyva, Ze neni mozné zaknihované cenné papiry evidovat
anonymné mimo tyto majetkové uéty.3*® Je viak tfeba Fici, Ze OZ majetkové udty
jako takové ve svych ustanovenich pouze stru¢né zakotvuje, detailni uprava je i
nadédle souc¢asti ZPKT.®* Oba zikony, at uz jde od OZ nebo o ZPKT, shodné
rozlisuji majetkové ucty dvoji povahy, ptficemz se jednak jedna o ucty viastniku a
jednak o ucty zdakazniki. %*° Rozdil mezi nimi spo¢iva zejména v tom, kdo je
opravnén ten ¢i onen ucet vést. Pokud jde o prvni jmenovany ucet, je opravnén vést
jej kazdy subjekt, ktery je opravnén vést evidenci zaknihovanych cennych papirii.
Naproti tomu ucty zakazniki mohou vést jenom osoby vedouci centralni evidenci
zaknihovanych cennych papirii a téz osoby, které vedou samostatnou evidenci
zaknihovanych cennych papirii kolektivniho investovani. > Dale jsou k vedeni uéta
zakaznikli opravnéné také osoby, které jsou ptislusné vést evidenci navazujici na
samostatnou evidenci zaknihovanych cennych papirti kolektivniho investovani.®¥’
Avsak co se tyce evidence, kterd je vedena Ministerstvem financi, ¢ty zdkaznikl
zde vedeny nejsou.®*® Za spornou byva v této souvislosti povazovana evidence
vedena Ceskou narodni bankou, kdyz neni zcela zfejmé, zda pravé Ceska narodni
banka jakozto osoba vedouci tuto evidenci, vede ucty zakazniktu. Teoreticky to
mozné je, nebot’ znéni ZPK T tomu vyslovné nebrani, nicméné s ohledem na absenci
jisté vazby v ptipadé navazujici centralni evidenci na centralni evidenci, kterou
vede Ceska néarodni banka, lze dospét k zavéru, ze v evidenci vedené Ceskou

narodni bankou nejsou Giéty zdkazniki vedeny. 3*°

33 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 74.
34 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr.
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1203.
35 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1889.
36 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 170.
337 \/ tomto ptipadé vSak pijde o jistou vyjimku. Viz PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady
cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 170-171.
38 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 171.
39 Srov. PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obéansky zdakonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1203.
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Majetkoveé ucty zaklada osoba, jenz vede ptisluSnou evidenci, tj. osoba
vedouci samostatnou evidenci v ptipad¢ samostatné evidence investicnich néstroji
anebo ucastnik centralniho depozitafe v piipadé centralni evidence zaknihovanych
cennych papiri.3*° Z ustanoveni § 94 odst. 1 posledni véty ZPKT nasledné vyplyva,
7¢ ziizeni majetkového uctu je podminéno uzavienim smlouvy mezi osobou, pro

kterou je tento ucet veden, a osobou opravnénou takovyto tcet ziidit.34

Co se obsahu majetkového uctu tyce, OZ jej nikterak neupravuje, podrobna
iprava obsahu majetkového tctu je tak zcela ponechana v ZPKT.3%2 ZPKT obsah
majetkového uctu upravuje ve svém ustanoveni § 94 odst. 1, pficemz tato Uprava je
shodné pro oba zminéné druhy uctl, a to nejen ve vztahu k zaknihovanym cennym

papirim, nybrz k investi¢nim nastrojim vseobecng. 34

Majetkovy ucet musi obsahovat zejména pravné vyznamné informace, které
se pfimo vztahuji k evidovanym zaknihovanym cennym papirim, k samotnym
vlastnikim zaknihovanych cennych papirti, ¢i dokonce k jinym zGfastnénym

osobam, jimiz mohou byt kuptikladu véfitelé vlastnika.344

Pravné relevantnimi informacemi, jenZ musi byt soucasti kazdého
majetkového Uctu, jsou v tomto piipadé zejména udaje tykajici se osoby, pro kterou
je takovy ucet veden, v piipadé fyzické osoby je vyzadovano téZ rodné Cislo,
nasledné¢ musi majetkovy Ucet obsahovat samotné zaknihované cenné papiry,
samostatné prevoditelna prava S nimi spjata, dale také piipadné zastavni pravo
K témto zaknihovanym cennym papirim a pozastaveni vykonu prava vlastnika
s nimi nakladat. Kromé toho se na majetkovém Gctu eviduji informace o osobg¢, jenz
je opravnéna takova prava vykonavat a nasledné¢ i informace 0 pfipadném

zastavnim véfiteli. V ptipad¢ fyzické osoby, kterd je opravnéna k vykonu téchto

30 CHALUPA, 1., REITMAN, D. Cenné papiry. Zdiklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 37.
341 Toto Ize pro ndzornou ukéazku porovnat napiiklad s komerénim bankovnictvim, konkrétn& pak se
smlouvou o G¢tu. V tomto piipadé je zde na jedné strané osoba, ktery Gcet vede, typicky se bude
jednat o banku, a na stran¢ druhé je zde majitel uctu, v jehoz prospéch je ucet veden. Banka nasledné
na zfizeném uctu eviduje disponibilni bezhotovostni penézni prostiedky pro své klienty (srov.
ustanoveni § 2662 az § 2668 OZ). Viz LISKA P. Ucet, jednordzovy vklad, akreditiv a inkaso
V obcanském zdkoniku. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 94 a nasl., obdobné¢ CHALUPA, 1.,
REITMAN, D. Cenné papiry. Zaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, s.
37.
32 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 171.
343 Tamtéz.
34 CHALUPA, L., REITMAN, D. Cenné papiry. Zdiklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 38.
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prav a u fyzické osoby, jenz je zastavnim véfitelem, se zaroven eviduje také rodné
¢islo. Mize se stat, ze fyzické osobé nebylo rodné ¢islo ptidéleno, v tom piipadé se
eviduje datum jejiho narozeni. Vedle vseho uvedeného je nutné evidovat také

omezeni vykonu prava nakladat s cennym papirem stanovené ze strany emitenta.34®

V piislusnych evidencich jsou majetkové ucty identifikovany pod svymi
&isly. Cisla majetkovych uétd jsou v piipadé vydani akcii jakozto zaknihovanych
cennych papird ve smyslu ustanoveni § 250 odst. 3 pism. h) ZOK obligatorni
néleZitosti stanov.3*® Aviak tento udaj Ize po vzniku spole¢nosti a po splnéni

vkladové povinnosti ze stanov vypustit (§ 250 odst. 4 ZOK).
4.3.1 U&et vlastnika

Jak jsem jiz v pfedchozi kapitole uvedla, existuji dva druhy majetkovych
uctd, ucet vlastnika a ucet zdkaznikl. Nyni se budu blize zabyvat prvnim zminénym

uctem, jimz je prave ucet vlastnika.

Na zékladé historického vyvoje je pravé ucet vlastnika oznaCovan za
jakéhosi ,,pokracovatele“ ctu, ktery byl veden Strediskem cennych papir pro
majitele zaknihovanych cennych papirt v souladu s pravni upravou ZCP, ve znéni

a¢inném do 30. dubna 2004, 347

Uget vlastnika je povazovéan a oznadovan za zakladni majetkovy Gdet. Toto
oznaceni vyplyva ze skutecnosti, Ze jde o ucet, bez n€hoZz, na rozdil od uctu
zakaznikl, neni mozna existence zaknihovanych cennych papir v aktudlnim
pravnim prostiedi. *® Na tomto misté je nezbytné zminit situaci, kdy neni
zaknihovany cenny papir zaroven evidovan na uctu zakazniki, je k vedeni uctu
vlastnika opravnény pouze a jen osoba, ktera vede centrdlni evidenci
zaknihovanych cennych papirt.*® Naopak za situace, kdy je zaknihovany cenny
papir evidovan taktéz na uftu zakaznikl, muze vést ucet vlastnika 1 osoba, pro

kterou je ucet zdkazniki vytvofen a jimZz mulZe byt osoba, kterd je opravnéna

35 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zédkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1204.
36 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 75.
T PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 171.
348 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1205.
39V pifpadé zaknihovanych cennych papirii kolektivniho investovani jenom osoba, kterd je
opravnéna k vedeni samostatné evidence takovychto cennych papirg.
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k vedeni evidenci navazujici na centralni evidenci anebo osoba, ktera je opravnéna
k vedeni evidence navazujici na samostatnou evidenci zaknihovanych cennych

papird kolektivniho investovani.3>°

Vyznam a podstata uc¢tu vlastnika spociva v tom, Ze se na tomto uctu eviduji
zaknihované cenné papiry dané osoby, pro kterou je takovyto udet ziizen.®! Jde
tedy o ucet, ze kterého je mozné identifikovat vlastnika zaknihovaného cenného
papiru.®®? K tomuto 1ze dospét zejména diky ustanoveni § 95 odst. 1 ZPKT, ze
kterého mimo jiné vyplyva, ze informace, kterou jsou zapsané na uctu vlastnika,
jsou udaji, slovy zakona, rozhodujicimi pro nasledné uplatnéni prav spojenymi se
zaknihovanymi cennymi papiry, kterou jsou evidovany na tomto uctu. Nésledné
ZPKT stanovi Casovy interval, ke kterému jsou tyto udaje povazovany za
rozhodujici. Tim je ve smyslu ustanoveni § 95 odst. 1 zavérka dne, jenZ je urCena
centralnim depozitafem ¢i zahrani¢nim centralnim depozitafem, U samostatné
evidence je uréena provadécim pravnim piedpisem, a nasledné v evidenci
zaknihovanych cennych papiri vedené Ceskou narodni bankou je tento den
stanoven v pravidlech pro vedeni takovéto evidence. Zejména v tomto tkvi
vyjimecnost uctu vlastnika, nebot’ vS§e jmenované je podstatné pro jednoznacné, a
pfedev§im transparentni uréeni osoby, které pravo spojené se zaknihovanymi

cennymi papiry svédéi. 33

Pokud jde o zafazeni tohoto uctu vV ramci struktury zaknihovanych cennych
papirt, jedna se o tu Cast, kterd se opird o konstitutivni charakter evidence
zaknihovanych cennych papirti. *** Tuto skuteénost potvrzuje zejména pravni
uprava pievodl téch zaknihovanych cennych papirt, u nichz dochdzi k zapisu
jenom na ucty vlastnikii, nikoliv také na Gty zdkaznika. ZPKT ve svém ustanoveni
§ 96 odst. 2 piesné pro tyto pievody stanovi, ze K pfevodu dochazi v momenté

zapisu pravé na udet vlastnika.®*® S timto koresponduje i zdkonna domnénka, ktera

%0 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 171-172.
351 CHALUPA, I., REITMAN, D. Cenné papiry. Ziklady soukromého préva IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 38.
%2 VITEK, J. In: LAVICKY, P. a kol. Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1-654). Komentdr. 1.
vydani. Praha: C.H.Beck, 2014, s. 1892.
3 FRANEK, M. In HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zdkon o podnikéni na kapitalovém trhu. Komentar. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 595.
%4 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zakonik. Komentar.
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1206.
35 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 172.
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je soucasti ustanoveni § 527 odst. 2 OZ, dle které se ma za to, ze vlastnikem
zaknihovaného cenného papiru je pravé ta osoba, na jejimz uctu je onen
zaknihovany cenny papir evidovan a pro kterou byl ucet vlastnika zfizen. Jak jiz
napovida zakonodarcem uZity vyraz ,,ma se za to “, jedna se 0 vyvratitelnou pravni
domnénku, jenz umoznuje jisté vyjimky. V tomto piipadé jsou tyto vyjimky
dvojiho typu. Pfed tim, nez vsak pfistoupim k blizsi specifikaci vyjimek, povazuji
za vhodné poukézat na rozhodnuti Nejvyssiho soudu ze dne 6. zaii 2010 sp. zn. 29
Cdo 901/2000, ve kterém se Nejvyssi soud krom¢ jiného vyjadiuje k otdzce
mayjitelstvi cennych papirit ve vztahu k evidenci na uctu. Lze shrnout, ze v tomto
ohledu dospél Nejvyssi soud ve svém usneseni k zavéru, ze skuteCnost, ze jsou
akcie evidovany na uctu jisté 0soby, pti¢emz tento ucet je veden Strediskem pro
cenné papiry, neni nezpochybnitelnym dilkazem o tom, Ze ona osoba, na jejim uctu

jsou takovéto akcie evidovany, je skute¢nym majitelem téchto akcii. 3%

Co se zminénych vyjimek tyce, prvni znich pfedstavuji vyjimky
Z konstitutivniho charakteru zapisu V evidenci zaknihovanych cennych papiri. %’
Konkrétné tyto vyjimky tvofi jednak situace, kdy se evidence zaknihovanych
cennych papiri obsahuje chybny zapis, pficemz nasledna naprava ptipadnych chyb
se fidi ustanovenim § 98 ZPKT, a jednak piijde o pfipady, kdy existuje rozpor mezi
osobou, jenz je povazovana za vlastnika v souladu se zapisem v této evidenci, a
mezi faktickym vlastnikem. Jedn4 se o kolizi s hmotn&pravnim stavem. *® V praxi
je tato kolize typicky piedstavovana situaci, kdy dojde k ptechodu vlastnictvi
zaknihovaného cenného papiru (kupftikladu pii dédéni). Za dalsi ptipad lze oznacit

pievod zaknihovaného cenného papiru v ramci dobrovolné vefejné drazby.3°

Druhy typ vyjimek je tvofen ptipady, kdy existuje rozpor v zapisech
v evidenci zaknihovanych cennych papirt, ktery vSak zakon, na rozdil od vyse
popsané kolize, vyslovné predpoklada. Zakon piedpokladd dva takové piipady.
Prvnim z nich je kolize spocivajici v diferenci mezi vypisem z evidence emise a

vypisem z U¢tu vlastnika. V tomto kontextu je tfeba poznamenat, Ze v piipadé

3% Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 6. zafi 2000, pod sp. zn. 29 Cdo 901/2000. In Beck — online
[pravni informaéni systém]. [cit. 12. 6. 2020].
%7 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1206.
%8 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 81.
%9 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr.
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1206.
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odli$nosti udaji ve vypisu z majetkového uctu a ve vypisu z evidence emise, se za
rozhodujici povazuji udaje obsazené pravé na vypisu z evidence emise (§ 99 odst.
4 ZPKT). Co se druhého rozporu tyce, ten mize vzniknout mezi obsahem Uctu
zakaznikli a obsahem ucCtu vlastnika. Tato kolize mlze nastat tam, kde je
zaknihovany cenny papir evidovan nejen na ultu zakaznikl, nybrz i na uctu
vlastnika, nebot’ v tomto pfipad¢ je ve smyslu ustanoveni § 96 odst. 1 ZPKT
stanoveno, ze ptevadi-li se zaknihovany cenny papir, k pfevodu vlastnictvi dochazi
jiz v momenté zapisu na ucet zdkaznik?. 3 Toto povazuji na nazornou ukazku
toho, Ze se v ur¢itém momentu, a to zejména Ve vztahu k majetkovym uctim a ke
stanoveni toho, co je v evidence konstitutivni, upfednostituje zaznam v evidenci na
uétu zakaznikii, nikoliv evidenci na G¢tu viastnika. Tato druha kolize je vSak ze
strany zdkonodéarce do jisté miry zmirnéna, konkrétné tak zdkonodarce ¢ini ve vété
druhé ustanoveni § 96 odst. 1 ZPKT, kdyZ stanovuje povinnost majiteli uctu
zakaznikd zapsat zménu majitele cenného papiru zaroven na ucet vlastnika, jenz je
pro nabyvatele veden, pficemz tak musi ucinit neprodlené, nejzazsi termin je
stanoven do zaverky dne. Nicméné do té doby, nez tak majitel uctu zakazniki
neucini, tato kolize stale trva a jak jiz bylo feCeno, za takové situace je smérodatny
idet zakaznikd. 30!

Co se vzniku Gctu vlastnika a existence jako takové tyce, jedna se o smluvni
vztah mezi vlastnikem takového uctu a osobou, jenZ je k vedeni takového uctu
opravnéna. Toto je zfejmé z ustanoveni § 94 odst. 1 ZPKT, kdyZ v posledni vété
tohoto ustanoveni je explicitné stanoveno, ze ke zfizeni majetkového uctu dochazi
na zakladé¢ smlouvy uzaviené¢ mezi osobou, pro kterou je takovy ucet veden a

osobou, ktera je opravnéna takovy ucet z¥idit.>®2

30 pAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obécansky zédkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1206-1207.
%L PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 179.
32 Nicméné v tomto sméru je nezbytné mit stile na paméti, Ze vyznamna &ast uétd vlastniki, jenz
jsou vedeny centralnim depozitaiem, byla prevzata z predeslé evidence Stiediska cennych papird,
kdyz Stredisko cennych papirii zase znacnou ¢ast Ucti vlastnikd zfidilo pro ucastniky kuponové
privatizace. Viz PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papiri. Praha: Wolters
Kluwer CR, 2016, s. 172-173.
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Pro smluvni vztah, kde je pfedmét tvofen pravé onim uctem vlastnika, je
vyznamnd mimo jiného skutecnost, ze pro osobu, jenz vede ucet vlastnika, je
stanovena povinnost vydavat vypisy z takového iétu jeho vlastnikovi. 33 Nutno
dodat, ze tato povinnost je v ZPKT upravena ve spolecném ustanoveni tykajici se
vydavani vypisi zuctu zékaznikii i vypisit z evidence emise, nikoliv vSak

samostatné. %4

Povinnost vydat vypis z evidence zakon stanovi osob& vedouci evidenci
hned v n¢kolika pfipadech, naptiklad v ustanoveni § 537 OZ a v ustanoveni § 98
odst. 4 ZPKT. Jak jiz bylo v této praci nastinéno, samotny vypis prokazuje
skuteénosti, jez jsou zapsané K zavérce dne, kterou urcil centralni depozitai nebo
zahrani¢ni centralni depozitaf, provadéci pravnim piedpis u evidence samostatné
nebo pravidla pro vedeni evidence cennych papirti Ceskou narodni bankou, pfi¢emz

takovy vypis je u¢inny vii¢i viem osobam, pokud neni prokazan opak.3®

Za situace, kdy je ucet vlastnika veden ze strany osoby vedouci centralni
evidenci zaknihovanych cennych papirt,®® je vypis zuétu vlastnika vydavan
prostfednictvim tzv. Gcastnika osoby vedouci centralni evidenci zaknihovanych
cennych papiri ve smyslu ustanoveni § 99 odst. 1 in fine ZPKT. Ptiemz
prostfednictvim tohoto ucCastnika dochdzi ke zprostfedkovani 1 jinych Cinnosti
spocivajici jednak v provadéni zmén na uctu vlastnika a jednak pfi provadéni jinych

sluzeb (§ 95a odst. 1 ZPKT). 3¢7
4.3.2 Utet zakaznikd

Uvodem je tfeba zminit, Ze na rozdil od uctu vlastnika nema ucet zdkaznikt
Vv ¢eské pravni Upravé Zadného svého predchiidce. Pficemz se od uctu vlastnika

nasledn¢ 1isi také vtom sméru, Ze predstavuje fakultativni slozku struktury

33 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 173.
364 Viz ustanoveni § 99 ZPKT.
35 Ustanoveni § 99 odst. 3 ZPKT. Obdobné viz MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém
obcanském zdakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 80.
36 Ve smyslu ustanoveni § 92 odst. 1 ZPKT se bude nejspise jednat pouze o centralniho depozitaie
nebo zahrani¢niho centralniho depozitate. Viz PAULY, J. Teoretické a legislativni zaklady cennych
papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 172-173.
37T PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 173.
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evidence zaknihovanych cennych papirti, kdezto v pfipadé Uctu vlastnika jde o

slozku obligatorni. 38

Pro ucet zdkaznikl je typické, ze tento je vlastni jenom viceclankové
decentralizované soustavé zaknihovanych cennych papiri. Tento ucet byva

ozna¢ovan za jakousi kopii zahrani¢nich nominee accounts,®°

jenz v Ceské pravni
Gipravé zaujaly misto ve spojitosti s legislativnim vyvojem pii vstupu Ceské
republiky do Evropské unie. 3% Existence v§ak byla pouze formalni, takiikajic ,,na
papife. Materialn¢ k tomuto kroku doslo az pozdéji, konkrétné v roce 2010, kdy
centrdlni depozitaf ptevzal evidenci Stiediska cennych papiri a zaknihovani
cennych papird jako takové pievzalo podobu viceclankové decentralizované

soustavy.3’! Do té doby viak nebylo mozné zalozit ucet pro osobu, jenz nebyla

vlastnikem zaknihovanych cennych papirt.

Pokud jde o zafazeni v ramci systému zaknihovani vedou se ucty zakaznikt
Vv centralni evidenci zaknihovanych cennych papiril, a to zjevné pouze ze strany
centrdlniho depozitare, ptipadné ze strany zahrani¢niho centralniho depozitaie, dale
také v samostatné evidenci zaknihovanych cennych papird kolektivniho
investovani, konkrétné ze strany osob, jenz jsou opravnéni k vedeni samostatné
evidence takovychto cennych papirit a vyjimecné tak mohou ¢init 1 osoby, které
jsou opravnéné vést evidenci navazujici na samostatnou evidenci zaknihovanych
cennych papirt. Co se evidence zaknihovanych cennych papiri vedené
Ministerstvem financi tyka, tato ucty zdkaznikl nevede. Tento zavér 1ze vztadhnout
i na evidenci vedenou ze strany Ceské narodni banky, kdyZz v méru ohledu je zdkon

nejasny.>"?

38 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 173.
39 7Zahrani¢ni kapitalové trhy véts§inou funguji odlisnym zptsobem. Uty obvykle ziizuji
prostiednici (intermediaries, spravci, custodiani) svym jménem, avSak ve prospéch jejich vlastnika
¢i jinych prostiednikii (tzv. nominee ucty). Sami prostfednici vSak nevystupuji jako koncovy
vlastnici ani jako adresati prav vzniklych ze zaknihovanych cennych papird. Viz MAREK, R.,
JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zikoniku. Komentdr. 1. vydani. Praha: C.H. Beck,
2013, s. 83.
10 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1207.
371 Tamtéz.
312 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 173.
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U uactu zakazniki nebyla zakonodarcem zkonstruovana domnénka
vlastnictvi jako je tomu u Gc¢tu vlastnika, a majitelem uétu zakaznika tak dle
ustanoveni § 528 OZ neni zarovein majitelem zaknihovanych cennych papird, jenz
jsou na tomto uctu evidovany. Ze samotné podstaty Géty zakaznikl je ziejmé, ze
tyto nejsou vedeny pro samotné vlastniky zaknihovanych cennych papira, ale pro
osoby, kterd samy vedou Ucty vlastnikil v navazujicich evidencich pro vlastnika
cennych papira.®”® Za takové osoby se povazuji zejména osoby, které jsou
opravnéné k vedeni evidence navazujici na centralni evidenci zaknihovanych
cennych papirt.3’* Nasledné se wcty zakaznikdi vedou pro osoby, jenZ jsou
opravnény k vedeni evidence navazujici na samostatnou evidenci zaknihovanych
cennych papiri kolektivniho investovani.>”® A v neposledni fadé se pro okruh
zaknihovanych cennych papirii kolektivniho investovani ucty zakaznikii vedou pro
zahraniéni osoby, jenz jsou obdobné obchodnikovi Scennymi papiry,
administratorovi investi¢niho fondu nebo téz bance, jako i pro zahrani¢ni centralni
depozitate, zahranicni osoby vedouci evidenci investicnich nastroji a pro

uznaného/povoleného zahrani¢niho centralniho depozitate.’®

S ohledem na vyse uvedené povazuji odst. 2 ustanoveni § 528 OZ za
viceméné zbyte¢ny, nebot’ za situace, kdy jsou na G¢tu zakaznikd zaevidovany
zaknihované cenné papiry osob, které takové zaknihované cenné papiry svéfily
mayjiteli takového uctu, je logické, Ze tyto zaknihované cenné papiry nemohou byt
ve vlastnictvi onoho majitele uétu zakaznikt. 3" Osobné se domnivam, Ze ono
zdliraznéni, které obsahuje pravé zminény odst. 2, ma vyznam pouze v tom sméru,
aby ono svéteni zaknihovanych cennych papirtt nemohlo byt interpretovano jakozto

pfevod vlastnického prava.

Pokud jde o vznik uctu zakazniki, vztahuje se na néj v podstatné vse, co
jsem popsala ohledné vzniku uctu vlastnika v ptfedchozi podkapitole. Zejména to
plati v tom rozsahu, v jakém se ustanoveni § 94 odst. 1 ZPKT dotyka spolecné obou

druhd majetkovych uctd. Mimo to lze dale usuzovat, a to zejména z ustanoveni §

318 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1207.
374 Tyto osoby jsou explicitné vyjmenovany v ustanoveni § 92 odst. 2 ZPKT.
375 Tyto osoby jsou explicitné vyjmenovany v ustanoveni § 93 odst. 2 ZPKT.
316 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 173-174.
ST PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1208.
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95a odst. 1 pism. a) ZPKT, Ze jiz na samém pocatku uctu zakaznikt, za situace, ze
tento ma byt veden o0sobou, jenz je opravnéna Vést centralni evidenci
zaknihovanych cennych papirti, dochazi ke vzniku Gc¢tu v sou¢innosti s uc¢astnikem
takovéto osoby.>’® Tento ucastnik jistym zpasobem pronika do samotného
smluvniho vztahu mezi osobou vedouci takovy G¢et a mezi majitele uctu zdkazniki
ve smyslu ustanoveni § 99 odst. 1 ZPKT, kde je to pravé onen tcastnik, kdo predava

majiteli vypis z tohoto uctu.

Vedle toho vsak existuje i informacni povinnost, jenz ma opacny charakter
a kterd ma mimotradny vyznam. Tato povinnost je zakotvena v ustanoveni § 94a
odst. 4 ZPKT. Jedna se o zakonny piikaz, dle kterého je to pravé majitel Gctu
zakaznikd, kdo je povinen podat 0osobg, jenz vede centralni evidenci zaknihovanych
papirti udaje o majiteli U¢tu vlastnika, jakozto dalsi tidaje uréené ze strany této
osoby. 3° Tato informaéni povinnost k tiZi majitelti iétu je naprosto vyznamna pro
porozuméni zdkladni podstaty nejenom téchto uctu, ale 1 pro viceClankové
decentralizované soustavy zaknihovanych cennych papirti jako takové. 38 Nebot
Vv pripad¢, kdy jsou zaroven i na té€chto uctech evidovany zaknihované cenné papiry
a kde jsou pro tyto cenné papiry vedeny ucty vlastnikll pravé ze strany majiteli
téchto Ucth zakaznikl. V zasadé¢ jde o to, Ze osoba vedouci Uty zakaznikl ze své
evidence netusi, kdo je vlastnikem zaknihovanych cennych papirt. Tato informace
je dostupna pouze osobé, ktera coby majitel Gétu zakaznikt takovéto cenné papiry

eviduje pravé ve své evidenci a na uétech vlastniki. 3!

Co povazuji za nezbytné ohledné vzniku ucti zakazniki sméru zminit je to,

ze teprve v okamziku zfizeni alesponn jednoho uc¢tu zdkaznikli, se evidence

zaknihovanych cennych papiri stane evidenci dvoustuptiovou.>8?

318 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 174.
39 PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zédkonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1208.
380 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 174.
8L PAULY, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr-
Svazek I. 2. vyd. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2020, s. 1208.
%2 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 83.
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V piipad¢ ucth zédkazniku tak jde o situace, kdy jsou zaknihované cenné
papiry v tzv. neptimé drzbé tfeti osoby, jenz je rozdilna od vlastnika zaknihovanych
cennych papirt. 32 Typicky se bude jednat o obchodniky s cennymi papiry nebo o

zahrani¢ni finanéni instituce.

33 CHALUPA, 1., REITMAN, D. Cenné papiry. Zdiklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 38.
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5. Dispozice se zaknihovanymi cennymi papiry

Pravo naklddat se zaknihovanymi cennymi papiry patii mezi hlavni
ekonomicky uzitek, jenz se s témito zaknihovanymi cennymi papiry poji.>®* Toto
pravo disponovat se zaknihovanymi cennymi papiry Vv sobé obsahuje dva hlavni
zpisoby nakladani. V prvé tadé se jednd o pravo koupit nebo prodat tyto
zaknihované cenné papiry, kdy se v podstaté jedna o pravo pievést z jedné osoby
na druhou vlastnické pravo plného nakladani se zaknihovanymi cennymi papiry. V
fad¢ druhé jde o pravo zajistit pravé zaknihovanymi cennymi papiry splnéni urcité

povinnosti, vétsinou piijde o splnéni penézitych pohledavek.38®

Co se dispozic se zaknihovanymi cennymi papiry tyce, jsou realizovany
prostfednictvim zmén zapist na piislusnych tcétech, toto se déje prostfednictvim
pripisovanim a odepisovanim zaknihovanych cennych papirt z uctt jejich majitela.
Je zapotiebi fici, ze jde v podstaté 0 technicky zakrok, jenz muze byt soucasti
nejriznéjSich pravnich jedndni. Naptiklad miZe jit o prodej nebo koupi
zaknihovanych cennych papirt, pfipadné mize jit o sménu zaknihovanych cennych
papirti. Nutno vSak poznamenat, Ze nebude vzdy hned na prvni pohled patrné, jaky
je vlastn& zamysleny ucel dispozice se zaknihovanymi cennymi papiry, protoze
Z pohybu na uctech nelze vzdy zcela jisté stanovit, zda piipadné pfipsani cenného

papiru je koneénym pievodem &i zda jde o pouhou zajistovaci dispozici. 38

Nutno vSak podotknout, Ze ackoliv vyznam zaknihovanych cennych papirt
tkvi v levné, a predevsSim ve snadné prevoditelnosti spocivajici v prostém zapisu
Vv evidenci, pfisluSna pravni Gprava nakladani s t€émito zaknihovanymi cennymi
papiry je vSak ponékud spletitéjsi, nezli je tomu Vv piipadé pievodu listinnym
cennych papirt.®® Tato skuteénost je odiivodnéna zejména tim, Ze spoletné
suleh¢enim pievodi dochazi téz ke globalizaci obchodu. V dnesni dobé jiz
naprosto bézné dochazi k uzavirani obchodl se zaknihovanymi cennymi papiry i

na zahrani¢nich trzich.

% VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 190.
385 Tamtéz.
% VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 191.
%7 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 142.
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5.1 Prevod zaknihovaného cenného papiru

Pievod zaknihovaného cenného papiru 1ze v obecné roviné popsat jakozto
urcitou sménu jednoho statku za statek jiny, respektive jako sménu zaknihovaného
cenného papiru za penézni prostiedky, ptipadné i za jiny zaknihovany cenny papir,
piicemz se tak d&je s primarnim zamérem dosaZeni zisku.%®® Je vsak potfeba na
takovy pievod nahlizet z hlediska ekonomického a chapat jej tak predevsim v tomto
kontextu obchodovani. Pricemz obchodovanim se zde mysli predev§im
obchodovani na sekundarnim trhu cennych papir, tzn. obchodovéni
prostfednictvim regulovaného trhu nebo jiného organizovaného systému, anebo

taktéz mimo tyto trhy, které jsou oznaGované jako trhy tzv. na piekazku (OTC). 38°

Kazdou finan¢ni operaci spoéivajici pravé v onom pievodu vlastnického
prava k zaknihovanému cennému papiru lze rozdélit do dvou fazi, z nichz prvni
faze spociva ve sjednavani dohody o pievodu jako takovém a faze druha je

piedstavovana realizaci takovéto dohody.3%

Pokud jde 0 zménu v osobé vlastnika zaknihovaného cenného papiru, je
podstatné zminit, Ze ta je mozna nejenom na zakladé prevodu (§ 1104 OZ), kterym
se v této kapitole zabyvam podrobnéji, ale taktéz na zakladé prechodu (§ 1108 OZ).
Zatimco prevod je zalozen na souhlasném projevu vile vSech stran, u prechodu
tento shodny projev vile chybi.®®! Vlastnické pravo k zaknihovanému cennému
papiru se tedy Vv ptipadé prechodu nabyva jinak nezli na zakladé projevu vile. Mezi
takové zplisoby nabyti vlastnického prava se fadi pfedevSim nabyti zdédénim (§
1670 OZ), vytésnénim (§ 375 ZOK), rozhodnutim organu vefejné moci (§ 1114
0Z), vydrzenim (§ 1089 odst. 1 OZ), ptiklepem ve vefejné drazbé (§ 33 odst. 6
ZPKT) apod. K nabyti vlastnického prava v ptipadé¢ prechodu nedochazi
okamzikem zapisu na ucet vlastnika jako je tomu u pfevodu, K nabyti vlastnického

prava dochazi jiz predtim.>®? Za této situace se tak jedna o zapis, jenz ma pouze

38 Ohledné ucelu pfevodu zaknihovanych cennych papirti pedevsim plati, Ze tento je vzdy

investi¢ni. Naproti tomu nelze ucel oznaclit za spotiebni, nebot’ zaknihované cenné papiry nejsou

zpusobilé uspokojit kteroukoliv ze zékladnich lidskych potieb, oproti cennych papira listinnych.

Obdobné viz VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur

spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 193.

%9 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur

spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 194.

390 Tamtéz.

31 SVESTKA, J. In: SVESTKA, J., SPACIL, J., SKAROVA, M., HULMAK, M., a kol. Obcansky

zakonik I, 11, 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2009, s. 751.

392 Explicitni prava je v tomto sméru vymezena zejména v piipadé piiklepu ve vefejné drazbé

v ustanoveni § 33 odst. 6 ZPKT, kde je mimo jiné stanoveno, Ze osoba vedouci evidenci cennych
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deklaratorni charakter.3® Jak jiz bylo predestfeno, nasledujici vyklad bude

orientovan pouze na zménu V osob¢ vlastnika u¢inénou na zakladé prevodu.

Nez se vSak budu blize zabyvat tim, jak vlastné¢ takovy pirevod
zaknihovaného cenného papiru probiha, povazuji za dulezité objasnit, co se vlastné
pii pfevodu zaknihovaného cenného papiru prevadi, respektive co lze oznaclit za
predmét takového prevodu. Z hlediska funkéniho je tieba prevodem zaknihovaného
cenné¢ho papiru rozumét pravo plné nakladat se zaknihovanym cennym papirem,
pficemz za samotny pfedmét pfevodu je nutno povazovat vlastnické pravo sui

generis k dil¢im zaknihovanym cennym papirtim.3%4

Proces ptevodu zaknihovaného cenného papiru Ize zjednodusené popsat tak,
Ze osoba, jenz vede evidenci, odstrani prevadény zaknihovany cenny papir na Gétu
pfevodce a nasledné jej, v souladu s piikazy opravnénych osoby, piipiSe na ucet
nabyvatele. 3% Trebaze to ani OZ ani ZPKT ve svych ustanovenich explicitné
nevymezuji, 1ze dovodit, ze se proces prevodu sklada ze dvou krokd. Prvni krok
spociva v odepsani zaknihovaného cenného papiru z majetkového uctu pievodce a
druhy krok tkvi v pfipsani pfedmétného zaknihovaného cenného papiru ve
prospéch, resp. na ucet nabyvatele.>*® Pokud jde o samotny zapis prevodu, ten se
provadi bud’to na ucet vlastnika nebo na ticet zdkaznika, za situace, Ze je majetkovy

Gi¢et pro nabyvatele zaknihovaného cenného papiru veden v navazujici evidenci.®®’

S ohledem na skuteénost, ze se zaknihovany cenny papir v naSem pravnim
prostiedi nabyva derivativnim zpisobem, l1ze ¢esky pravni fad oznacit za pravni fad
podminény, jenz se zaroven fadi mezi tzv. transparentni, popf. semi-transparentni
systémy ptimého vlastnictvi (nebot’ 0soba centralniho depozitaie ma vzdy moznost
identifikovat koncového majitele uctu). Pravo nakladat se zaknihovanym cennym

papirem, jenz v rdmci pievodu nabyvatel ziska, je tak totozné s tim pravem, které

papirt pfechod cenného papiru zaregistruje na vydrazitele k okamziku pfiklepu, pficemz tak ucini
na zéklad¢ potvrzeni o nabyti vlastnictvi na ptikaz drazebnika nebo vydrazitele.
38 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 144.
3% VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 196; s. 252; s. 256.
3% MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentar. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 143.
3% MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 150.
37 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 143.
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na né&j bylo pfevedeno ze strany pievodce. 3¢ Ohledné predmétu pievodu pak plati,
co jsem jiz vyse uvedla, je jim vlastnické pravo sui generis k dil¢im zaknihovanym

cennym papirim.

Jak jiz bylo shora naznafeno, pravni uprava pievodu zaknihovaného
cenné¢ho papiru je v soucasnosti stale upravena na dvou mistech. Jednak je prevod
zaknihovaného cenného papiru soucasti ZKPT, a to zejména ustanoveni § 96, jenz
se zabyva ucinky spojenych s prevodem, a jednak je uprava obsazena v ustanoveni

§ 1104 OZ, kdyz toto zni nasledovné:

(1) Vlastnické pravo k zaknihovanému cennému papiru se nabyva zapisem

zaknihovaného cenného papiru na ucet viastnika.

(2) Zapisuje-li se zaknihovany cenny papir i na ucet zakaznikii, nabyva se

viastnické pravo k néemu zapisem na ucet zakaznikii.

(3) Na nabyvani vlastnického prava k imobilizovanému cennému papiru
podle § 2413 odst. 1 se pouziji obdobné ustanoveni o nabyvani viastnictvi k

‘

zaknihovanym cennym papirum.

Citované ustanoveni OZ se tyka nejen pfevodu zaknihovaného cenného
papiru, ale téZ nabyti vlastnického prava k zaknihovanému cennému papiru,
pfiemz se tak déje na zdklad€ dvoustranného, ptipadné vicestranného pravniho
jednani. 3%° Z ustanoveni je tedy zfejmé, ze k samotnému pievodu je zapotiebni
existence urcitého pravniho jednani. K nejéastéjSim pravnim jednanim pievodu
vlastnického prava k zaknihovanému cennému papiru patii smlouva.*® V souladu
s ustanovenim § 978 OZ je nutno shora citované ustanoveni povazovat za

ustanoveni kogentni. 40!

3% VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 65; s. 256.
39 SOVAR, J. In: PETROV, I., VYTISK, M., BERAN. V. a kol. Obcansky zdkonik: komentdr. 2.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1174.
400 \/ p¥ipadé pievodu za Uplatu pijde nejéast&ji o smlouvu kupni, v ptipadé prevodu bezaplatného
se bude jednat o smlouvu darovaci. Obdobné viz DOBROVOLNA, E. In SPACIL, J. a kol.
Obcansky zakonik I1I. Vecna prava (§ 976-1474). Komentdr. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s.
347.
401 Srov. SOVAR, J. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN. V. akol. Obcansky zdkonik: komentar.
2. vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1176; nebo také MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v
novém obcanském zdakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 149.
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Predmétné ustanoveni § 1104 OZ soucasné upravuje tzv. zdsadu registrace.
Princip této zasady tkvi v tom, ze k ucinnosti pfevodu zaknihovaného cenného
papiru je zapotiebi nejen konsenzus smluvnich stran, tedy platna smlouva (titulus),
ale téz i nasledny zapis (modus) takového pfevodu zaknihovaného cenného papiru
do evidence. Takovy zapis je uskuteénén na zakladé piikazu, ktery musi byt
soucasné podan ze strany 0soby k tomu opravnéné.*2 P¥itom to, koho je mozné za
takovou opravnénou osobu povazovat, ZPKT explicitné nestanovi. Dle M. Franka
je vzdy nutné opravnénost posuzovat v zavislosti na konkrétnim pfipadé, tedy ad
hoc. 4% Samotné zhodnoceni opravnénosti je nasledné ponechano zejména osobé
vedouci evidenci, pfipadné jiz zminénému tucastnikovi centralniho depozitare
provadgjici zapis do evidence ve smyslu ustanoveni § 95 odst. 2 a3 ZPKT.*%* Pokud
bude ptikaz k zapisu podan ze strany opravnéné osoby, je takovy piikaz povazovan
za dostate¢ny pro uskuteénéni pievodu zaknihovaného cenného papiru.’® Za
nezbytné povazuji zminit skutecnost, Ze na rozdil od prokazovani pravniho jednani,
na zaklad¢ kterého je samotny ptevod realizovan, ptikaz jako takovy musi byt osobé
vedouci centralni evidenci prokazan vzdy.*%® Piikaz se vtomto piipadé stava
nutnym piedpokladem dobrovolné dispozice*?’, nelze tedy bez néj k uskutecnéni
prevodu piistoupit. Z popsané¢ho je nanejvys ziejmé, jak moc je existence, a
samotné pravni jednani, na jehoz zakladé je pfevod realizovan. Dulezitost ptikazu
je dale umocnéna tim, ze v ptipadé vadnosti takového piikazu nebo v piipadé
rozporu mezi obsahem tohoto piikazu a obsahem zapisu v evidenci, dochazi ke
spusténi procestt odpovédnostnich vztahti mezi osobou vedouci evidenci

zaknihovanych cennych papirt a stranami pievodu.*%®

42 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 143.
403 FRANEK, M. In: HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zékon o podnikani na kapitdlovém trhu. Komentdr. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 595.
44 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 144.
45 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 258.
46 YVONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 258-259.
407 Naproti tomu u dispozice nedobrovolné (jedna se napiiklad o dispozice na zakladé soudniho
rozhodnuti ¢i na zakladé zédkona) neni existence takového pfikazu nezbytna. Viz VONDRACEK,
O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur spolecnosti. Praha:
Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 259.
48 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 259.
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Pokud jde o Casovy usek ve vztahu k povinnost tykajici se podani piikazu
k zapisu pievodu zaknihovaného cenného papiru, ustanoveni § 95 odst. 2 ZPKT
pouze stanovi, ze zapis do evidence bude proveden na zéklad¢ ptikazu ze strany
opravnéné osoby. Je tedy zfejmé, ze uvedené ustanoveni pojednava pouze o aspektu

409 ji7 vsak nehovoii o aspektu ¢asovém, tedy 0 ¢asovém rozmezi,

personalnim,
dokdy ma k podani ptikazu k zapisu dojit. Jisté voditko lze nalézt v ustanoveni §
96 odst. 4 ZKPT, kde je uvedeno, ze takovy ptikaz ma byt podan neprodleng,
nicméné je zapotiebi dodat, ze zakon zde hovoti pouze v souvislosti s obchodnikem
S cennymi papiry. Domnivam se tedy, Ze otdzka, kdy vlastné nastdva povinnost

k podani piikazu, je ponechana na smluvnim ujednani stran.*°

Povazuji za vhodné rezim piikazu de lege ferenda upravit vice detailnéji,
piedevsim v oblasti tykajici se pravé piipadnych disledkti vadnosti piikazu ¢i
nesrovnalosti mezi obsahem zdpisu v evidenci a obsahem ptikazu. Zakonodarce by
mohl najit inspiraci zejména ve Svycarské pravni uprave, konkrétné ve Svycarském
zakong¢ o elektronickych cennych papirech (Loi fédérale sur les titres intermédiés),
jenz je oznacovan téz zkratkou LTI, ze dne 3. fijna 2008, ktery v ¢l. 27 vymezuje
ptedpoklady, za nichz je ptfipustné proces odepsani zaknihovaného cenného papiru
z uctu anulovat. Kuptikladu v pfipadé, Ze je piikaz neplatny, neprob&hl v dobé

obvyklé, odepsani probéhlo bez piikazu aj.*!!

Bliz§i pravni neupravenost ptikazu lze spatfit i v absenci v ptedchozim
odstavci zminované lhiity pro podéani piikazu k zapisu pfevodu zaknihovanych
cennych papird. Vhodnéjsi se mi v tomto ohledu jevila pfedchozi pravni tprava
obsazena v ZCP ve znéni u¢inném do 30. dubna 2004, kde bylo o této lhité
pojednavano ponékud vice, konkrétn¢ pak Vv ustanoveni § 22 odst. 1, jenz
stanovoval, Ze piikaz k registraci pievodu se podava v dohodnuté [hité, a pokud
nebyla takova lhita dohodnuta, tak ve lhuté 7 dni od uzavieni smlouvy. Takto

vymezena lhita byla dle mého nazoru ptihodnéjsi, nezli je tomu Vv soucasné pravni

49 FRANEK, M. In: HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zdkon o podnikéni na kapitalovém trhu. Komentdr. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 595.
410 Obdobné viz MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr- 1.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 150.
41 C1. 27 Loi fédérale sur les titres intermédiés (LTI) [online]. [cit. 31. 7. 2020]. Dostupné z:
https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/20061735/202001010000/957.1.pdf.
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upravé. S ohledem na piijeti ZPKT vSak doslo mimo jiné i ke zruSeni pravé tohoto

ustanoveni.*?

Pravni Uprava obsazena jak v ZKPT, konkrétné v ustanoveni § 96 odst. 1 a
odst. 2, tak v OZ v ustanoveni § 1104 odst. 1 a odst. 2, pfi¢emz explicitné spojuje
okamzik nabyti vlastnického prava Kk zaknihovanému cennému papiru
s okamzikem zapisu na piislusny ucet, kterym je bud’to zakaznicky tcet (v piipadé,
ze majitelé GCth nemaji totozného depozitare), anebo ucet vlastnika (za situace, ze

je pievod realizovan mezi koncovymi majiteli u stejného depozitaie). 413

Ohledné zapisu prevodu zaknihovaného cenného papiru realizovaného
zaklad¢ piikazu podaného ze strany opravnéné osoby je zapotiebi fici, Ze tento je
konstitutivniho charakteru**, nebot’ pievod vlastnictvi k zaknihovanému cennému
papiru nemtze byt realizovan jinak nezli pravé zménou onoho zapisu v té ¢asti
evidence, jenzZ je z hlediska vlastnictvi cenného papiru rozhodujici, tedy na Gétu
vlastnika.**® Pokud jde o charakter zapisu ptevodu zaknihovaného cenného papiru
na ucet zékaznika, povazuji za nutné podotknout, zZe v tomto sméru nepanuje tiplna
mezi odbornou vetejnosti shoda. V této souvislosti se lze setkat s tim, ze i v ptipadé
zapisu na ticet zdkaznika jsou takovému zapisu prisuzovany konstitutivni Gi¢inky.*1®
Naproti tomu nékteti autofi prohlasuji, ze ke zméné vlastnictvi dochazi az
v okamziku z4pisu zmény na Gcet vlastnika.*’” Nasledn& nelze opomenout ani
néazor, jenz v této véci spole¢né zastavaji autofi jednoho komentaie k OZ. 18 Ti se
domnivaji, ze pokud jde 0 zapis na ucet vlastnika v navazujici evidenci, je mozné

tento zapis povazovat a oznacit za zapis konstitutivni, av§ak naproti tomu informace

42 \/ divodové zpravé k navrhu zékona ¢&. 257/2004 Sb., kterym se méni nékteré zikony
V souvislosti s piijetim zdkona o podnikani na kapitalovém trhu, zdkona o kolektivnim investovani
a zadkona o dluhopisech, zdkonodarce zruSeni predmeétného ustanoveni zdivodnil tim, Ze praveé ve
spojitosti s onim pfijetim ZPKT je zruSeni vybranych ustanovenich nezbytnym krokem, avsak
zaroven jednim dechem dodava, Ze ta uprava, jenz bude v ZCP zruSena bude zaroven pievzata do
ZPKT. V piipadé ustanoveni § 22 se tak bohuZel nestalo. Viz Parlament CR, Poslaneck4 snémovna,
Snémovni tisk ¢. 525/0, ¢ast €. 1/3, s. 46.
43 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 259.
414 DOBROVOLNA, E. In: SPACIL, J. a kol. Obcansky zédkonik III. Vécnd prava (§ 976-1474).
Komentar. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 347-348.
45 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
S. 346.
46 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 259.
47 FRANEK, M. In: HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zdkon o podnikéni na kapitalovém trhu. Komentar. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 596.
48 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 150.
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o nabyti vlastnictvi k zaknihovanému cennému papiru jSOU zaznamenavany pouze
deklaratorné, a to k datu provedeni zapisu na zakaznicky téet (nebot’ jiz v tomto
momenté se vlastnikem zaknihovaného cenného papiru stava nabyvatel).*®
Argumentuji zejména tim, Ze k nabyti vlastnického prava dochazi diive, tedy
predtim, nez dojde k pfipsani zaknihovaného cenného papiru v navazujici evidenci
na ucet vlastnika. V souladu s touto argumentaci je dle mého nazoru spojena
predev§im ochrana prav nabyvatele, kdyz v jeho prospéch je zaknihovany cenny

papir na ucet zakaznikl zapisovan.

Pokud jde o prokézani vlastnického prava k zaknihovanému cennému papiru,
déje se tak vypisem z ptislusné evidence, v niz je zaknihovany cenny papir veden.
Je zapotiebi zduraznit, Ze takovyto vypis plni toliko funkci prukazni, a neni mozné

jej povazovat za cenny papir.*?°

Z toho, co jiz bylo o pfevodu zaknihovaného cenného papiru uvedeno, je
nutno poukazat na skute¢nost, ze nebude-li pfevod zaknihovaného cenného papiru
zavrSen pravé onim zapisem, tj. modem, ale pouze uzavienim smlouvy, nenabude
pfijemce vlastnické pravo Kk zaknihovanému cennému papiru. K tomu je zapotiebi
zaroven dodat, ze v takovémto ptipadé se ptfijemce stdva alesponi drzitelem prav,
jez plynou z piedmétného zaknihovaného cenného papiru v takové mite, ve které
na néj byla prava prevedena.*?! Tato prava viak musi skute¢n& vykonavat, piicemz
mu zaroven nalezi i petitorni ochrana vaci vlastnikovi zaknihovaného cenného

papiru.*?

Na jednu stranu lze aktualni pravni Gpravu nakladdni se zaknihovanym
cennym papirem zhodnotit kladné, nebot’ se podafilo pfedchozi roztfiSténou
tipravu*?® zkoncentrovat relativné na jedno misto. Na druhou stranu nelze
prehlédnout, Ze se zakonodarce nevyvaroval prenosu nékterych nedostatki a
nejasnosti, jez byly shora popsané. Zejména pokud jde o dusledky disledkt

vadnosti piikazu ¢i nesrovnalosti mezi obsahem zapisu v evidenci a obsahem

49 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 150.
40 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 78.
421 SOVAR, J. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN. V. a kol. Obcansky zakonik: komentar. 2.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1175.
422 \/jz ustanoveni § 990 odst. 2 OZ; obdobné také SOVAR, J. In: PETROV, J., VYTISK, M.,
BERAN. V. a kol. Obéansky zdkonik: komentar. 2. vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1175.
423 \/ ramci ptevodu zaknihovanych cennych papiru bylo dfive zapotiebi prostudovat ustanoveni
nejméne tfi pravnich predpist, zejména ZCP, ZPKT a ObchZ.
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ptikazu. V tomto ohledu se mi libi navrh spocivajici ve vylouceni Gpravy prevodu
zaknihovaného cenného papiru do zvlastniho zakona, a to s ohledem na nespornou
individualitu tohoto institutu spole¢né s nutnosti zajisténi predvidatelnosti a pravni
jistoty tykajici se pravé dispozic se zaknihovanymi cennymi papiry. 4% | v takovém
ptipadé by Cesky zakonodarce nalezl notnou davku inspirace v zahrani¢ni pravni
upravé, zejména pak v té francouzské, kde byla tato materie, jez méla byt ptivodné
soucasti soukromopravniho Code civil, inkorporovana do zvlastniho pfedpisu, do
francouzského penézniho a finanéniho zakoniku (,,Code monétaire et

financier”) 4%

5.1.1 Pozastaveni vykonu prava nakladat se zaknihovanym

cennym papirem

V souvislosti s nakladanim se zaknihovanym cennym papirem je podstatné
zastavit se i u institutu pozastaveni vykonu prava nakladat se zaknihovanym
cennym papirem, ktery je soucasti pravni Gpravy obsazené v ZPKT, konkrétné v
ustanoveni § 97, a ktery je zkrdcené oznacCovan jako ,,pozastaveni nakladani

‘

S investicnim nastrojem “, V béZné praxi se lze také setkat se zkracenym vyrazem
,,blokace*. **® Jedna se o institut, jenz se vyznaGuje znaénou mirou uzite¢nosti,
nebot’ v ptipadé zapisu takovéhoto pozastaveni s nakladanim, zajiStuje nemoznost
zapisu tykajici se zmény v osobé vlastnika do evidence zaknihovanych cennych
papiri.*?’ Po urdity ¢as tak neni mozné pievod zaknihovaného cenného papiru
realizovat. UzZite¢nost je dale umocnéna tim, Ze je mozné prostiednictvim tohoto
instrumentu  docilit znemoZnéni zapisu smluvniho zastavniho prava

k zaknihovanému cennému papiru po dobu takového pozastaveni.*?8

Popsané dusledky pozastaveni prava nakladat jsou explicitné vymezeny
V odst. 5 predmétného ustanoveni § 97 ZPKT. Z toho je zfejmé, Ze jiné, nez v tomto

odstavci uvedené dusledky institut pozastaveni mit nemiize, jestlize tak nestanovi

424 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 263-264.
425 Tamtéz.
426 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 347.
427 Ustanoveni § 97 odst. 5 ZPKT.
48 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 347.
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zvlastni pravni predpis.*?® Za takového stavu lze dospét k nazoru, Ze zapis
pozastaveni vykonu prava nakladat se zaknihovanym cennym papirem nevytvaii
prekazku jinym zapistim vztahujici se k onomu zaknihovanému cennému papiru.
Kupftikladu nic nebrani zapisu zastavniho prava z rozhodnuti vetejné moci nebo ze
zakona, nebo téz zmény v udajich o vlastnikovi €i zapis zmény v osobé vlastnika

v diisledku piechodu vlastnictvi. 4%

Odpovéd’ na otazku, kdo a za jakych podminek je opravnén k podani
ptikazu k zapisu pozastaveni nakladdni se zaknihovanym cennym papirem
nalezneme hned v odst. 1 ustanoveni § 97 ZPKT, dle kterého je mozné za opravnéné
osoby k podani zapisu pozastaveni nakladani se zaknihovanym cennym papirem
povazovat organizatora regulovaného trhu, provozovatele mnohostranného
obchodniho systému ¢i provozovatele systému vypotadaciho, jestlize ma byt
zaknihovany investi¢ni ndstroj pieveden, dale je k poddni takového piikazu
opravnén piislusny soud, spravni Gfad ¢i exekutor, av§ak pouze pokud je to nutné
Vv souvislosti s vydanim predbézného opatieni, exekucniho ptikazu nebo k jinym
ucelim soudniho nebo spravniho fizeni, anebo stanovi-li tak jiny pravni ptedpis,
nasledné je k opravnénym osobam pfifazena taktéz osoba, jenz vede centralni
evidenci zaknihovanych cennych papird, za situace, Ze je to nutné v souvislosti s
vypofadanim, popiipadé¢ s jinymi sluzbami, jenZ jsou ze strany této osoby
poskytovany, dale se mezi opravnéné osoby fadi také depozitat investi¢niho fondu
nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu a v neposledni fad¢ téZ tfeti osoba, jestlize
ptikaz podava ve svij prospéch, a pokud k tomu ma souhlas vlastnika
zaknihovaného cenného papiru. 3! Zakon u posledné zminéného subjektu, tj. tieti
0soby jiz nefesi to, zda je mozné, aby vlastnik své souhlasné pfipadné odvolal.
S ohledem na skutecnost, ze jadro tohoto institutu tkvi zejména v zabezpeceni
préavni jistoty osob pfed neopravnénou dispozici se zaknihovanym cenny papirem,
je patrné, ze vlastnim svij souhlas nemtze odvolat po v piikazu k zapisu

vymezenou dobu. 432

429 FRANEK, M. In: HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zdikon o podnikani na kapitdlovém trhu. Komentdr. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 599.
40 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 148.
BLPAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
S. 347-348.
42 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 149.
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Je tedy zfejmé, ze ucel zapisu pozastaveni vykonu prava disponovat se
zaknihovanym cennym papirem se bude v zasadé lisit podle toho, kdo takovy piikaz
k zapisu podava. Ugelem miZe byt zejména ochrana prav tietich osob, pozadavek

fadného provedeni zapisu do evidence zaknihovanych cennych papiru apod.**

Mantinely institutu nejsou dany pouze aspektem persondlnim, ale taktéz
aspektem casovym. S ohledem na skute¢nost, ze se jedna o vyznamny zasah do
vlastnickych prav, je ohledn¢ ¢asového pozadavku v ustanoveni § 97 odst. 2 ZPKT
stanoveno, ze uz samotny piikaz k zapisu musi zahrnovat dobu, po kterou je
dispozice se zaknihovanym cennym papirem pozastavena. “** Na druhou stranu
vSak ustanoveni neupravuje maximalné pfipustnou hranici takové doby. V takovém
pripadé se domnivam, ze cO Se stanoveni doby tyce, musi byt umérna cilim, jenz
vyuziti institutu V tom ¢i onom ptipad¢ sleduje. Vyvstava otazka, zda je ptipustné,
aby v piikazu byla doba stanovena jako doba neuréitd. V tomto sméru se lze

435 setkat s nazorem, Ze t0 mozné je, nebot’ doslovny vyklad toto

Vv odborné¢ literatuie
nezakazuje. Osobn¢ se Stimto nazorem neztotoznuji, nebot se domnivam, ze
vyslovnym pozadavkem na stanoveni doby, chtél zdkonodarce piedejit zneuzivani

ptikazii podavanych pravé na neurcitou dobu.

K zaniku pozastaveni naklddani se zaknihovanym cennym papirem mize
dojit nasledujicimi zplisoby. V prvé fadé pozastaveni nakladani se zaknihovanym
cennym papirem zanikne uplynutim doby pozastaveni.**® Dale k zaniku dochézi
z ptikazu osoby, z jejichz strany byl ptikaz k zapisu pozastaveni nakladat podan a
koneéné k zaniku dochazi téz z ptikazu osoby, jenZ prokaze své opravnéni takovy
zapis pozastaveni naklddani se zaknihovanym cennym papirem zrusit.*3’ V piipadé
posledné zminéném zplsobu vsak zakon blizsi podminky onoho ,,opravnéni‘
pozastaveni zruSit nestanovi. Zde by bylo nanejvys vhodné jisté bliz§i upiesnéni,

nebot’ bez urcité konkretizace zminéni odst. 3 pism. c¢) § 97 ZKPT nema ptesptilis

43 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 148.
434 FRANEK, M. In: HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zdikon o podnikani na kapitdlovém trhu. Komentar. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 599.
45 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 148.
4% FRANEK, M. In: HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zdkon o podnikéni na kapitalovém trhu. Komentdr. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 599.
437 Ustanoveni § 97 dost. 3 ZPKT.
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valny vyznam. “® Specifickou pozici ZKPT ve svém ustanoveni § 97 odst. 4
ptisuzuje soudu a spravnimu ufadu, ktery jsou zaroven opravnény k podani ptikazu
k zépisu pozastaveni nakladat, pficemz jim ptiznava pravo podat piikaz ke zruseni
pozastaveni nakladani se zaknihovanym cennym papirem, ke kterému dala piikaz

jina osoba. 43

Institut pozastaveni vykonu prava vlastnika nakladat se zaknihovanym
cennym papirem se na prvni pohled zda byt institutem vcelku jednoduchym,
nicméng pii bliz§im zkoumani lze dospét k zavéru, ze jde o institut, ktery nejenze
by si zasluhoval blizsi konkretizaci nékterych vySe zminénych ustanovenich, ale
taktéZ se jedna o institut, ktery je do znacné miry komplikovany. Jen tézko lze
v souvislosti s timto nastrojem hovofit o dokonalosti. Tak naptiklad, co se tyce
skupiny osob, jez jsou k podani piikazu k pozastaveni nakladani opravnény, lze
kladn¢ hodnotit, ze zde zdkonodarce myslel 1 na tzv. tieti osoby, které zaroven
davaji se svolenim vlastnika zaknihovaného cenného papiru ptikaz ve sviij vlastnik
prospéch. Na druhou stranu je s podivem, ze mezi opravnéné 0S0bYy neni zatazen
také samotny vlastnik zaknihovaného cenného papiru, tfebaze v praxi by nejspis
ptikaz jako takovy zjeho strany nebyl piili§ ¢asto vyuzivan. *4° Dalsi uskali lze
Spatfit V situaci, kdy zminény piikaz podany ze strany osoby vedouci centralni
evidenci zaknihovanych cennych papirt ucini tento viici sob&. Nicméné v této
otazce neni zcela jasno, nebot’ je mozné¢, Ze tim takova situace neni minéna, pokud
by tomu tak skutecné bylo, tak v pravni Gpravé tohoto institutu chybi opravnéni
takové osoby nakladat se zaknihovanym cennym papirem pozastavit, a to zejména
z vlastniho podnétu. **! A nakonec pokud jde o otazku zaniku pozastaveni nakladani
se zaknithovanym cennym papirem, i zde je mozné hovofit o jistych pochybam ve
vztahu k nikterak neohrani¢ené moznosti piikazu k vymazu pozastaveni disponovat
se zaknihovanym cennym papirem, jenz je opravnéna prave ta osoba, z jejiz strany

byl podan ptikaz k pozastaveni. V této souvislosti napt. J. Pauly dodava, ze je

48 FRANEK, M. In: HUSTAK, Z., SOVAR, J., FRANEK, M., SMUTNY, A., CETLOVA, K.,
DOLEZALOVA, D. Zdikon o podnikani na kapitdlovém trhu. Komentdr. 1. vyd. Praha: C. H. Beck.
2012, s. 599.
49 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
S. 348.
40 Tamtéz.
MLPAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
S. 348-349.
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mozné si predstavit situace, za kterych by bylo nanejvys praktické, aby takové

osobé nebylo piiznano pravo rusit Géinky svého piivodniho piikazu. 42

5.2 Zastavni pravo k zaknihovanému cennému papiru

V souladu s ustanovenim § 1310 odst. 1 OZ muze byt zastavou kazda véc,
se kterou je mozné obchodovat, a vzhledem k tomu, ze mimo jiné i zaknihovany
cenny papir napliiuje takto vymezenou definici zastavy**®, Ize jej sou¢asné oznadit

za zpusobilou zastavu. 444

Zaknihovany cenny papir je tedy mozné zastavit, pficemz soucasna pravni
Uprava nam v tomto sméru poskytuje de facto dvé piipustné varianty. Prvni
variantou je zastaveni zaknihovaného cenného papiru, jehoz blizsi specifikaci
nalezneme v ustanoveni § 1331 OZ. Druha varianta je pak obsazena v nasledujicich
ustanovenich, konkrétné v ustanovenich § 1333 a 1334 OZ, a kterou zdkon
oznacuje jako zastaveni uctu viastnika zaknihovanych cennych papirii. Pied blizsi

specifikaci kazdé ze zakonnych variant, povazuji za vhodné vSeobecné objasnit

zastaveni zaknihovanych cennych papira jako takové.

Zastaveni zaknihovaného cenného papiru byva oznacovano jako zvlastni
druh zastavniho prava.**® V piedeslé pravni Upravé byly jisté zvlasStnosti
zformulovany celou fadou specidlnich ustanovenich. Naptiklad podle ustanoveni §
39 odst. 1 a 2 ZCP nebylo mozné, s vyjimkou zakonnych zastavnich prav*,

k zastavenym cennym papiram zfidit podzastavni pravo ¢&i je opakované zastavit.**’

42 pPAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 349.
43 Nutno vsak dodat, Ze co lze povazovat za zplsobilou zastavu, je v souvislosti s rozsifenim
konceptu véci v pravnim smyslu dle § 489 OZ, formulovano velice obsirn€. Za zpisobilou zastavu
je mozné oznacit v souladu s ustanovenim § 1348 OZ dokonce i soubor véci ve spojitosti s véci
hromadnou. Naproti tomu samoziejmé neni mozné, aby za zastavu byla oznacena jakakoliv véc,
tedy vSe, co je odlisné od osoby a slouzi k potfeba lidi, ale vzdy se musi jednat o véc, ktera je
obchodovatelna. Osobné se vSak domnivam, ze pokud jde o podminku obchodovatelnosti, je vzdy
tieba mit zaroven na paméti, k ¢emu vlastné takova zastava slouzi, nasledny pfilis restriktivni vyklad
by mohl zpisobit jisté vyfazeni moznosti uspokojeni zastavniho véfitele. Stanoveni, zda ta ¢i ona
veéc je zpusobilou zastavou by mélo byt ponechano na smluvnich stranach ptipadné zastavni
smlouvy, samoziejmeé respektujic dobré mravy, pravni pfedpisy apod. Obdobné také MAREK, R.,
JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zikoniku. Komentdr. 1. vydani. Praha: C.H. Beck,
2013, s. 177-178.
44 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 177.
45 SOVAR, J. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN. V. a kol. Obcansky zdkonik: komentar. 2.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1402.
446 PAULY, J. Komentdr k zakonu o cennych papirech. Praha: Orac, 1998, s. 148.
“7 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zéikoniku. Komentar. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 167, 175.
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448

Jelikoz bylo toto ustanoveni bez ndhrady zruSeno™, v soucasné dobé¢ jiz takovy

zékaz neplati, a tim padem je v souladu s aktualni pravni ipravou tzv. nasobné

449 znovu umoznéno.**°

zastaveni zaknihovaného cenného papiru, s jistou vyjimkou
Dale je v tomto sméru dilezité zminit, Ze se na otdzky vzniku zastavniho prava
k zaknihovanému cennému papiru nebo k uétu zaknihovaného cenného papiru
nepouziji obecnd ustanoveni o vzniku zastavniho prava k movité véci, nebot’ tyto
jsou upraveny specialnimi ustanovenimi § 1331 OZ, pokud jde o vznik zastavniho
prava k zaknihovaného cenného papiru a v piipadé vzniku zastavniho prava k uctu
zaknihovaného cenného papiru ustanovenim § 1333 OZ. ! Ustanoveni tykajici se
vSeobecné zastaveni zaknihovaného cenného papiru budou aplikovana postupné
Vv nésledujicim potadi. Nejprve se pouziji vySe zminénd ustanoveni, tedy ustanoveni
§ 1331 az 1334 OZ, nésledné ustanoveni § 1349 a 1359 OZ, a az poté se piistoupi
k aplikaci ustanoveni tykajici se zastaveni movitych véci, pficemz nakonec se
pouziji obecna ustanoveni o zastaveni, tedy ustanoveni § 1309 a nasl. OZ. %2 Ve
zvlastnich pravnich ptedpisech pak jiz v zasadé nenajdeme ustanoveni, jez by tuto

problematiku bliZe upravovala.*>

Jak bylo shora pfedestieno, prvni variantu, jenz nam soucasna pravni uprava
nabizi, je zastaveni zaknihovaného cenného papiru, jenz je upraveno specialnim a
kogentnim ustanovenim § 1331 OZ, kdyZ tato pravni Gprava zastavniho prava se
vztahuje pfimo a jen na cenné papiry zaknihované. Jiz samotny charakter
zaknihovaného cenného papiru determinuje i to, jakym zpisobem vznika zastavni

pravo k zaknihovanému cennému papiru.*** Za nejvyznamnéjsi pravni jednani

48 7de se diivodova zprava pouze uvadi, ze takové omezujici ustanoveni ve vztahu k cennym
papirim bylo nedGvodné. Viz divodova zprava k OZ. [online]. [cit. 31.8.2020] Dostupné z:
http://obcanskyzakonik.justice.cz/images/pdf/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovana-verze. pdf
49 \/ pfipadé zaknihovanych cennych papirti zastavenych jakoZto souast véci hromadné,
kupftikladu obchodni zavod, neni dle ustanoveni § 1348 véty prvni OZ tzv. nasobné zastaveni mozné,
kdyz podle uvedeného ustanoveni plati, ze pokud se za trvani zastavniho prava k hromadné véci
ujedna samostatné zastavni pravo k véci jednotlivé, jenz nalezi k zastaveé, zastavni pravo tak
nevznikne.
450 podotykam zase umoznéno, nebot piivodné ZCP, tj. ve znéni u¢inném do 30.6.1996, tzv. nasobné
zastaveni cenného papiru nezakazoval. Viz PAULY, J. Komentdar k zdkonu o cennych papirech.
Praha: Orac, 1998, s. 148.
41 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 193.
42 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 167.
453 Jak je vSak zvykem, i v tomto ptipadé viak existuji jisté vyjimky. Napiiklad se Gprava tykajici se
zastavniho rubopisu v piipadé Sekli a smének dle ustanoveni § 19 SSZ nebo tprava tykajici se
omezené zastavitelnosti dle ustanoveni § 273 ZOK.
“4 FIALA, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr.
Svazek I11. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 958.
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sméfujici pravé ke vzniku zastavniho prava k zaknihovanému cennému papiru je
oznacovana zastavni smlouva. I pfes nepopiratelné¢ vyznamnou pozici zastavni
smlouvy, neni tato jedinym pravnim titulem, na zdkladé kterého vznika zastavni
pravo k zaknihovanému cennému papiru.**® Ke vzniku zastavniho prava nejen
k zaknihovanému cennému papiru, ale k vécem ve smyslu pravnim obecné miize
dojit téZ z rozhodnuti organu vefejné moci dle ustanoveni § 1342 OZ, piipadné ve
smyslu ustanoveni § 170 DR, pfi¢emz zapis takto vzniklého zastavniho prava je
zapisem, ktery ma pouze deklaratorni charakter.*® V neposledni fadé nelze
opomenout vznik zakonného zastavniho prava k zaknihovanému cennému papiru,
jenz plyne z ustanoveni § 202a odst. 3 véty druhé ZPKT. V takovém piipadé ma
centralni depozitai k zajisténi splatnych pohledavek, jez vznikly ve spojitosti se
zabezpefenim sluzeb poskytnutych majitelim tzv. nezatazenych Uéth, zastavni
pravo k investi¢nim nastrojim evidovanych na majetkovém Uétu, ktery vede,
pti¢emz za investi¢ni nastroje 1ze povazovat samoziejmé také i zaknihované cenné
papiry.**” Pokud jde o jiz v ivodu tohoto odstavce zmifiovanou zastavni smlouvu
jakozto nejvyznamnéj$i pravni titul vzniku zastavniho prava k zaknihovanému
cennému papiru, mluvime o ni jako 0 tzv. smluvnim zastavnim pravu, prestoze tato
fraze, ktera byla soucasti ZCP (zejména pak byla uZzita v ustanoveni § 40 a nasl.) a
kterou lze v soucasné dob¢ nalézt pouze jako jisty pozistatek v ustanoveni § 97

odst. 5 ZPKT, neni ob&anskym zakonikem pouzivana.

Vznik smluvniho zastavniho prava lze oznacit jako vysledek dvoufdzového
procesu. “°8 Prvni krok (titulus) spo¢ivé v uzavieni zastavni smlouvy, kdy smlouva
musi mit pisemnou formu, coz lze a contrario vyvodit z ustanoveni § 1314 odst. 1

0Z.*° Druhym krokem (modus) je zapis zastavniho prava na udet vlastnika

v piislusné evidenci®?, pf¥i¢emz takovy zapis ma nasledné konstitutivni u¢inky.*6*

5 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 375-376.
46 SOVAR, J. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN. V. a kol. Obcansky zakonik: komentar. 2.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1400.
47 CHALUPA, 1., REITMAN, D. Cenné papiry. Zdaklady soukromého prava IV. 1. vydani. Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 45.
48 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 380.
49 FIALA, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, I., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr.
Svazek I11. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 958.
460 Za piislusné evidence se v tomto pfipadé povazuji evidence investiénich nastroji dle osmé asti
ZPKT, kterymi jsou jednak centralni evidence zaknihovanych cennych papirti a jednak samostatna
evidence investi¢nich nastroju.
®LPAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 380.
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Nez vSak k samotnému zapisu, a nasledné 1 k ucinkiim dojde, je zapotiebi, aby byly
naplnény dalsi zdkonem vymezené podminky. Tyto podminky jsou dvé, pficemz

jedna z nich je vymezena pozitivné a druha je naopak vymezena negativné.

Prvni podminka, jejiz pozitivni vymezeni je obsazeno v ustanoveni § 1331
odst. 1 OZ, spociva v tom, Ze onen piikaz k zapisu zastavniho prava do ptislusné
evidence musi byt ué¢inén ze strany osoby k tomu opravnéné.*®? Opravnéna osoba
bude v praxi pifedstavovana nejCastéji zastavnim dluznikem, tedy vlastnikem

463 Kromé zastavniho dluznika

zastavovaného zaknihovaného cenného papiru.
piiznava zakon takové opravnéni t€z i1 zastavnimu veéfiteli, osobnimu dluzniku ¢i
zastavci, avSak u téchto opravnénych osob zdkon navic vyzaduje, aby tito prokazali,
7e zastavni pravo bylo skute¢né zfizeno*®*, pi¢emz tento zakonny pozadavek bude
jisté splnén za situace, kdy spole¢né s piikazem k zapisu zastavniho prava bude
predlozen original ¢ ufedné ovéfena kopie zastavni smlouvy.*®® Naproti tomu,
bude-li piikaz k zapisu zastavniho prava podan zastavnim dluznikem, resp.

vlastnikem G¢tu, postaci, kdyz pielozi pouze a jen onen ptikaz.

Pokud jde o druhou nastinénou podminku, jenz je oproti prvni podmince
vymezena nejen negativng, ale zaroven neni ani obsazena v OZ, nybrz je zakotvena
v ZPKT v ustanoveni § 97 odst. 5, spociva jeji podstata vV nemoznosti zapsat
zastavni pravo k zaknihovanému cennému papiru po dobu, jenz bude v evidenci
zaknihovanych cennych papird registrovano pozastaveni nakladanim s cennym
papirem, pficemzZ v tomto odstavci je zdkaz formulovan pro investi¢ni nastroje

obecng. 466

42 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 380.
483 RICHTER, T. In: SPACIL, J. a kol. Obcansky zdkonik III. Vécnd prava (§ 976-1474). Komentdr-
1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 1091.
464 Zde je nutno uvést, Ze v tomto stadiu nelze hovofit o doloZzeni ,,zi%izeni zdstavniho prdava “, nebot
k takovému ztizeni dojde az ex post, tedy az samotnym zapisem zastavniho prava do piislu§né
evidence. Ze strany zakonodarce je tak vyzadovano doloZeni néceho, k cemu mam teprve dojit.
V takovém ptipadé lze vSak ono ,,zrizeni zdstavniho prdava“ prokazat predloZzenim toliko zastavni
smlouvou Vv pisemné formé. Viz FIALA, J. In SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol.
Obcansky zdakonik. Komentar. Svazek I11. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 958 ¢i obdobn¢ viz
PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s.
380.
45 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdar. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 205.
46 FIALA, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, . a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr
Svazek 1. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 958.
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Nalezitosti piikazu jakozto nezbytné podminky zapisu zastavniho prava
k zaknihovanému cennému papiru, byly diive upraveny v ustanoveni § 42 odst. 3
ZCP, nicméné OZ tuto upravu nepiejal a z toho divodu tak musime nalezitosti
piikazu hledat jinde, zejména pak v pravidlech pro vedeni piisluiné evidence.*®’
V piipadé Provozniho fadu CDCP uc¢inného od 1. fijna 2020 jsou pro onen piikaz
obsahové nalezitosti stanoveny v ¢l. 26 odst. 4, kterymi jsou kromé jiného vyse
dluhu nebo ujednana vyse uspokojeni zastavniho véfitele, dale také dobu splatnosti
dluhu, pokud jsou takové udaje znamy, nasledné i dobu trvani zastavniho prava, a
také pocet zaknihovanych cennych papirti, jenz maji byt zastaveny.*®® Co vsak musi
piikaz obsahovat vzdy, aniz by to muselo vyplyvat z vyslovného ustanoveni
zakona, je fadna a dostatena specifikace zastavy, zejména prostrednictvim ISIN
kodu. Nasledné v ném musim byt povinné v souladu s ustanovenim § 94 odst. 1

ZPKT identifikovan zastavni véfitel, u fyzické osoby musi byt identifikace

obohacena o datum narozeni nebo rodné &islo. 46°

V souvislosti se zadpisem zastavniho prava nelze opomenout skutec¢nost, ze
zastavni pravo se zapisuje do evidence zaknihovanych cennych papirti zasadné na
Gi¢et vlastnika, nikoliv na ucet zékaznika.*’® Coz m4 své opodstatnéni s ohledem na
skutecnost, Ze majitel zakaznického uctu neni vlastnikem zaknihovanych cennych
papirti na tamto uétu evidovanych (§ 528 odst. 2 OZ). #’* Avsak na druhou stranu
1ze dospét k tomu, ze pokud jde o zaneseni vzniku zastavniho prava do ptislusné
evidence emise je toto namisté, pfi¢emz Vv ptipadé rozporu s obsahem evidence na

iétu vlastnika, ma obsah v evidenci emisi prednost.*’2

Vyznamnou oblast ve vztahu k zastavenému zaknihovanému cennému
papiru tvoii téz otazka zaniku smluvniho zastavniho prava k zaknihovanému

cennému papiru.

%7 SOVAR, J. In: PETROV, I., VYTISK, M., BERAN. V. a kol. Obcansky zdkonik: komentdr. 2.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1401.

468 Provozni f4d CDCP t¢inny ode dne 1.10.2020. [online]. Centralni depozitaf cennych papiri, a.s.
[cit. 7.10.2020]. Dostupné z: https://www.cdcp.cz/images/CDCP_provozni_rad_v8.pdf

49 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 206.

40 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 379.

41 SOVAR, J. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN. V. a kol. Obcansky zakonik: komentar. 2.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1401.

42 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 379.
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Problematika zaniku byla v pfedchozi pravni upravé, konkrétné
V ustanoveni § 42 odst. 4 vété prvni ZCP, formulovéana explicitng, a to tak, Ze:
., Smluvni zdstavni pravo k zaknihovanému cennému papiru zanika zdpisem zdaniku
tohoto zastavniho prava.“ Nebylo tedy pochyb, Ze vymaz zéastavniho prava me¢l
konstitutivni 1icinky.*”® Nicméné tato vyslovna formulace nebyla zakonodarcem
pievzata, a tak se soucasna pravni Giprava obsazena v ustanoveni § 1331 odst. 2 OZ
nejenomze od té predeslé formulacné 1isi, ale také vnesla do pravniho prostredi jisté
pochyby ohledné toho, kdy skute¢né zastavni pravo zanika. 4 V dusledku toho se
lze mezi odbornou vefejnosti setkat s protichudnymi nazory nejen na to, kdy

zastavni pravo zanika, ale také jaky ma nasledny vymaz zastavniho prava ucinky.

Soucasné ustanoveni, jenz se problematika zaniku zastavniho prava tyka,
zni nasledovné: ,, Zdstavni pravo vymaze z prislusné evidence osoba opravnena tuto
evidenci vést. Poda-li prikaz zdstavni dluznik, osobni dluznik nebo zdstavce, vymaze
se zdstavni prdvo, pokud prikazce dolozi, Ze nastala skutecnost, kterd je jinak

ditvodem zaniku zdstavniho prava. “ ™

Otazka zaniku zastavniho prava u zaknihovaného cenného papiru je

v nejedné odborné pravnické literatuie®’®

zodpovézena tim, Ze zastavni pravo
V tomto pfipadé zanika nikoliv aZ vymazem zastavniho prava z pfisluSné evidence,
jak by se dalo usuzovat z detailniho rozporu dotéeného ustanoveni § 1331 odst. 2
OZ, nybrz nékterou ze skuteCnosti, jenZ zpiisobuje zanik zastavniho prava
Z obecnych divoda dle ustanoveni § 1376 a § 1377 OZ. Tim padem by jiZ onen
vymaz zastavniho prava z evidence meél pouze deklaratorni ucinky. Ti, kdoz
zastavaji tento ndzor argumentuji zejména tim, Ze za situace, kdy ze strany
zakonodarce nedoslo k prevzeti vyslovné Upravy tykajici se zaniku zastavniho
prava vymazem z evidence obsazené v ZCP, mél zakonodarce v umyslu tuto Gpravu

zménit.*”’ Nicméné ani diivodova zprava nam v tomto sméru neposkytuje zadné

vysvétleni, proto Ize o této domnénce pouze polemizovat, a i z tohoto divodu mi

48 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 207.
44 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 380.
475 Ustanoveni § 1331 odst. 2 OZ.
476 Naptiklad viz CHALUPA, 1., REITMAN, D. Cenné papiry. Zaklady soukromého préva IV. 1.
vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 46; nebo téz MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém
obcanskem zdakoniku. Komentar. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2013, s. 207.
47 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 207.
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nepfijde takova argumentace dostatecné presvédcCiva. Nehledé na skutecnost, ze
néco nebylo prevzato explicitng, nemusi nutné, a zpravidla tomu ani tak neni,

znamenat, Ze to k prevzeti nedoslo viibec. '

Povazuji za vhodné zminit i jiny uhel pohledu, se kterym se 1ze v odborné
literatufe v této souvislosti setkat. J. Sovar zastava nazor, Ze ucinky vymazu
zastavniho prava mizou byt nejen konstitutivni, ale dokonce téz deklaratorni. Tento
svij postoj zdiivodiuje tim, ze ne kazdy zénik zastavniho prava je podminén praveé
vymazem z prislusné evidence. Poukazuje ptitom na ustanoveni § 1377 odst. 2 OZ,
a zaroven dodava: ,,/...J kdy dojde k prevodu viastnického prava k zaknihovanym
cennym papirum (1. ,,odepsdni* zaknihovanych cennych papiri z uctu viastnika)
obchodovanych na regulovaném trhu bez souhlasu zdstavniho véritele. Zastavni

pravo V tomto piipadé zanikne vZdy, a to pro dobrou viru nabyvatele. « 47°

Osobné se priklanim k nazoru, ktery naopak de lege lata dovozuje, Ze onen
zapis zéniku zéastavniho prava ma nikoliv UCinky deklaratorni, nybrz ucinky
konstitutivni. 48 Své stanovisko J. Pauly zdivodiiuje tim, Ze i vV rAmci predchozi
pravni upravy obsazené v ZCP, jenz byla v téchto otazkach dokonce méné
jednozna¢na nezli souCasnd pravni Uprava obsazend v OZ, se V obdobnych
pochybnostech dovozoval konstitutivni charakter registrace zaniku smluvniho

zastavniho prava.*8! Vétsina odborné veiejnosti®®?

se ptiklani spiSe k deklaratornim
ucinklim a lze ocekavat, ze de lege ferenda bude prosazovano jejich vyslovné
zakotveni. Domnivam se, Ze tento krok by zpiisobil odchyleni a nerespektovani
samotné konstrukce zaknihovani cennych papirt, jenz byla od pocatku postavena

na jistych pozadavcich. 483

418 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 381.
419 SOVAR, J. In: PETROV, J., VYTISK, M., BERAN. V. a kol. Obcansky zéikonik: komentdr. 2.
vydani. Praha: C.H. Beck, 2019, s. 1402.
480 PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 381.
BLPAULY, J. Komentdr k zakonu o cennych papirech. Praha: Orac, 1998, s. 156-157.
482 Napt. MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 207-208; dale CHALUPA, 1., REITMAN, D. Cenné papiry. Zdklady
soukromého prava IV. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2014, s. 46; nebo taktéz FIALA, J. In:
SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, I. a kol. Obcansky zdkonik. Komentdr. Svazek III. Praha:
Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 959.
483 Tyto pozadavky byly pfedstavovany zejména tim, Ze za deklaratorni uginky mély byt v zasadé
pritknuty pouze zapisim, které byly realizovany na zdkladé jinych pravnich skutecnosti a za
konstitutivni zapisy mély byt povazovany ty zapisy v piislusné evidenci takovychto cennych papird,
jenz jsou uskutectiovany na zaklad¢ pravnich jednani. Viz PAULY, J. Teoretické a legislativni
zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016, s. 381.

99



Kdo je opravnén kpodani ptikazu k vymazu zastavniho prava
k zaknihovanému cennému papiru je, dle mého nazoru ne zcela spravné a uplné,
upraveno Vv ustanoveni § 1331 odst. 2 OZ. Mezi opravnéné osoby je jmenovité
zafazen osobni a zastavni dluznik, a rovnéz i1 zastavce, nicméné v tomto vyctu
opravnénych subjekti chybi predevsim zastavni véfitel, kde to bude pravé on, kdo
v praxi bude takovyto piikaz podavat nejéastéji. “®* Ze stavby véty, a predeviim ze
systematického vykladu predmétného ustanoveni, lze sice vypozorovat jisty umysl

485 v tom smyslu, Ze zastavni véfitel je K podani ptikazu k vymazu

zakonodarce
zastavniho prava k zaknihovanému cennému papiru opravnén, zakonodarce ziejmé
tuto skute¢nost povazuje za natolik evidentni, Ze ji explicitné neuvadi.*® Naproti
tomu predchozi pravni uprava v ustanoveni § 42 odst. 4 ZCP osobu zéastavniho
véfitele jmenovité uvadéla. V tomto sméru je vice nez vhodné de lege ferenda
zakomponovat do pfedmétného ustanoveni taxativni vycet subjektid, ktefi jsou
k podani pfikazu k vymazu zastavniho prava z evidence opravnény, aby se mimo

jiné do budoucna piedeslo moznému rozdilnému vykladu pfedmétného ustanoveni

§ 1331 odst. 2 OZ.

Druhou z nastinénych variant zastaveni zaknihovaného cenného papiru je
institut zastaveni uctu vlastnika zaknihovaného cenného papiru, ktery je blize
upraven v ustanovenich § 1333 az 1334 OZ. Tento institut byl do ¢eského pravniho
fadu zaclenén az zdkonem ¢. 409/2010 Sb., o zméné zakond v souvislosti s pfijetim
zdkona o financnim zajisténi S ucinnosti od 1. ledna 2011, ktery kromé jiného
novelizoval v t¢ dob¢ stale Gc¢inny ZCP. Zavedeni tohoto institutu mélo vést
zejména k zabezpedeni flexibilniho zastavovéani zaknihovanych cennych papiri. 8’

Do obcanského zékoniku byla tato uprava prevzata s drobnou tpravou, avSak bez

veécnych zmén.

484 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 208.

45 Tomuto nasvédéuje i fakt, Ze ptikaz k vymazu zastavniho prava, jenz by byl podan ze strany
zastavniho véfitele, by z logiky véci nemusel byt dale ni¢im doloZen, postacoval by pouze samotny
piikaz, nebot’ je to zastavni vétitel, ktery opravnéni ze zastavniho prava pozbyva. K tomu srov.
FIALA, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zdkonik. Komentar. Svazek
I11. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 959.

48 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 208.

7 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 215.
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Smysl tohoto institutu tkvi zejména v tom, ze zde nedochézi k zastaveni
pouze urcitého zaknihovaného cenného papiru, nybrz dava vzniknout zastavnimu
pravu k uétu vlastnika jako k celku.*8 Zastavni pravo k uétu vlastnika piedstavuje
v zasadé pouze zapis na ucet vlastnika, ktery tvoii zastavni pravo k souboru
zaknihovanych cennych papirii na daném ucCtu, pfiCemz takové zastaveni se
vztahuje nejen na ty zaknihované cenné papiry, jenz byly jiz na zastaveném uctu
zapsany, ale také i na ty, jenZ budou na zastaveny ucet z jakéhokoliv divodu

zapsany v budoucnu. 4°

Pokud jde o vznik smluvniho z4stavniho prava, dochazi k nému obdobné
jako v pfipadé vzniku zastavniho prava k zaknihovaného cenného papiru ve smyslu
§ 1331 OZ. Vznik je i vtomto piipadé spjat se zapisem na ucet vlastnikem
Vv prislusné evidenci, pficemz se tak déje na zaklad¢ ptikazu opravnéné osoby. Za
tyto osoby jsou povazovany zastavni dluznik, zastavni véfitel, osobni dluznik a
zastavce. K ptfikazu je 1 vtomto pifipadé nezbytné piipojit original ¢i ufedné
ovétenou kopii zastavni smlouvy. Nad to je tieba pfipomenout, ze ptikaz ke zfizeni
zastavniho prava k uctu vlastnika je opravnén podat i centralni depozitat, pokud se
jedna o zdkonné zastavni pravo nebo taktéZ organ vetejné moci v piipad¢, Ze se
jedna o zastavni pravo ziizeni z rozhodnuti organu veiejné moci.*® NaleZitosti
prikazu k zépisu zéastavniho prava jsou obdobné¢ jako v piipad¢ ustanoveni § 1331
OZ s tim rozdilem, ze tento nemusi obsahovat informace o ISIN kodu a o mnozstvi

zastavenych cennych papiri, kdyz toto je ziejmé z povahy samotného institutu.

Co je vsak u tohoto institutu feSeno specificky je situace, kdy dochazi k
pfevodu zaknihovaného cenného papiru ze zastaven¢ho uctu. Zakon zde urcil
nasledujici konstrukci. Ustanoveni § 1334 odst. 2 OZ predpoklada, ze dojde
k zaniku zastavniho prava k takovému cennému papiru, za podminky, Ze k pievodu
dojde s predchozim souhlasem zastavniho véfitele.*** Tento predpoklad 1ze dovodit
I z ustanoveni § 94 odst. 3-5 ZPKT. Zakon jiz vyslovné neupravuje ptipad, kdy

zastavni véfitel nedd predem souhlas k pfevodu zaknihovaného cenného papiru ze

488 PAULY, J. Teoretické a legislativni ziklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 381.
48 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zikoniku. Komentar. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 216.
40 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 216-217.
®LPAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 382.
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zastaveného uctu. Logickym vykladem by bylo mozné dospét k zavéru, Ze neudéli-
li zastavni véfitel pozadovany souhlas k pievodu, nedojde k zaniku zastavniho
prava k pfevadénému cennému papiru.*®? Takovy zavér byva povazovan za velmi
problematicky a kritizovan zejména tim, Ze takovy stav odporuje charakteru zastavy
hromadné véci.*®® Zde je zapotiebi Fici, Ze ucet vlastnika je preci jen rozdilny nezli
véc hromadné dle ustanoveni § 1347 OZ, a tak i pfipadné nakladani s cennymi
papiry se bude znac¢né liSit od nakladani s dil¢imi vécmi, jenz Vv souhrnu vytvareji
hromadnou véc.*** Nehledé na to, Ze sou¢asna pravni iprava obsazena v ZPKT, jak
jsem jiz vuvodu tohoto odstavce predestiela, nepiipousti realizaci pievodu
zastaveného cenného papiru bez predchoziho souhlasu zastavniho véfitele*®, a tak

i Z tohoto diivodu neni piipadné zachovani zastavniho prava mozné.*%

492 pPAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papirii. Praha: Wolters Kluwer CR, 2016,
s. 382.
493 FIALA, J. In: SVESTKA, J., DVORAK, J., FIALA, J. a kol. Obcansky zikonik. Komentdr.
Svazek I11. Praha: Wolters Kluwer, a.s., 2014, s. 964.
49 Srov. PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR,
2016, s. 382.
4% Viz ustanoveni § 94 odst. 3-5 ZPKT.
4% Srov. PAULY, J. Teoretické a legislativni zdklady cennych papiri. Praha: Wolters Kluwer CR,
2016, s. 382.
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6. Zaknihovany cenny papir ve vybranych zahranicnich

pravnich radech

Zaclenéni zaknihovaného cenného papiru, zejména z pohledu objektu
soukromopravnich vztahti, byva dvojiho typu. Jednak je mozné na zaknihovany
cenny papir nahlizet jako na véc a jednak jako na zavazek. Pticemz to, do jaké
kategorie je zaknihovany cenny papir zatazen, s sebou nese pro jejich majitele jisté
dasledky.

Je-li zaknihovany cenny papir povazovan za véc, a to véc movitou, mize
byt takovy zaknihovany cenny papir pfedmétem vécnych prav. S timto se nadale
poji také moznost ziskat ona vécna prava K zaknihovanym cennym papirim v dobré

vife rovnéz i od osoby, jez jimi nedisponovala.*®’

Naproti tomu, pokud neni zaknihovany cenny papir povazovan za véc, ale
je povazovan za zavazek, obvykle neni mozné aby tento byl pfedmétem vécného
prava. V takovém piipad¢ je osobé ze zaknihovaného cenného papiru oprdvnéné ve
vztahu Kk depozitafi pfiznano pouze jakési pravo na jisté plnéni. V ramci ptevodu
zaknihovaného cenného papiru, jenZ je kvalifikovan jako zavazek, je nasledné tteba
dodrZet pfedepsané naleZitosti poZadované pii cesi pohledavky. V tomto ptipadé

neni mozny pievod pohledavky v dobré vife od nékoho, kdo z ni neni opravnén. 4%

Protoze vSak samotny institut zaknihovaného cenného papiru v sobé
zahrnuje oba vySe uvedené aspekty, tedy nejen aspekt véci, ale také aspekt
pohledavky*®®, dochazi k tomu, Ze v nize vybranych pravnich fadech, a samoziejmé
nejen v nich, pfistupuji k zatazeni do té ¢i oné kategorie zcela odligng&.>® A zejména
toto byl jeden z divodu, pro¢ jsem se rozhodla v této Casti své prace vénovat a
zaméfit predev§im na porovnani nejen pokud jde o zafazeni zaknihovaného
cenné¢ho papiru do té ¢i oné kategorie, ale také institut zaknihovanych cennych
papird podrobit srovnani z hlediska (ne)definovani ve vybranych cizich pravnich
fadech, a v neposledni fad¢ alesponi okrajové nastinit upravu a proces prevodi

zaknihovanych cennych papird.

7 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 78.
498 Tamtéz.
49 Dvodova zprava ke $vycarskému LTI, str. 25. [online]. [cit. 20.10.2020]. Dostupné z:
https://www.admin.ch/opc/fr/federal-gazette/2006/8817.pdf
500 Postoj ¢eského pravniho Fadu byl detailné popsan v podkapitole 3.4.
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Osobné povazuji za velmi piinosné alespon stru¢ny exkurz do nékterych
podstatnych otazek tykajici se zaknihovaného cenného papiru i v jinych pravnich
radech, a to zejména s ohledem na skutecnost, ze ¢eské pravni prava je do znacné
miry ovlivnéna pravé upravou obsazenou v nékterych ze zminovanych pravnich

rada.

S ohledem na rychle se ménici nejen svét jako takovy, ale i svét pravni, je
zapotiebi do né&j neustale promitat nastalé zmény a je logické, ze nekteré pravni
fady se s takovymi zménami vyrovnavaji rychleji nez jini, a proto i do budoucna
véiim, Ze Cesky zakonodarce v nich i nadale bude hledat piedlohu pro pfipadné

budouci novelizace.

Nez pfistoupim k mezinarodnimu srovnani je nezbytné uvést, které cizi

7o

pravni fady jsem ke komparaci zvolila. Zam¢éfila jsem se na porovnani piredevsim
téch pravnich fadu, které k zaknihovanému cennému papiru piistupuji, praveé
v mnou zkoumané kategorizaci zaknihovanych cennych papird a k (ne)definovani
zaknihovaného cenného papiru, nékdy az velmi rozlicné nebo jsou naopak Ceské
pravni Gpravé natolik blizké, ze rozhodné stoji za blizs$i pozornost. Jde pfedevsim

o némecky a rakousky pravni fad, dale o pravni fad francouzsky, a zvlasté pak o

pravni fad Svycarsky.
6.1 Pravo rakouské a pravo némecké

V ptipadé pravni Gpravy némecké a pravni upravy rakouské je tvodem
nutno poznamenat, Ze v t€chto zemich nenalezneme legélni definici cenného papiru
listinného. %°* V obou pravnich fadech je vymezeni cenného papiru omezeno pouze
na doktrindlnim vyklad, jenz se nese ve svétle pojeti cenného papiru podle

némeckého pravnika H. Brunnera®®?

, ze kterého koneckoncii vychazi 1 Ceska
koncepce cennych papira®®, a tedy jako takovy klade diiraz na listinu, ve které jsou

soukromopravni majetkova prava inkorporovana. A pravé onen diraz na listinu je

501 BAUMBACH, A., HEFERMEHL, W., CASPER, M. Wechselgesetzt, Scheckgesetz, Recht der
kartengestiitzten Zahlungen, 23. roz8ifené vydani, Mnichov, C.H. Beck Verlag, 2007, str. 4 a 8.
%2 HOLZHAMMER, R. Allgemeines Handelsrecht und Wertpapierrecht, 8. vydani, Videti, Springer
Verlag, 1998, str. 286.
S8 Definice cenného papiru v OZ — §irsi nebo uzsi pojeti? [online]. [cit. 29.10.2020]. Dostupné z:
https://www.josefkotasek.cz/pravo/pravo-cennych-papiru/definice-cenneho-papiru-v-oz-sirsi-
nebo-uzsi-pojeti-prepis-podcastu/

104



dasledkem toho, ze rakouské i némecké pravo hledi na listinny cenny papir jako na

véc movitou.>®*

Pokud jde o némecké pravo, elektronizace listinnych cennych papirt se zde
uskutecnila prostiednictvim imobilizace v ptipadé cennych papird emitovanych ze
stran soukromych subjekti a v piipadé cennych papiri emitovanymi vefejnymi
subjekty se tak d&je prostfednictvim zdkonné dematerializace.5® Navzdory tomu,
ze jak némecké pravo, tak 1 pravo rakouské reflektuji tuto oblast prava ve svych
pravnich fadech®®, nevypofdddva se tamni praxe s témito fenomény snadno, jak
by se dalo v t&chto vyspélych némecky hovoficich zemich oéekavat.%” Jistou
komplikovanost a nesystemati¢nost lze spatfit v nasledujicim procesu. Pokud se
cenny papir, at’ uz byl ve sbérné uschové u depozitate ulozen v podobé zaknihované
pohledavky nebo v podobé hromadné listiny, automaticky se stava nedilnou
soucasti abstraktniho souhrnu zastupitelnych cennych papirl, jenz provozuje
centralni depozitaf."® Timto centralnim depozitdfem je v soucasné dobé
Clearstream Banking AG.*® V némeckém pravnim fadu viak neni mozné
posuzovat takovyto abstraktni souhrn majetkovych prav jakozto véc ve smyslu
pravnim. Aby se mohlo jednat o véc v pravnim smyslu, musi se zaroven jednat,
podle ustanoveni § 90 némeckého obc¢anského zakoniku (,,BGB“)*, o véc
s hmotnou podstatou, pticemz tato podminka je dale umocnéna pozadavkem, ze

tato musi byt zarovei prostorové ohrani¢itelna.>!* Mnou vyse popsany abstraktni

souhrn takovy pozadavek nenapliuje, a proto je nutné jej podradit nikoliv pod

%4 HOLZHAMMER, R. Allgemeines Handelsrecht und Wertpapierrecht, 8. vydani, Videt, Springer
Verlag, 1998, str. 283.

55 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 81.

506 Pro oblast cennych papirti, jenZ jsou emitovany subjekty soukromymi je primarnim pravnim
predpisem zakon o uschové a nabyti cennych papirt (;,Depotgesetz ) ze dne 4.unora 1937, RGBI,
I. S171, u€inny ode dne 1. kvétna 1937. Tento zakon pifevzalo s mensimi upravami do svého
pravniho tadu i Rakousko. Viz VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost
korporatnich struktur spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 81.

07 GIRSBERGER, D. Rechte an entmaterialisierten Wertpapieren und Bucheffekten international
im Wandel. In: Recht, Jg. 21, 2003, s. 36.

508 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 82.

509 Clearstream banking AB je jednim ze dvou mezindrodnich centrdlnich depozitaft. Druhy
mezinarodni centralni depozitar je pak Euroclear Bank. Viz [online].[cit. 30.10.2020] Dostupné z:
https://www.securities-
services.societegenerale.com/fileadmin/user_upload/sgss/publications/Compliance_Italy/CSDR_2
019 _Ita.pdf

510 Tonline].[cit. 30.10.2020]. Dostupné z: https://dejure.org/gesetze/BGB/90.html

SILJICKELL, J., STIEPER, M., In J. von Staudingers Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch mit
Einfiihrungsgesetz und Nebengesetzen. Allgemeiner Teil. Buch 1. Berlin. C.H.Beck Verlag, 2004,
str. 30-31.
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kategorii véci, nybrz pod kategorii pfedméti ve smyslu pravnim, nebot’ tento pojem
je podstatné $ir§iho pojeti.®’? Na rozdil od némeckého prava, v pravu rakouském
zadnou takovou kolize nenajdeme, nebot’ rakousky pravni fad se piiklani k SirSimu
pojeti véci, z toho diivodu je sice mozné elektronicky cenny papir klasifikovat jako

véc, avsak nikoliv jako véc movitou.>*3

V obou pravnich tadech je individualizace prav onéch ,,abstraktnich
souhrnii* postavena na smysleném neboli fiktivnim schématu, jenz spociva ve
vytvofeni zvlastniho pomérného spoluvlastnického prava, a to ku prospéchu
koneéného majitele u&tu.*'* Nasledny zapis velikosti spoluvlastnického prava
provadi pravé centralni depozitai Clearstream Banking AG, a to ve prospéch
depozitate, ktery nasledné zaznamenava pomérné spoluvlastnické pravo v knize o
tischové pro koneéného majitele, jenz zde ma zfizen udet. °*° Z toho plyne zasadni
skute¢nost a to ta, ze zaknihovany cenny papir v rakouské, a potazmo ani
v némecké pravni upraveé neni predstavovan zaznamem na uctu cennych papiru, jak
muzeme vidét naptiklad ve francouzské pravni upraveé, které se budu vénovat
pozdé&ji, ale je na n&j nahlizeno na jakési spoluviastnické pravo sui generis. Role
zaznamu na uctu je v tomto piipad€ vyznamna predevS§im ve vztahu k prokazani
existenci pomérného spoluvlastnického prava k onomu abstraktnimu souhrnu

zastupitelnych cennych papiri.>®

Za pozornost V této souvislosti stoji | otazka dispozice spomérnym
spoluvlastnickym pravem. Pfevod pomérného spoluvlastnického prava se ve vztahu
K ,,abstraktnimu souhrnu “ projevi jako zména ve form¢ zaznamu, a to nejen na uctu
vedeném ze strany depozitdie zcizitele, ale téZ na uctu vedeném depozitdifem

nabyvatele.>*’ Dispozice jsou tedy provadény toliko elektronicky. Nicméné i presto

512 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur

spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 82.
583 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 82.
514 Tamtéz.
515 Viz ustanoveni § 14 odst. 1 némeckého zdkona o Gischové a nabyti cennych papiri (;, Gesetz iiber
die Verwahrung und Anschaffung von Wertpapieren*“), DepotG, RGBI. 1 S. 171 [online]. [cit.
30.10.2020]. Dostupné z: http://www.gesetze-im-internet.de/wpapag/DepotG.pdf a viz ustanoveni §
11 odst. 1 rakouského spolkového zdkona o uschové a nabyti cennych papirt (,, Bundesgesetz iiber
die Verwahrung und Anschaffung von Wertpapieren“), DepotG, BGBI. Nr. 424/1969 [online]. [cit.
30.10.2020]. Dostupné z: https://www.jusline.at/gesetz/dpg/paragraf/11
516 BAUMBACH, A., HEFERMEHL, W., CASPER, M. Wechselgesetzt, Scheckgesetz, Recht der
kartengestiitzten Zahlungen, 23. rozsifené vydani, Mnichov, C.H. Beck Verlag, 2007, str. 45.
517 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 83.
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existuji konstrukce, zejména pak Vv pravni teorii, jenz stale zastavaji fyzickou
podobu listiny, coz vede nasledné k tomu, ze pokud dochazi k ptevodu pomérného
spoluvlastnického prava, aplikuji se v takovém piipad¢ jednotlivd ustanoveni o
vécech movitych.>'® P¥i ptevodu tak v némecké pravni ipravé dochazi k utvoreni
dalsi fikce. Na zakladé této fikce se na pomérné spoluvlastnické pravo, které je
pfedmétem prevodu, pohlizi jako na listinu — véc movitou — jako by doslo
k fyzickému pteddni mezi depozitaii koneénych majitelii.®’® Vytvoreni této fikce
predstavovalo v praxi moznost nabyti takovéhoto pomérného spoluvlastnického
prava v dobré vite také od 0soby, jez timto pravem legitimné nedisponovala, a tedy

zaroveti je v disledku této fikce umoznéno neaplikovat cesi pohledavky.>?

Ackoliv je vySe popsana myslenka pomeérného spoluvlastnického prdava sui
generis spole¢né s pomyslnym pienosem listinného cenného papiru pfinejmensim
zajimavd, domnivam se, ze v praktickém pojeti, a to zejména pro adresaty
finan¢nich trhi, je tato idea znacné komplikovand a slozitd a v neposledni fadé
velice $patné srozumitelna. >2! A pravé toto je nejspise jeden z mnoha divodi, pro¢
je Vvsoucasnosti ze strany pravni doktriny usilovdino o modernizaci tohoto
zastaralého systému, jenZz je velmi kritizovan zejména ze strany piednich

némeckych pravniki. 522

Jak pravni fad rakousky, tak pravni f4d némecky spadaji do podminéného
systému piimého vlastnictvi, ve kterém nabyvatel pfevodem ziska stejné pravo,
které mél prevodce, jednd se tak o derivatni zplisob nabyti vlastnického prava
k zaknihovanému cennému papiru.’?® Pfedmétem pievodu v rakouském pravu je
spoluvlastnické pravo sui generis k zaknihovanému cennému papiru. Také v

pfipadé¢ némeckého prava je za predmét pievodu oznacovano zvécnélé

518 MICHELER, E. Doctrinal Path Dependence and Functional Convergence: The Case of
Investment Securities, ze dne 31. ledna 2006, str. 47-48. [online].[cit. 31.10.2020]. Dostupné z:
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=880110
19 MICHELER, E. Doctrinal Path Dependence and Functional Convergence: The Case of
Investment Securities, ze dne 31. ledna 2006, str. 47. [online].[cit. 31.10.2020]. Dostupné z:
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=880110
520 BAUMBACH, A., HEFERMEHL, W., CASPER, M. Wechselgesetzt, Scheckgesetz, Recht der
kartengestiitzten Zahlungen, 23. roz§ifené vydani, Mnichov, C.H. Beck Verlag, 2007, str. 45;
VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur spolecnosti.
Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 83.
521 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 83.
52 BAUMBACH, A., HEFERMEHL, W., CASPER, M. Wechselgesetzt, Scheckgesetz, Recht der
kartengestiitzten Zahlungen, 23. rozsifené vydani, Mnichov, C.H. Beck Verlag, 2007, str. 46.
2 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 216 a 218.
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spoluvlastnické pravo sui generis k abstraktnimu souhrnu elektronickych cennych

papirt.>?*

Pro realizaci ptevodu zaknihovanych cennych papiri musi byt naplnéna
nezbytna podminka, jenz je v rakouském pravu piedstavovana pozadavkem na

525

uzavieni smlouvy mezi prevodcem a nabyvatelem,>> a Vv némeckém pravu je

nezbytnym pozadavkem Souhlasny projev vile prevodce a nabyvatele.5?8
K uskute¢néni pievodu je pak v némecké pravnim fadu zapotiebi naplnit jesté dalsi
ptredpoklad, jimz je vydani ptikazu ze strany ptevodce K pievodu spoluvlastnického
prava k zaknihovanému cennému papiru ve prospéch obchodnika s cennymi papiry
(tim je obvykle banka, kterd je soucasné depozitafem), pfi¢emz timto soucasné
povéiuje onoho obchodnika s cennymi papiry k predloZzeni nabidky K pievodu. >2/
Ze strany centralniho depozitare (jakozto zmocnénce obchodnika s cennymi papiry)
je nabidka pfijata, pficemz tento obchodnik je k nakupu zmocnén ze strany
nabyvatele — jakozto majitele u¢tu.>?® V neposledni fadé je k zavrseni prevodu
spoluvlastnického prava zapotiebi jednozna¢ny souhlas koneéného majitele tiétu.>?
A jak uz napovida onen zvlastni pojem zvecnélé spoluvlastnické pravo, pohlizi
némecké pravo na prevod zaknihovaného cenného papiru jako na ptevod véci,
nikoliv jako na pfevod prava, coz mimo jiné vede k tomu, Zze se s aplikacni
piednosti analogicky uziji ustanoveni o pievodu véci movitych dle BGB.>*° Tato
skute¢nost ma zasadni vliv na ti¢innost pievodu vici treti strané, nebot’ ta nastava
az v moment¢ zapisu na zakaznicky ucet, nikoliv v moment¢, kdo dochazi k zapisu

na ucet koneéného majitele.>!

524 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 216.
525 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 218.
526 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 217.
527 Dle ustanoveni § 185 némeckého obanského zakoniku (,,Biirgerliches Gesetzbuch®), BGB,
RGBL S. 195 [online]. [cit. 3. 11. 2020]. Dostupné z: http://www.gesetze-im-
internet.de/bgb/__ 185.html
528VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 217.
529 Viz ustanoveni § 24 odst. 1 némeckého zdkona o Gischové a nabyti cennych papirti (,, Gesetz iiber
die Verwahrung und Anschaffung von Wertpapieren*®), DepotG, RGBI. 1 S. 171 [online]. [cit.
3.11.2020]. Dostupné z: http://www.gesetze-im-internet.de/wpapg/DepotG.pdf
530 Pfedmétna ustanoveni o vécech movitych viz § 929 a nasl. némeckého obanského zakoniku
(,,Biirgerliches Gesetzbuch*), BGB, RGBI. S. 195 [online]. [cit. 3. 11. 2020]. Dostupné z:
http://www.gesetze-im-internet.de/bgb/__929.html
31 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 217.
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Také v rakouském pravu nalezneme dalsi podminku v podobé pokynu, jenz
udélil nabyvatel depozitafi, k pfipsani zaknihovanych cennych papiri na tcet
nabyvatele — kone¢ného majitele. A pravé vtomto okamziku je prevod

spoluvlastnického prava sui generis G¢inny i viéi tfetim stranam.>®?

Co se ty¢e piipadné anulace piipsani zaknihovanych cennych papirt na
ucet, existuji v némeckém pravu dv¢ situace, kdy K anulaci miaze dojit. Jednak se
tak mize stat v dusledku technické vady a jednak z divodu neplatnosti smlouvy,
na zakladé které je ten ¢i onen pievod zalozen.®® Pokud jde o rakouskou pravni
upravu, nenalezneme vni uGpravu tykajici se ptipadné anulace ptipsani
zaknihovanych cennych papirt, nicmén¢ zde jisté voditko pfeci jen najdeme. A to
konkrétné ve vSeobecnych obchodnich podminkach prevazné Easti rakouskych

bankovnich domi®®*

je zakotven institut tzv. ,provizorniho pfipsani‘ cennych
papiri na ucet kone¢ného majitele, Snimz anulace pfipsdni piimo souvisi.
Podminkou anulace pfipsani je prokazani neplatnosti piikazu ptevodce. Pokud bude
tato podminka splnéna a depozitaii nabyvatele bude skute¢né fadn¢ dolozena ona
neplatnost ptikazu pievodce, posléze bude pfistoupeno k anulaci ,,provizorniho
pfipsani. Anulace pfipsani cennych papirQ je samoziejmé také mozna za situace,

kdy dojde k technickému pochybeni.>*®

Jak jiz bylo shora popséno, funkci centrdlniho depozitafe vykonava
v Némecku Clearstream Banking AG se sidlem ve Frankfurtu, pficemz tento

zabezpecuje kromé jiného také vypofadani cennych papirt.>%

Pro rakousky regulovany trh obstaravd funkci centralniho depozitaie
Osterreichische Kontrollbank ~Aktiengesellschaft (OeKB) jakozto ustfedni
poskytovatel finan¢nich sluzeb na kapitdlovém trhu.>®’ Své sluzby sméfuje jak k

ucastnikiim sektoru soukromého, tak i smérem k uc€astnikiim sektoru vetejného,

52 YVONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur

spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 218.
533 V takovém piipadé se bude jednat napiiklad o obchazeni pravnich predpist ¢i o nezpiisobilost
Vv osob& pievodce. Obdobné viz VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost
korporatnich struktur spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 218.
53 Tyto instituce — rakouské banky — byvaji zaroven zpravidla také depozitafi, jez vedou udty
cennych papirQ.
55 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 219.
5% Clearstream. Products and Services. Settlement. [online]. [cit. 30.11.2020]. Dostupné z:
https://www.clearstream.com/clearstream-en/products-and-services/settlement
537 0eKB Group. OeKB AG. Subsidiaries and Shareholdings. [online]. [30.11.2020]. Dostupné z:
https://www.oekb.at/en/oekb-group/oekb-ag/subsidiaries-and-shareholdings.html
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kterymi jsou napf. vladni Gfady. Uget si zde smi zaloZit nejen obchodnik s cennymi
papiry, bankovni instituce apod., nybrz téz osoby fyzické. Nezbytnou podminkou
stale zlstavad povinnost kazdého depozitaie ziidit si u centrdlniho depozitare,
vtomto piipadé u OeKB, penézni ucet.>® V neposledni fadé také rakousky

centralni depozitar provozuje systém vypotadani cennych papirti.
6.2 Pravo francouzské

Francouzské pravni Gprava ve vztahu k zaknihovanym cennym papirim
byva oznaCovana za jednu z prvnich tprav, jez se odvazila jit smérem kompletni
transformace veskerych cennych papiri do podoby bez hmotného substratu.>®
Tento proces transformace byl ve Francii realizovan prostiednictvim vefejnopravni
dematerializace. Stalo se tak na zaklad¢ dekretu ¢. 83-359 ze dne 2. kvétna 1983,
kde bylo v¢l. 1 vyslovné stanoveno nasledujici: ,,Osmndct mésicii po datu
publikace tohoto dekretu cenné papiry v podobé movitych hodnot mohou existovat
pouze ve formé zdznamu na uctu. “ °*° Tento dekret tak explicitné stanovil povinnost
prevést veskeré cenné papiry do podoby elektronického zaznamu na uétu cennych
papiri. Na tomto misté povazuji za pfinejmensim zajimavé zminit, Ze k tomuto
zasadnimu kroku vedla zdkonodérce nikoliv urcitd mira transparentnosti ¢i uspora
nakladl spojenych s transakcemi na kapitalovém trhu, jak by se mohlo na prvni
pohled zdat, ale primarnim diitvodem byla dafiova kontrola, respektive efektivné;jsi

dohled nad zdanéni vynosii plynouci z cennych papiri. >4

Ani ve francouzské pravni Upravné nenalezneme legalni vymezeni pojmu
zaknihovany cenny papir. Jisté voditko vsak francouzské pravo obsahuje, konkrétné
pak Vv jednotlivych ustanovenich CMF°*, jenz nam fikaji, Ze cenné papiry jsou

predstavovany zapisem na Gctu cennych papirt jejich majitele (vlastnika), pficemz

5% Dle ¢lanku 3.1 vieobecnych podminek CSD. austria OeKB. [online]. [cit. 8.12.2020]. Dostupné
z: https://www.oekb-csd.at/dam/jcr:7fecd620-04e3-4a26-8b74-10af7fed7718/Allgemeine-
Geschaeftsbedingungen.pdf

589 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 79.

50 Dekret & 83-359 ze dne 2. kvé&tna 1983. [online]. [cit. 31.10.2020] Dostupné z:
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006321487/1983-05-
03/#LEGIARTI000006321487

%1 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 79.

%2 Dle ¢l. R. 211-1 francouzského penézniho a finanéniho zékoniku (,,Code monétaire et
financier ). CMF. [online]. [31.10.2020]. Dostupné Z:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_Ic/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA00000618
5188/#LEGIARTI000037927381.
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takovy ucet musi byt veden bud’to emitentem nebo zakonem kvalifikovanym

zprostiedkovatelem (depozitarem).>*®

I po probéhnuvsi celkové dematerializaci cennych papird, pii které se
listinnd podoba cenného papiru zménila na podobu elektronického zaznamu
v evidenci, *** francouzsky pravni fad ptesto nahlizi na dematerializovany cenny
papir V podob¢ elektronického zaznamu v evidenci jako na véc, a to na véc
individualizovanou v pravnim smyslu.>*® Pokud $lo o uréeni, kam podfadit tuto
individualizovanou véc, zda pod véc nehmotnou nebo hmotnou (movitou), nebyl
v tomto sméru zaujat jednotny postoj.>*® Diivod byl ziejmy, v praktickém vyuZiti
¢inila aplikace ptimého rezimu movitych vécich na zaknihované cenné papiry do
znaéné miry komplikace. Bylo to zplisobeno zejména tim, ze francouzsky pravni
fad vyslovné sterminem nehmotné véci nepracuje, a tim padem v ném ani
nenalezneme zadna pravidla tykajici se dispozic S nehmotnymi vécmi. V dusledku
toho bylo pfistoupeno ke zformovani nového specifického rezimu pro nakléddani s
cennymi papiry, jez se vyskytuji ve formé elektronického zdznamu na uctu cennych
papirt.®*’ Takovy zdznam je nasledné individualizovan, pii¢emZ soucasné je
explicitné stanoveno, Ze S cennymi papiry je mozné nejen obchodovat®®, ale také

jsou tyto prevoditelné v dobré vife i od nevlastnika.>*°

%3 Dle ¢l. L. 211-3 francouzského penézniho a finanéniho zakoniku (;,Code monétaire et
financier ™). CMF. [online]. [31.10.2020]. Dostupné Z:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_Ic/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA00000613
9777#LEGISCTA000006139777.
54 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 79.
%5 MAFFEL, A. De la nature juridique des titres dématerialisés intermédiés en droit frangais. Revue
de droit uniforme. Uniform Law Review, 2005-1/2, str. 242—243.
56 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 79.
57 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 80.
%8 Dle ¢l. L. 211-14 francouzského penéZniho a finanéniho zékoniku (;,Code monétaire et
financier“). CMF. [online]. [cit. 31.10.2020]. Dostupné z:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_Ic/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA00000615
4018/2020-11-10/#LEGISCTA000006154018.
%9 Dle €. L. 211-16 francouzského penézniho a finanéniho zékoniku (;,Code monétaire et
financier ). CMF. [online]. [cit. 31.10.2020]. Dostupné z:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/section_Ic/LEGITEXT000006072026/LEGISCTA00000615
4018/2020-11-10/#LEGISCTA000006154018.

111



| v piipadé francouzského pravniho fadu se jde 0 zafazeni do podminéného
systému piimého vlastnictvi, tj. do systému, vramci kterého je pievod prav

k zaknihovanym cennym papiriim oznacovén jako zpisob derivativni.>>°

A protoze ve francouzské pravni Gprave se setkavame s rozliSovanim formy
1 u zaknihovaného cenného papiru, predmét prevodu bude v ramci jednotlivych
forem odlisny. V piipadé zaknihovaného cenného papiru na jméno je piedmétem

551

ptevodu zvlastni prdavo vécného charakteru=, naproti tomu u zaknihovaného

cenného papiru na majitele je za predmét prevodu oznacovano viastnické pravo.>?

Pro zdarn¢ realizovany pievod, at’ uz viastnického prdva nebo zvidstniho
prava vécného charakteru, je nezbytnym piedpokladem platné sjednana smlouva
mezi osobou pievodce a osobou nabyvatele. Nicmén¢ Géinnost takového pievodu
nenastava ihned v okamziku uzavieni smlouvy,>™® za okamzik pfevodu, at’ uz
zvlastniho prava vécného charakteru ¢i vlastnického prava, je povazovan az
samotny zapis na pfisluiny udet vlastnika cennych papiria.>>* Aby byl prevod
zaknihovaného cenného papiru tspésné dovrsen, je ndsledné zapotiebi jeste splnéni
dal§i podminky. V pfipadé, Ze jsou zaknihované cenné papiry evidovany u
centralniho depozitatre, aplikujici se na v proces pievodu zvlaStni ustanoveni
francouzského CMF. °* Jestlize jsou oviem zaknihované cenné papiry evidovany

6 uréeno, Ze

mimo takovy systém centralniho depozitare, je provadécim dekretem®
zapis na uctu kone¢ného majitele je realizovan Kk datu stanovenému na zakladé

vzéjemné dohody stran a v momenté informovani o takové transakci spolec¢nosti

50 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 212.

551 Ptedmét pievodu je pro tuto formu zaknihovanych cennych papirti odlisny zejména z divodu
navaznosti na predchozi koncepci tykajici se listinnych akcii na jméno. Tyto cenné papiry nebyly
povazovany predmét, jenz by byl zpuisobily vlastnického prava. Obdobné viz VONDRACEK, O.
Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur spolecnosti. Praha:
Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 212-213.

52 YVONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 212.

553 Tamtéz.
554 C1. L. 228-1 odst. 9 francouzského (belgického a lucemburského) obchodniho zékoniku (,,Code
de commerce [online]. [cit. 7. 12. 2020]. Dostupné Z:

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/id/LEGISCTA000006161280/2014-05-14/ ve spojitosti s ¢l.
L.211-17 odst. 1 CMF.

555 1. L. 228-1 odst. 9 francouzského (belgického a lucemburského) obchodniho zékoniku (,,Code
de commerce [online]. [cit. 7. 12. 2020]. Dostupné Z:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/id/LEGISCTA000006161280/2014-05-14/ ve spojitosti s ¢l.
L.211-17 odst. 1 CMF.

5% Dekret ¢. 2006-1566 ze dne 11. prosince 2006, ktery byl v&lenén do ¢l R. 228-10 francouzského
(belgického a lucemburského) obchodniho zakoniku (,,Code de commerce®) [online]. [cit. 8. 12.
2020]. Dostupné Z:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_Ic/LEGIARTI000006262268/2014-05-14.
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emitenta.>®’ Spole¢nost emitenta nasledné promitne zménu v osobé majitele

zaknihovaného cenného papiru do seznamu, jez sama vede.>®

| v pfipad¢ francouzské pravni upravé existuje moznost anulace prevodu
zaknihovanych cennych papirt a zdznamu na Gctu nabyvatele s nim souvisejiciho.
K té mize dojit predevsim a nejcastéji v dusledku nezaplaceni kupni ceny ze strany

nabyvatele.>%

Funkci francouzského centralniho depozitadfe zastdva Euroclear France
S.A., jenz je soucasti uskupeni centralnich depozitaiti v Belgii a v Nizozemsku,
pii¢emz tyto spole¢né spadaji pod jednoho spole¢ného centralniho depozitaie, jimz
je Euroclear.®®® Francouzsky depozitaf spole¢né s belgickym a s nizozemskym
depozitafem provozuji jednotnou platformu systému vypotadani s cennymi papiry
zvanou ESES®®l, Tato platforma kromé jiného zajistuje finan¢né nenakladné
pieshraniéni vypofadani cennych papirti. °®? Francouzsky depozitdf mimo jiné
ziizuje ucty také pro prostiedniky, jenz jsou opravnéni na zaklad¢ legitimniho
zmocnéni spravovat a naklddat se zaknihovanymi cennymi papiry svych
zékaznik.®®® Pokud jde o vefejnopravni dohled, ten je nad Euroclear France
vykonavan ze strany Autorité des marchés financiers a ze strany Banque de

France.%%

57 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 213.
558 (1. R. 228-7-9 francouzského (belgického a lucemburského) obchodniho zakoniku (,,Code de
commerce*) [online]. [cit. 8. 12. 2020]. Dostupné Z:
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/id/LEGIARTI000006262266/2007-03-27/.
59 MULLER, A.-C. Droit des marchés financiers et droit des contrats. Economica, 2007, str. 220-
221.
50 Euroclear.  Euroclear  France. [online]. [cit.  10.12.2020]. Dostupné z:
https://www.euroclear.com/services/en/provider-homepage/euroclear-france.html.
%1 Zkratka ESES znamena Euroclear Settlement of Euronext-zone Securities. Viz Euroclear. About
us. Our businnes.. [online]. [cit. 10.12.2020]. Dostupné z:
https://www.euroclear.com/about/en/business.html.
%2 Euroclear. About us. Our businnes.. [online]. [cit. 10.12.2020]. Dostupné z:
https://www.euroclear.com/about/en/business.html.
53 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 232-233.
64 AMF. Central securities depository. [online]. [cit. 10.12.2020]. Dostupné z: https://www.amf-
france.org/en/professionals/other-professionals/central-securities-depository.
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6.3. Pravo Svycarské

Jak jsem jiz nejednou v této praci zminila, Ceska pravni Gprava tykajici se
zaknihovanych cennych papirt, je do zna¢né miry inspirovana pravé modelem, jenz
je nastaveny ve Svycarské pravni upravé.®® Pii bliz§im zkoumani lze dospét
k zavéru, ze se jednalo opravdu pouze o jakysi letmy dotek inspirace, nebot’ jak
bude popsano nize, Svycarskd pravni Uprava je v tomto sméru dle mého nazoru

zdaftilejsi a propracovanéjsi nez tomu ¢ini pravni uprava ceska.

Svycarska pravni uprava nejenze piistoupila k vytvofeni nové samostatné
kategorie pfedmétu soukromych prav pro okruh zaknihovanych cennych papirt,
kdyz nyni je zaknihovany cenny papir povazovan za pravni objekt sui generis®®,
nybrz také dochazi ke kategorickému rozliSeni institutu, pro nez ma dvoji oznaceni

— Wertrechte (droits-valeurs) a Wertpapiere (papier-valeurs).

Svycarské pravo obsahuje té legalni vymezeni tohoto pojmu. Dle ¢1. 3 odst.
1 a 2 LTI jsou zaknihované cenné papiry, resp. nepfimo drzené cenné papiry,

definovany jako zastupitelné pohledavky a hlasovaci prava vici emitentovi, jenz

spliuji tyto podminky:

a) jsou depozitarem pripsany ve prospéch uctu cennych papirii;
b) as nimiz je majitel uctu opravnén nakladat v souladu s ustanovenim
tohoto zdkona.
Téz jsou za zaknihované cenné papiry povazovany veskeré financni nastroje a
veSkerda prava k financnim nastrojum, jejichz uschova podléhd cizim prdvnim

predpisiim, jenZ mu prisuzuji obdobné viastnosti.>®’

Svycarsky LTI, jakozto pravni piedpis piedstavujici specialni zakonnou
upravu zaknihovanych cennych papir, ktery mimo jiné zakotvuje definici

zaknihovanych cennych papirli, byl pfijat piedev§im ztoho davodu, ze

%5  Dfvodova  zprava  k OZ. [online]. [cit. 1.11.2020].  Dostupné  z:
http://obcanskyzakonik.justice.cz/images/pdf/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovana-verze.pdf
566 K tomuto kroku vedla §vycarské zdkonodarce skute¢nost, ze zaknihované cenné papiry v sobé
zahrnuji jak znaky pohledavky, tak znaky véci, coZ je mimo jiné ovlivnéno jejich nehmotny
charakterem, jenZ zptuisobuje nemoznost subsumovat tento pojem pod véc v pravnim smyslu. Viz
Davodova zprava ke Svycarskému LTI, str. 30. [online]. [cit. 1.11.2020]. Dostupné z:
https://www.admin.ch/opc/fr/federal-gazette/2006/8817.pdf a obdobné viz VONDRACEK, O.
Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur spolecnosti. Praha:
Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 89.
%7 Dle ¢l. 3 odst. 2 S$vycarského LTI [online]. [cit. 3.11.2020]. Dostupné z:
https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/20061735/index.html
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zaknihované cenné papiry ve své podobné, tj. ve form¢ zdznamu na uctu,
nekorespondovaly s legalni definici cennych papiri tak, jak ji formuloval ¢l. 965
Code des obligations®®®, znamy jako §vycarsky obligaéni zakonik.>®® Dle tohoto
¢lanku byla za cenny papir povazovana listina, v niz bylo pravo inkorporovano
takovym zpusobem, ze nebylo néasledné mozné jej uplatnit ¢i pfevést nezavisle na
takové listing. °’° Nicméné velmi rychly rozvoj vypocetni techniky ptispél k tomu,
Ze pii operacich na finanénich trzich se jiz pfevod, a dokonce i samotna existence
zaknihovanych cennych papiri, obejde bez hmotného nosice, tj. bez piedloZeni
listiny. 5%

Pokud jde o zatazeni Svycarského pravniho fadu do systému vlastnictvi,
nebude tento ani piedstavovat vyjimku ze shora uvedenych zkoumanych pravnich
radi, a 1 v tomto pfipadé se jedna 0 podminény systém piimého vlastnictvi, tedy 0
systém, ve kterém je pravo k pfevadénym zaknihovanym cennym papirim piimo
odvozeno od téhoz prava, jenz mél K témto cennym papirim pievodce.>’?

Co se tyCe predmétu prevodu, tim je ve Svycarské pravni Gpravée vlastnické
pravo sui generis k zaknihovanym cennym papirim. Za okamzik, kdy ptevod
vlastnického prava sui generis nabyva G¢innosti vii¢i tfetim stranam, je oznacovan
ptipis zaknihovanych cennych papiri na Gcet kone¢ného majitele (nabyvatele).
Paralelné s timto okamzikem pozbyva pfevodce vlastnicka prava k prevadénym
zaknihovanym cennym papirim.’”® Se stejnym okamzikem se dale poji i
konstitutivni nabyti vlastnického prava sui generis ku prospéchu nabyvatele uctu
kone&ného majitele (nabyvatele).>’* Podminkou uéinnosti takového konstitutivniho
zapisu je existence korespondujiciho zaznamu na G¢tu depozitaie, tzv. zaznamu na

vyssi trovni.®™

58 Celym nazvem Loi fédérale du 30 mars 1911 complétant le Code civil suisse (Livre cinquiéme:
Droit des obligations) neboli Federalni zdkon ze dne 30. brezna 1911, jenz dopliiuje Svycarsky
obcansky zakonik.
59 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 89.
570 Dle ¢1. 965 Code des obligations.
51K tomu obdobné viz VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost
korporatnich struktur spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 89.
572 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 220.
3 Dle ¢l 24 odst. 2 §vycarského LTI [online]. [cit. 3.12.2020]. Dostupné z:
https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/20061735/index.html
% Dle ¢l 11 odst. 1 §vycarského LTI. [online]. [cit. 3.12.2020]. Dostupné z:
https://www.admin.ch/opc/fr/classified-compilation/20061735/index.html
5% VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 220.
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I Svycarska pravni Gprava pocita s ptipadnou anulaci pievodu. K anulaci
zapisu na uctu konec¢ného vlastnika, k némuz doslo na zakladé prevodu, mtze dojit
predev$im pro neplatnost piikazu, nebo pokud takovy piikaz nevydal k tomu
opravnény subjekt, pfipadné pokud piikaz zcela chybél.>’® Nutno podotknout, Ze
pifipadnd neplatnost smlouvy o pfevodu zaknihovanych cennych papirti obecné
k anulaci piipsani ¢i odepsani cennych papir nevede. Pro depozitare je smérodatny
pouze a jen piikaz ze strany majitele ¢tu. Depozitai ma nasledné povinnost takovy
piikaz provést. S ohledem na charakter ptikazu, ktery se vyznacuje zejména tim, ze
jako takovy nepodléha existenci pravniho jednani (ve smyslu smlouvy o pievodu),
a proto pfipadné vady takového pravniho jednani nejsou a nemohou byt na tkor
depozitate, kdyz ten konal na zakladé platného ptikazu. °'

Roli centralniho depozitiie ve Svycarsku zastava spoleénost SIX SIS, jenz
tvoii nedilnou soucast skupiny SIX Group AG®’® piicemz tato kromé jiného
spravuje a provozuje burzu SIX Swiss Exchange.>”® Svycarsky centralni depozitat
je zaroven propojen s valnou vétSinou nejen evropskych centralnich depozitaii, ale
také s centralnimi depozitdfi na mezindrodni Grovni. Takovéto uzké propojeni
zaruduje zejména stabilitu finanéni infrastruktury a procest. °%° | v tomto piipadé

provozuje §vycarsky centralni depozitaf systém vypoiadani. %5t

576 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 220-221.
57 Diivodova zprava ke §vycarskému LTI, str. 43-44. [online]. [cit. 10.12.2020]. Dostupné z:
https://www.admin.ch/opc/fr/federal-gazette/2006/8817.pdf.
578 SIX Group. SIX Is the Backbone of the Swiss Financial Center. [online]. [cit. 10.12.2020].
Dostupné z: https://www.six-group.com/en/company.html
579 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, str. 251.
580 SIX Group. SIX Is the Backbone of the Swiss Financial Center. [online]. [cit. 10.12.2020].
Dostupné z: https://www.six-group.com/en/company.html
%81 SIX Group. Integral Structures Ensure Strategic Success. [online]. [cit. 10.12.2020]. Dostupné
z: https://www.six-group.com/en/company.html
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Zavér

V Gvodni ¢asti této rigordzni prace jsem piedesticela, ze cilem dila je
zejména podrobny rozbor a zhodnoceni zaknihovaného cenného papiru Vv jeho
aktualni podobé, spole¢né se zevrubnou analyzou evidence zaknihovanych papirt.
V neposledni fad¢ jsem si kladla za cil ¢astecné zanalyzovat institut zaknihovaného

cenné¢ho papiru ve zvolenych cizich pravnich fadech.

Ke komplexnimu pojeti problematiky zaknihovaného cenného papiru bylo
nejprve nutné vymezit zakladni otazky vztahujici se k tomuto pojmu, predevsim
pokud jde o jeho vznik a pravni charakter. Zaknihovany cenny papir lze oznacit za
jakysi ojedinély druh nehmotné véci®®?, jenz je ve své podob& zaznamenan do
piislusné evidence, pficemz jeho pfevod je mozny vyhradné prostifednictvim zmény
zapisu v prislusné evidenci. Na prvni pohled je zjevna vysoka mira provazanosti s
evidenci zaknihovanych cennych papirt, je to zejména z toho diivodu, Ze evidence

tvoii neodmyslitelnou ¢ast zaknihovani.

S ohledem na to, jak OZ v soucasné dobé chape, a zejména nahlizi na
institut zaknihovaného cenného papiru, jiz nerozliSujeme podobu cennych papirt.
Se zjednodusenim se da konstatovat, ze po nastoleni G¢innosti OZ v lednu 2014
doslo k odstranéni do té doby rovnovazného vnimani cennych papirt listinnych a
cennych papiri zaknihovanych. V souladu sustanovenim § 525 OZ jsou
zaknihované cenné papiry povaZovany za jakousi ndhrazku cennych papirt.
Osobné se stimto spojenim ve vztahu k zaknihovanému cennému papiru
neztotoziuji a povazuji jej za politovanihodné. NejenomZe toto oznaceni muiize
vzbuzovat, a nejspiSe také vzbuzuje, mylnou predstavu 0 tom, Ze ze strany emitenta
je pristoupeno, pod vlivem obav ze ztraty nebo zcizeni cennych papirt, k
zaknihovani cenného papiru jako nahrady za listinny cenny papir, ale pfedevsim, a
zejména se jedna o to, Ze zaknihovanim je sméfovano k vytvotreni néco nového, od

ptvodniho cenného papiru Vv listinné podobé zcela odlisného.%*

582 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 53.
S8 PAULY, J. Zdakladni teoretické otazky cennych papiri. 1.vyd. Brno: Nakladatelstvi Tribun EU
s.r.o., 2009, s. 125.
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V ramci aktudlni pravni upravy je na zaknihovany cenny papir nahlizeno
jako na véc v pravnim smyslu, a to na véc movitou. Ani tento postup nehodnotim
ptilis kladng, nebot’ je nutné si uvédomit, ze ve vztahu k zaknihovanému cennému
papiru jde stdle pouze 0 zaznam V elektronické podobé, tedy, ze se stale
pohybujeme ve stavu opirajiciho o fikci movité véci. Na tomto misté povazuji za
vhodné, aby zakonodarce de lege ferenda vytvofil pro zaknihovany cenny papir
samostatny objekt pravnich vztahl zejména s ohledem na jeho nehmotnou povahu

(jako je tomu napiiklad ve §vycarské pravni apraveé).

V ramci rekodifikace soukromého prava byl zdkonodarci dan znacny
prostor k fadnému a smysluplnému terminologickému vymezeni samotného pojmu
zaknihovany cenny papir. Detailnéji jsem se touto problematikou zabyvala
v podkapitole 3.3.2, kde také hovofim 0 moznych alternativich ve vztahu
Kk terminologickému pojeti. V tomto kontextu nasledné povazuji za vice nez
vhodné, aby de lege ferenda doslo k odstranéni nejednotného postoje ze strany
zakonodarce, konkrétné pokud jde o oznaceni ¢tvrté hlavy dilu ¢tvrtého, u néhoz
by mélo dojit k ndpravé v pojmenovani, kdyz za spravny a piihodnéj$i nazev
povazuji napiiklad ,, Cenny papir a cenny papir zaknihovany “, ptipadné ,, Cenny
papir a zaknihovany cenny papir®. Jakozto odpovidajici odezva na pravni

odlouceni zaknihovaného cenného papiru.

Pokud se jednd o pravni upravu premeén, lze pozitivné hodnotit, Ze
ustanoveni tykajici se premény byly ze ZPKT ptesunuty do OZ. Co vSak naopak
pozitivné hodnotit nelze je skuteCnost, ze nékterd ustanoveni byla pfesunuta bez
jakékoliv obsahové napravy, a tedy véetné nékolika chyb. Jak popisuji a podrobné
rozebiram Vv podkapitole 3.5.1 i nadale zlstava nejasny nasledek nesdéleni
emitentovi ¢isla majetkového Gctu. Déle neni piilis jasné, jestli je viibec piipustné
pfistoupit k zaknihovéani jeSté¢ pred samotnym uplynutim dodate¢né Ilhity
poskytnuté pro odevzdani cenného papiru. Znacné obtiZe €ini také vymezeni pojmu

spravedliva cena pfti piipadném odkupu cenného papiru.

V ptipad¢ evidence zaknihovanych cennych papirQ 1ze ve vztahu Kk pravni
uprave hovoftit o veelku podrobné tprave. Pravni upravu ve vztahu k evidencim lze
jako komplex posoudit celkem zdafilou, coz vSak naopak nelze hodnotit kladné je
novelizace ZPKT, provedena zakonem ¢. 148/2016 Sb., jenz odstranila zakladni

¢innosti ve vztahu k centralnimu depozitaii. Rovnéz bylo ze strany zédkonodarce
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upusténo od povinnosti vydavavat provozni fad. V tomto sméru povazuji za
mnohem ptehlednéjsi a zdatilejsi pravni upravu, jenz byla v ZPKT G¢inna do konce

kvétna 2016.

Pokud jde o ptevod zaknihovaného cenného papiru lze v tomto sméru
vypozorovat znacnou snahu o sjednoceni diive roztiiSténé pravni uUpravy do
jednoho kodexu, coz hodnotim kladné. Nicméné s ohledem na bliz$i neupravenost
toho, jak vlastné¢ k zapisu do pfislusné evidence dochazi, bych de lege ferenda
navrhovala dukladnéjsi Gipravu této problematiky. V této souvislost je vhodné dale
poukézat na v pravni uprave zcela opomijenou blizs§i upravenost kroku nezbytnych
pro vydani zaknihovaného cenného papiru, o které jsem blize pojedndvala
v podkapitole 5.1. V této otazce by vzorem pro zakonodarce mohl byt §vycarsky
LTI. Jisté komplikace 1ze spatfit v absenci Gpravy otazky, kdy a jak je cenny papir,
jenz je predmétem ptfevodu, odepsan z Gctu osoby, ktera onen zaknihovany papir
prevadi. Osobné se mi zamlouva feSeni, jehoZ podstata spoc¢iva ve vylou€eni Gpravy
prevodu zaknihovanych cennych papird do zvlastniho zakona (jako je tomu

napiiklad ve francouzské pravni uprave).>®

Pokud jde o upravu zéstavniho prava k zaknihovanému cennému papiru,
nepiiklanim se v tomto sméru k vétSinovému ndzoru ohledné Uc¢inkd vymazu.
Oborna vetejnost zastava spise nazor, ze U€inky vymazu jsou spiSe deklaratorniho
charakteru. Z mé strany je nicméné i pies vétsinovy nazor vice inklinuji k nazoru,
Ze onen zapis zaniku zastavniho prava ma nikoliv G¢inky deklaratorni, nybrz u¢inky
konstitutivni. Dale povazuji za piinosné de lege ferenda zakotvit do ustanoveni §
1331 odst. 2 OZ taxativni vycet subjektd, jenz jsou K podani piikazu k vymazu
zastavniho prava z evidence opravnény, aby se piedevs§im do budoucna ptedeslo
moznému rozdilnému vykladu. Nepftili§ propracovanym dojmem na mé plsobi
pravni uprava zastavniho prava k uctu, ktera se naprosto odchyluje od primarniho
zameéru tohoto institutu, jenz spoc¢ival zejména v usnadnéni transakci na financnich
trzich a s tim spojené¢ flexibilni zastavovani, piipadné¢ ruSeni zastav u
zaknihovaného cenného papiru. %% Jako piinosné shledidvam znovuzavedeni

moznosti tzv. nasobného zastaveni cennych papirti.

4 VONDRACEK, O. Elektronické cenné papiry. Transparentnost korpordtnich struktur
spolecnosti. Praha: Nakladatelstvi Auditorium, 2013, s. 263-264.
85 MAREK, R., JEZEK, V. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. Komentdr. 1. vydani.
Praha: C.H. Beck, 2013, s. 209.
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Pevné véfim, ze jsem naplnila cile, jez jsem si na pocatku této prace
vytyc¢ila, zejména, Ze jsem podrobné zanalyzovala aktualni pravni Gpravu ve vztahu
k zaknihovanému cennému papiru a Ctenafi alespon Castecné zprostifedkovala
pohled na pojeti tohoto institutu ve svétle zahrani¢ni pravni upravy. Na Gplny zaveér
musim prohlasit, Ze institut zaknihovaného cenného papiru v aktualnim pojeti je od
bezchybnosti vzdalen na mile daleko. I ptes znaény krok vpied, se stale setkavame
s fadou nevyjasnénych otazek, coz kromé jiného bezprostiedné vede k tomu, ze

zaknihovany cenny papir stale piedstavuje jakousi vyzvou pro zakonodarce.
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Resumé

The institut of dematerialized securities has undergone massive development
in recent years, not only due to the constantly mentioned improving computer
technology, but mainly due to the fact that paper securities cease to be suitable for
business transactions precisely because of the need to physically transfer them. In
today's ever-accelerating times, this necessity is already something completely
unsatisfactory and unacceptable, and therefore securities are increasingly traded as
objects without material substance, while trading transactions take place through
electronic records in the relevant accounts. The Czech legislation also had to
respond to this fact. As part of an extensive recodification of private law, there has
been a change in the area of securities, among other things. This was a significant
transformation by the legislator, as the recodification included, for example, the
complete repeal of the Securities Act No. 591/1992 Coll., And this significant
change was reflected in amendments to the securities-related provisions of Act No.
256/2004. Sb., On doing business on the capital market. As a result, securities law
has undergone a significant transformation, and these changes in particular are

addressed in the following rigorous work in connection with book-entry securities.

The aim of this rigorous work is a detailed institute of book-entry securities
detailed analysis and its evaluation in terms of current legislation. This work also
aims to thoroughly investigate and describe the evidence of dematerialized
securities. And last but not least, it is focused on this work to outline in at least one
part the legal regulation of the institute of dematerialized securities in selected
foreign legal regulations. | need to mention that, where | consider it prepared and
appropriate, to express my views and knowledge and reflections and further
developments de lege ferenda. In order to achieve the set goals, he used in his work
the methods of scientific research, especially the method of analysis, analogy and
comparison. Although I am fully aware of the complexity and complexity of the
chosen topic, my intention is to create works in which one, the reader to create a

complex picture so far almost ignored.

In order to provide the best possible orientation in the text, the rigorous work
is divided into six chapters, which are further divided, if necessary and appropriate
with respect to the relevant topic, into other subchapters.
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The first part is devoted to securities in general. Right at the beginning of this
chapter, I will delve into the history of the origin of securities, which is important
in relation to the overall understanding of securities, and sometimes unjustly
neglected. Subsequently, I will deal with the definition of the term securities, first

in terms of their definition, and then also in terms of their legal definition.

The second chapter is devoted to the basic classification of securities with
emphasis on the classification in terms of their form and in terms of their form. The
beginning of this chapter will be devoted to an introduction to the issue itself.
Subsequently, I will focus on the distinction of forms of securities, as this
distinction is called basic. At the end of this chapter, the form of the security will
be discussed in more detail, especially the effect of the adjustment contained in the
Trademark on book-entry securities.

I consider the third part, entitled Basic Questions of the dematerialized
securities, to be a key chapter of this rigorous work. In this chapter, | will introduce
the institute of the dematerialized securities in detail and in a comprehensive
manner. At the very beginning, however, | will first try to clarify and approach the
origin of this institute. I will also focus on the nature and importance of the
dematerialized securities. | will subject a detailed analysis of the regulation of a the
dematerialized securities in the current legal regulation. 1 will then conclude this

part with a detailed analysis of both types of securities conversion.

In the fourth chapter, I will deal in more detail with the registration of the
dematerialized securities in an effort to get as close as possible and
comprehensively present the functioning of individual parts of the records. In
particular, central records and separate records. In this context, |1 cannot omit the
property accounts. | also consider this part of the work to be very important, and |
believe that it will be very beneficial, because in similar works, and even in the

literature, not much attention is paid to this topic.

The fifth chapter will be devoted to dispositions with the dematerialized
securities. First, I will deal in more detail with the issue of transfer, in this context
I will describe in more detail the important institute of suspension of the right to
dispose of the dematerialized securities and, last but not least, | will suspend and
analyze the possibility of establishing a lien on the dematerialized securities. Part
of this chapter will also be an evaluation, here the legal regulation of dispositions
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with the dematerialized securities is absolutely flawless, or whether, on the

contrary, it is necessary to change or supplement something.

The rigorous thesis will conclude with an excursion to selected foreign legal
systems, where | will try to mediate the concept of a dematerialized security in these
legal systems, together with an analysis of the legal regulation of a book-entry
security. In the second part of this final chapter, | will at least partially deal with the
regulation of the transfer of dematerialized security in selected foreign legal
systems, with emphasis on the regulation of their transfers.
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