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1 Uvod

V této praci bych se chtél primarné zaméfit na ,,Ugastnické cenné papiry*
z pohledu pravni nauky. Vzhledem k jejich povaze a piisobeni v praktickém Zzivoté
nelze opomenout ani jejich ekonomicky vyznam, coz se da fici o cennych papirech
obecné. Cenné papiry jako takové jsou nositeli nejen pravnich, ale téz
hospodaiskych funkcei, s ¢imz byl v minulosti také spojen jejich historicky vyvoj,
ktery dle mého nézoru neni plné dokoncen a pravni uprava cennych papirit bude

1 nadale ptizptisobovana potfebam spolecnosti.

V Ceském pravnim fadu jsou ucastnické cenné papiry vyslovné definovany
ve trech zakonech. Zakonna ustanoveni tykajici se ucastnickych cennych papirt
jakozto cennych papirt ¢i zaknihovanych cennych papirt, se vyskytuji ve vice

pravnich ptedpisech.

Obecnou upravu cennych papirti obsahuje zédkon ¢. 89/2012 Sb. obcansky
zakonik (dale jen ,,obCansky zakonik™). Stézejni ustanoveni tykajici se piimo
ucastnickych cennych papiri a jejich vztahu k akciové spolecnosti jsou upravena
v zakoné €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (dale jen ,,zdkon
o obchodnich korporacich”), nelze vSak opomenout, ze o pojmu Ucastnicky cenny
papir je pojedndno také v zdkoné ¢. 240/2013 Sb. o investi¢nich spole¢nostech

a investi¢nich fondech.

Co se tyce ekonomického hlediska cenného papiru, byva na cenné papiry
nahlizeno obvykle jako na predmét obchodu na kapitdlovém trhu a to dle mého

nazoru jako na jeden z nejcastéji obchodovanych nastroj.

Diplomova prace je strukturovana do nékolika kapitol, kdy uvodni vyklad
je vénovan pojmu ucastnického cenného papiru a snim souvisejicich cennych
papirti a zaknihovanych cennych papirti. Nasleduje pravni Gprava ucastnickych
cennych papirti v souvislosti s jejich jednotlivymi formami a druhy, na kterou
navazuje pojednani o pravech a povinnostech s nimi spojenych. Nasledujici ¢ast
prace je vénovana nakladani s ucCastnickymi cennymi papiry, jakozto s jejich
prevodem, piechodem ¢i zastavenim. Nasledné bude provedena komparace pravni
Gipravy ucastnickych cennych papiri v Ceské republice s pravni Gpravou akcii

ve vybranych statech Evropské unie.



Téma ucastnickych cennych papira jsem si zvolil pfedevSim kviilli mému
z4jmu o tuto problematiku a také z divodu moznosti jejich Sirokého vyuziti. Podle
me se téma cennych papirti stava aktudlni i mezi Sirokou vefejnosti. Cennych papirt
se zaCina aktivné vyuzivat jako nédhradu za riizné spofici produkty v ramci

investovani.

V této praci se budu snazit obecné objasnit pojem ucastnickych cennych
papirQ, s ohledem na jejich charakteristické vlastnosti, na prava a povinnosti, ktera
jsou s nimi spojena, jakoz 1 na moznosti nakladdni s nimi. Tomuto tématu se
hodlam vénovat pievazné z pohledu majitele ucastnického cenného papiru, cemuz

je prizptisoben i obsah jednotlivych kapitol.

Za timto Ucelem hodlam uzit predevsim metod analyzy, komparace,
analogie a jednotlivé interpretacni metody. Zaroven je potieba zminit, Ze pii tomto
budu vychéazet ze zdroji mnou uvedenych, jez jsou piedstavovany predevsSim

odbornymi publikacemi, zakony, komentati k zakonlim ¢i odbornymi ¢lanky.



2 Pojem a definice u€astnického cenného papiru

2.1 Historicky exkurs

Za pocatek vyvoje cennych papirii, oznacuje ¢ast autort, zabyvajicich touto
se problematikou obdobi 4. stol. pt. n. 1., tedy obdobi vlady makedonského statnika
Alexandra Velikého, kdy existenci listin podobnych cennym papirim dokladaji
historické prameny. Naopak néktefi autoii povazuji za pocatek vyvoje cennych
papirit jiz obdobi asyrsko-egyptské ¢i babylonské, kdy své tvrzeni opiraji
o povinnost dluznikti v této dob¢ vystavit svému veétiteli dluzni list, potvrzeni ¢i

jinym zp@isobem uznat sviij zavazek vii¢i tomuto véfiteli.!

Obdobi klasického timského prava znamenalo vzhledem k formalnosti
fimského prava spiSe zpomaleni vyvoje cennych papira. Listina predstavujici cenny
papir, jez méla byt akceptovana osobou liSici se od pivodnich smluvnich stran,
neplni vyhradné diikazni funkci ani vyznam kontraktu dle literarniho prava
fimského. Dala by se tedy povaZovat za jeden z pravnich symbold, kdy odevzdani
listiny véfiteli bylo formou vzniku prava a jeji vraceni vystaviteli formou zruseni

prava.?

V klasickém fimském pravu mtizeme také najit kofeny akciové spolecnosti

a to v societas iuris civilis, ze které se vyvinula zejména v.o.s..>

Rozvinuti moznosti vyuziti cennych papirG pfinesla vyznamnd zména
zasadniho pravniho principu, kdy se do popiedi zdvazkového vztahu dostala otazka
zévazku dluznika, jakoZzto strany pasivni oproti ptivodni upravé, jenz byla zaméiena

na osobu véfitele, &ili stranu aktivni.*

Za prvni skute¢né cenné papiry jsou povazovany smeénky, k jejichZ rozvoji
doslo v obdobi 12. a 13. v obchodn¢ vyznamnych méstech severni Italie. K prvnim
obchodiim se sménkami, tedy s cennymi papiry jako takovymi viibec dochézelo na

mistech spojenych taktéz se severni Italii zvanych loggie. Jednalo se o mista, na

I GRAEBER, David. Dluh. Prvnich 5000 let. Brno: BizBooks, 2012. s. 167 an..
2 KOTASEK, Josef et al. Pravo cennych papiri. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 2.
3 DVORAK, Tomas. Adkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 1.
4 KOTASEK, Josef et al. Pravo cennych papiri. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2.8.2-3.
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kterych se konaly obchodni schiizky, pii kterych dochdzelo mimo jiné

k obchodovani s témito sménkami.’

Ve stejném obdobi ze severoitalskych ekonomicky vyspélych mést jsou
znamy bankovni spolky, jez ptfedstavuji jisty vyvojovy predstupen obchodnich
korporaci, zvané montes, jejichz podily se upisovaly a byly zcizitelné a jejichz

spoleénici ru¢ili omezeng. ©

Vznik typové nejmladsich cennych papirti, a to akcii souvisi s obdobim
velkych zamotskych objevil a nasledné kolonizacni éry Evropskych velmoci, kdy
vroce 1600 vznikla britska Vychodoindickd spolecnost a o dva roky pozdéji
nizozemska spolecnost nesouci identicky nazev. Nazev Vychodoindicka spolecnost
neslo jesté nékolik evropskych historickych spolecnosti. Ty mély od svych vlad
velika privilegia a Cetné imunity, zejména monopol na obchod v Asii a predevsim
tyto spolecnosti povazovany za predchiidkyné modernich akciovych spolecnosti,
podobaji se jim jen velmi malo. Byly zpravidla zakladany privilegii panovnika ¢i
statu a svoji podobou piipominaly spiSe vefejnopravni korporace, zpravidla také

piedstavovaly jakousi prodlouZenou ruku vladcti svych zemi.’

Domnivam se, ze zdsadniho rozvoje akcie doznaly az pozdéji ve statech,
které jiz proSly burzoazni revoluci a piekonaly feudalni éru. Pravé piekonani
feudalismu a nastup kapitalismu ptispél k jejich rozmachu, jelikoz pravé potieby
kapitalismu umoznily a taktéz urychlily vyvoj nejen cennych papirti, ale také

kapitalovych spole¢nosti.?

Zatim posledni milnik ve vyvoji cennych papirl spatiuji v moZznosti jejich
dematerializace, tedy moznosti odstranéni hmotného substratu, zpravidla listiny.
K ptevodu listinného cenného papiru je tfeba jej realné piredat, kdy toto piedani
s sebou nese zna¢né riziko zniceni ¢i posSkozeni cenného papiru. Riziko musi
podstoupit jak jeho pfipadny prodejce, ktery je povinen cenny papir vyzvednout
a predat novému nabyvateli, tak tento nabyvatel, ktery nese riziko od jeho piedani

do piipadného ulozeni. Dalo by se tak fici, Ze potfebu této dematerializace si

5 DEDIC, Jan. Pravo cennych papir a kapitalového trhu. 1. vyd. Praha: Prospektrum, 2000. s. 29.
6 DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 1.
7 DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 1 - 2.
8 DVORAK, Tomas. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 2.
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vynutila praktickd potfeba snizeni rizika spojené¢ho s pfevodem cenného papiru

a zaroven potfeba usnadnéni manipulace s vét§im mnozstvim cennych papirt.

V soucasnosti nemiizeme povazovat vyvoj cennych papirt za dokonceny,
nebot’ v souvislosti s rozvojem modernich technologii mohou vyvstat dalsi otazky
ohledn¢ cennych papird. Jednou muze byt napiiklad platnost cenného papiru
v pfipadé jeho ¢astecného ¢i Uplného zapisu elektronickou formou zabezpecenou
pro trvalé uchovani. Napftiklad podepsani sménky na displeji tabletu ¢i telefonu.
Vzhledem k soucasnému vyvoji a vyuziti vypocetni techniky je mozné, ze se

odpovéd’ na tuto otadzku dozvime jiz brzy prostiednictvim judikatury.’

2.2 Utastnicky cenny papir

Pojem ucastnicky cenny papir je v Ceském pravnim fadu obsazen
a definovan v nékolika zdkonech, kdy nutno fici, Zze definice tohoto pojmu jsou si
o obchodnich korporacich (déle téz ZOK), ktery definuje uCastnické cenné papiry
v § 245 takto:

LUcastnickymi cennymi papiry jsou cenné papiry vydané spolecnosti, se
kterymi je spojen podil na zdkladnim kapitilu nebo hlasovacich prdavech v této
spolecnosti, a dale cenné papiry vydané spolecnosti, se kterymi je spojeno pravo
takové cenné papiry ziskat.

Dalo by se fici, ze timto ustanovenim rozdélil ZOK ucastnické cenné papiry
do dvou kategorii, a to na cenné papiry vydané spolecnosti, zabezpecujici podil na
zékladnim kapitalu nebo hlasovacich pravech v této spolecnosti, kdy bychom mohli
do této kategorie zatadit akcie dle § 256 ZOK a zatimni listy dle § 285 ZOK.

Druhou kategorii jsou dle vySe zminéného ustanoveni cenné papiry vydané
spole€nosti, se kterymi je spojeno pravo cenné papiry prvni kategorie ziskat. Do
této kategorie bychom mohli zafadit vymeénitelné a prioritni dluhopisy upravené
v § 286 ZOK a opcni listy dle § 295 ZOK a dale také samostatné ptevoditelnd prava

na upisovani nové vydavanych akcii nebo prioritnich dluhopisi.'

9 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zakoniku: komentdar. V Praze:
C.H. Beck, 2013. Beckovy komentafe. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 2.

1" DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 141.
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Nazory na to, zda mohou byt povazovany za Ucastnické cenné papiry
i neztélesnéné akcie nejsou jednotné. V komentafi k zakonu o obchodnich
korporacich je uvedena zdpornd odpovéd'!, avsak osobné se priklanim spise
na stranu nazoru, Ze 1 neztélesnéna akcie muze byt povazovana za ucastnicky cenny
papir a to vzhledem k jejich povaze a také s prihlédnutim k ustanoveni § 256 odst.
4 ZOK."

Dalsim zadkonem, jenz obsahuje definici ti¢astnického cenného papiru, je
zékon €. 240/2013 Sb., o investicnich spole¢nostech a investicnich fondech, ktery
vymezuje pojem ucastnického cenného papiru pouze pro ucely tohoto zakona. Tato
definice je ve vztahu speciality k obecné definici ucastnického cenného papiru
obsazené v zakon¢ o obchodnich korporacich.

Definici pojmu ucastnicky cenny papir podava § 631 odst. 1) zédkona
¢. 240/2013 Sb. takto:

§ 631 Ucastnicky cenny papir

(1) Ucastnickym cennym papirem se pro ticely tohoto zdkona rozumi

a) cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, se kterym je spojen podil na
zdkladnim kapitalu ¢i srovnatelné veliciné pravnické osoby nebo na hlasovacich
pravech v této pravnické osobé, a

b) cenny papir nebo zaknihovany cenny papir vydavany pravnickou osobou,
se kterym je spojeno prdavo cenny papir nebo zaknihovany cenny papir uvedeny
v pismeni a) ziskat.

Tak jako ZOK rozd¢luje ucastnické cenné papiry do dvou kategorii a to
podle stejného hlediska, avSak definice uvedend v zdkoné o investiCnich
spole¢nostech a investicnich fondech vyslovné upfesiiuje, ze UcCastnicky cenny
papir miZze byt téZ zaknihovanym cennym papirem a také, Ze s nim nemusi byt
spojen pouze podil na zakladnim kapitélu, ale i1 jiné srovnatelné veli¢ing.

Zakonem, ktery definuje ucastnické cenné papiry opét témet identicky je
zékon ¢. 104/2008 Sb., o nabidkach pievzeti, a to v § 2 odst. 3.

Dtivodem pro¢ zde uvadim tyto tii definice, které jsou obsahové témér
shodné, je mimo jiné i to, ze v zdkoné o obchodnich korporacich jsou ucastnické

cenné papiry systematicky zatazeny do Hlavy 5, dilu 1. Jsou zafazeny mezi obecna

" BELOHLAVEK, Alexander J. a kol. Komentdri k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék, 2013. 3 sv. (27305s.). ISBN 978-80-7380-451-0.s. 1132.
2 DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 141.
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ustanoveni akciové spolecnosti, ¢imZ by se dalo systematickym vykladem dojit
k ndzoru, Ze ti€astnickymi cennymi papiry mohou byt pouze cenné papiry vydavané
akciovou spole¢nosti. Dle zakona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich
fondech, avSak pouze pro ucely tohoto zédkona, jsou za UcCastnické cenné papiry
povazovany také cenné papiry vydavené i jinymi nez akciovymi spole¢nostmi.
Napftiklad investi¢énimi fondy vydéavané podilové listy, nebo také kmenové listy

vydavané spole¢nostmi s ru¢enim omezenim.'?

uvedené v zakoné o obchodnich korporacich. Z divodu tplnosti této prace povazuji
za vhodné v kratkosti predstavit ucastnické cenné papiry vydavané ijinymi nez
akciovymi spole¢nostmi.

Obcansky zakonik vyslovné umoznuje vyddvani inominatnich
(nepojmenovanych) cennych papirt,, z ¢ehoz lze dovodit, ze GcCastnické cenné
papiry nelze povazovat za uzavienou kategorii. Za ucastnicky cenny papir bude
mozno také oznacit ucastnické pravo vtélené do listiny nebo predstavované zapisem

v ptislusné evidenci, vyslovné zdkonem neupravené.

2.3 Cenn¢ papiry

Cesky pravni fad na rozdil od vétsiny zahraninich pravnich fadt obsahuje
legalni definici cenného papiru. Cenny papir je definovan v obCanském zakoniku
jako listina, se kterou je pravo spojeno takovym zplsobem, ze jej po vydani
cenné¢ho papiru nelze bez této listiny uplatnit ani pfevést. Z této definice obsazené
v ustanoveni § 514 ob¢anského zadkoniku vyplyvaji podminky, za kterych je mozné
povazovat listinu za cenny papir. Prvni podminkou pro existenci kazdého cenného
papiru je hmotny substrat, kterym muze byt naptiklad listina, na niZ je zachycen
urcity pisemny projev. Z komentati vyplyva, Ze takovymto hmotnym substratem
nemusi byt pouze listina, nybrz naptiklad i zapis kiidou na kamenné desticky.
Material listiny neni zédkonem pfesné stanoven a mélo by byt akceptovano
vyhotoveni na substrdtu umoziujicim trvalé uchovani pisemného vyjadieni

a prevoditelnost onoho substratu tradici. V souvislosti s vySe uvedenym byva

13 SOVAR, Jan a kol. Zdkon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech: komentar. Praha:
Wolters Kluwer, 2015. Komentaie (Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-783-6. s. 1571.
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odkazovano na judikat, kdy byla za platnou uzndna sménka napsana na viku

dfevéné krabice od doutnikli a vystavcem tamtéz podepsana.'*

Dalsi podminku pfedstavuje spojeni prava s listinou, tzv. inkorporace prava
do listiny, kdy pravé toto subjektivni majetkové pravo zplisobuje cennost listiny
v pravnim smyslu. Obsahem listiny musi byt pisemny a platny projev vile,

tzv. skriptumni akt, se kterym se poji pravni disledky zpiisobujici cennost listiny.'

Tteti podminkou vyplyvajici z vySe uvedené definice je skuteCnost, Ze
pravo spjaté s listinou nelze po vydani cenné¢ho papiru bez této listiny uplatnit ani
prevést. Tyto dva aspekty, tedy pozadavek na spojeni uplatnitelnosti
a pfevoditelnosti prava s listinou, musi byt splnény kumulativng, aby bylo mozno

listinu ve smyslu § 514 Obc&anského zdkoniku povazovat za cenny papir. '

Pod pojmem uplatnéni prava se rozumi nejen jeho uplatnéni u povinné
osoby, ale 1 ptipadné uplatnéni tohoto prava u soudu. Z povahy cenné¢ho papiru
nestac¢i sama skutecnost, ze je opravnény vlastnikem cenného papiru, ale musi jej

pfi jeho uplatnéni ptedlozit, aby byla naplnéna podminka stanovena v § 514 OZ.

Ptevoditelnosti prava inkorporovaného do listiny je chdpano, ze po vydani
cenné¢ho papiru je nutné k prevodu tohoto prava pievést vlastnické pravo i k listing,

tedy k hmotnému substratu, ve kterém je ono pravo inkorporovano.!’

Soucasna definice cenného papiru se blizi charakteristikdim cenného papiru
v tuzemské pravni doktrin€, kdy lze naptiklad uvést definici Antonina Randy:
wJestli jest pravo s listinou - obsah jeho naznacujici - takovym zpusobem slouceno,
Ze pravem toliko prostredkem listiny viadnouti mozno jest, tudiz zcizeni a jakykoliv
vykon prava pouze listinou se zprostredkuje, mluvime o cennych papirech

(wertpapiere) '8

, nebo naptiklad definice J. Dédice, ktery dovozuje, ze “cennym
papirem je listina, se kterou je spojeno urcité pravo tak, ze tuto listinu je treba
predlozit k uplatnéni prava v ni inkorporovaného”.Déle ohledné podstaty cenného

papiru uvadi, Ze “nejobecnéji miizeme konstatovat, ze podstatou cenného papiru je

4 KOTASEK, Josef et. al. Prdvo cennych papirii. V Praze: C.H. Beck, 2014. Academia iuris (C.H.
Beck). ISBN 9788074005152. s. 13.

1S KOTASEK, Josef a kol. Prdvo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 10.

16 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 2.

17 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 2.

18 RANDA, A. O cennych papirech, obzvlast& o skripturnich obligacich. Prdvnik, 1889, s. 1.



spojeni subjektivniho prava s pisemnym projevem viile takovym zpiisobem, Ze

subjektivni pravo sdili osud pisemnosti”."’

Obcansky zakonik upravuje cenné papiry v prvni obecné Casti v hlaveé IV.
dilu ¢tvrtém, kde je obsazena veSkera obecnd uprava cennych papirti. Specialni
upravu cennych papirt specifickou pro jednotliva pravni odvétvi, pro jednotlivé
pojmenované druhy cennych papird, jejich nalezitosti, dopliiujici podminky
a odchylky mohou stanovit dal$i pravni ptedpisy. NejvyznamnéjSim takovym

piedpisem z pohledu mé prace je Zakon o obchodnich korporacich.

Cenny papir je ve smyslu §489 zakona ¢. 89/2012 Sb., obcanského zékoniku
(dale téz OZ) véci, a to konkrétne véci movitou dle §498 odst. 2), jelikoz nenapliuje
znaky nemovité véci a veskeré véci krom nemovitych piedstavuji véci movité, a to

at’ jiz je jejich povaha hmotnd, ¢i nehmotna.

Obcansky zakonik v § 496 déli véci na hmotné a nehmotné, kdy hmotna véc
je definovana v prvnim odstavci zminéného paragrafu jako ovladatelnd cast
vnéjsiho svéta, kterd mé povahu samostatného predmétu. Definici hmotné véci
napliiuje listina sama, at’ jiz do ni pravo inkorporovano je, nebo neni. §496 odst. 2)
0Z vymezuje véci nehmotné jako préava, jejichZ povaha to pfipousti a jiné véci bez
hmotné podstaty. Z pohledu obanského zakoniku je tedy cenny papir véci movitou
a hmotnou, jelikoz jak jiz bylo zminéno vyse, charakteristickym znakem cenného
papiru je spojeni prava a listiny takovym zplisobem, ze pravo nelze bez této listiny
uplatnit ani pievést. V piipad¢ cenného papiru totiz neni predmétem vlastnického
prava nehmotné pravo inkorporované do listiny, nybrz listina sama, tedy hmotny
substrat, jehoz pravni osud ono pravo sleduje a mimo jiné s touto listinou také

zanika.?®

Préava, kterda mohou byt vtélena do listiny, maji jisté¢ zakonné limity. Jednim
z téchto limitd je zakaz vloZit do cenného papiru pravo absolutni povahy. Uprava
absolutnich prav, tedy jejich vznik, zména i zanik jsou upraveny kogentné a to

v § 976 OZ anasledujicich a nelze se tedy od této tpravy odchylit. Neni tedy mozné

19 DEDIC, Jan., PAULY, Jan. Cenné papiry. Praha: Prospektum, 1994, s. 19.
20 KOTASEK, Josef a kol. Pravo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 10.
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vydat naptiklad cenny papir obsahujici opravnéni z vécného biemene, nebo

vlastnické pravo k pozemku.?!

Druhé omezeni vyplyva z § 32 odst. 2 zdkona o obchodnich korporacich a to
nemoznost vlozit do cenného papiru podil na jiné nez kapitdlové spolecnosti.
Konkrétné tento paragraf stanovuje, Ze podil spole¢nika v obchodni spolecnosti
nesmi byt pfedstavovan cennym papirem nebo zaknihovanym cennym papirem,

ledaze se jedna o kapitalovou spolecnost nebo stanovi-li tak jiny pravni predpis.

S cennym papirem mohou byt spojena i1 prava, kterd je mozné samostatné
prevadét, nebo uplatnovat. V takovém ptipadé hovofime o tzv. samostatné
pfevoditelnych pravech, kterd se poji s akciovou spolenosti a mohou byt
na zdklad¢ § 281 odst. 2 ZOK inkorporovdna do samostatnych cennych papirt.
V souvislosti se samostatné ptevoditelnymi pravy vidim jistou nedokonalost
v samotné¢ definici cennych papirt v § 514 obcanského zdkoniku. Ta definuje cenny
papir jako listinu, se kterou je pravo spojeno takovym zptsobem, Ze jej po vydani
cenné¢ho papiru nelze bez této listiny uplatnit ani pfevést, avSak zdkon o obchodnich

korporacich dava moznost tato prava od listiny odd¢lit a uplatnit samostatné.

Cennym papirim vydavanym k akciim na zakladé¢ § 281 zdkona
0 obchodnich korporacich bude vénovan prostor v pfislusné kapitole tykajici se

cennych papirt akciového prava.

I kdyz se v § 514 OZ hovoti o inkorporaci prava, existuje urcitd vyjimka
umoziujici inkorporaci povinnosti, touto vyjimkou je napiiklad zatimni list. S nim
je mimo jiné spjata povinnost splatit emisni kurs a to jako jeho integralni soucast
a bez této povinnosti by se nejednalo o zatimni list. Dalo by se fici, Ze inkorporace
prav i povinnosti taktéZ neni zcela v souladu s definici cenného papiru, jelikoz
obcansky zédkonik hovoti v § 514 pouze o inkorporaci prav, avSak dle § 285 zakona

o obchodnich korporacich je zatimni list za cenny papir vyslovné povazovan.??

Na otazku, zda je mozné pro uplatnéni prav z cenné¢ho papiru stanovit
podminky, za kterych je mozné tato prava uplatnit, a kdy je vlastnik cenného papiru
opravnén vyuzit prava z onoho cenného papiru az po jejich splnéni, neni v soucasné

dob¢ jednotnd odpovéd’. Ja se priklanim k nazoru, ze ano, jelikoz i obcansky

2l MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentdr-.
V Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentare. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 3.

22 KOTASEK, Josef a kol. Pravo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 86.
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zékonik upravuje pojmenované cenné papiry, se kterymi jsou tyto podminky spjaty.
Témito cennymi papiry jsou ndlozni, nebo skladiStni listy, kdy je podminkou pro
vydani zbozi zaplaceni poplatku za provedenou sluzbu. Zda bude mozné tyto
stanovit i pro jiné cenné papiry a kde budou limity téchto podminek, ukaze az

praxe.?

2.4 Stejnopisy cenného papiru

Cenny papir miize byt vydan i ve vice stejnopisech na zékladé § 522 OZ,
kdy vSechny stejnopisy ptedstavuji jeden cenny papir, z ¢ehoz také vyplyva, ze
bylo-li plnéno na jeden stejnopis, zanikaji prava ze vSech ostatnich stejnopisi.
Stejnopisy musi byt ¢islovany, aby bylo zfejmé, Zze se jedna o stejnopisy jednoho
cenné¢ho papiru a nikoliv o n¢kolik samostatnych cennych papird. Pro vylouceni
pochybnosti by mélo byt Cislovani uvedeno slovem i ¢islem a mélo by od jedné
pokracovat v celych ¢islech vzestupné dle poctu stejnopisti. V tivahu ptipada také
abecedni Cislovani, vzdy vSak lze doporucit uvést 1 celkovy pocet stejnopisti, aby
bylo zfejmé, o kolikaty stejnopis zjakého podtu stejnopisti se jednd.* Zakon
stanovuje pravidlo, kdy pfi absenci cislovani jsou stejnopisy povazovany

za samostatné cenné papiry a zaroven vylucuje diikaz opaku.

2.5 Rizeni o umofenti listin

Jak bylo feceno vyse, nelze pravo inkorporované do listiny bez této listiny
uplatnit ani pfevést, z ¢ehoz vyplyva, ze dojde-li k zaniku listiny, jakoZto cenného
papiru, zanika s touto listinou i moznost pravo v ni inkorporované uplatnit i prevést.
Pokud by zanikla listina proti vili opravnéného, napiiklad pii pozaru, upravuje
zéakon o zvlastnich fizenich soudnich v § 303 a nésledujicich institut umofieni listin.
Zanikla listina nahrazena rozhodnutim soudu do doby, nez bude povinnym vydana
opravnénému listina nadhradni. Soudem pfisluSnym pro fizeni o umoteni listiny je

obecny soud navrhovatele, kdy se jednd o nesporné fizeni, které 1ze zah4jit pouze

2 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentar. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentafe. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 4.
2 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentdr. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentaie. ISBN 978-80-7400-466-7. s 45.
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na navrh, ktery muze podat kazdy, kdo ma na umoieni cenného papiru pravni

zhjem.”

2.6 Zaknihovany cenny papir

Spoleénym rysem zaknihovanych a listinnych cennych papird je
inkorporace subjektivniho prava prostfednictvim pisemného projevu vile, avSak
zéasadni rozdil této inkorporace predstavuje nosi¢ tohoto pisemného projevu vile.
Zatimco u listinnych cennych papirti je timto nosicem hmotny substrat, zpravidla
listina, v ptipadé¢ zaknihovaného cenného papiru je tento nosi¢ vétSinou
predstavovan elektronickou evidenci. Dochéazi tedy k zaznamenani tohoto
pisemného projevu vile do dematerializovaného substratu. I v pfipadé
zaknihovanych cennych papirt jde de facto o zapis prava na hmotny nosi¢, ktery
pfedstavuje zpravidla pevny disk, ¢i jiné pamétové zatfizeni, avSak cenné papiry
timto zptisobem zaknihované se nikdy nemohou dostat do dispozice jejich vlastnika

v této hmotné podobég.?®

Ucel zaknihovanych cennych papirG spociva v prvé fadé v usnadnéni
manipulace a obchodovani s cennymi papiry a také ve snizeni rizika jejich ztraty,
zniceni ¢i poSkozeni.

Obcansky zakonik pojednava o zaknihovanych cennych papirech v § 525,
kde také stanovuje, ze ustanoveni tykajici se cennych papiri se pouziji

1 na zaknihované cenné papiry, nevylucuje-li t jejich povaha, nebo pravni predpisy.

Zaknihovany cenny papir je definovan v §525 odst. 1 Obc¢anského zakoniku,

kdy pro nasledujici vyklad je vhodné zde uvést jeho doslovné znéni:

Je-li cenny papir nahrazen zapisem do prislusné evidence a nelze-li jej
preveést jinak nez zménou zapisu v této evidenci, jedna se o zaknihovany cenny
papir. Zaknihované cenné papiry jsou zastupitelné, pokud byly vydany tymz

emitentem a pokud z nich vznikaji stejna prava.

Z vyse uvedeného paragrafu vyplyvaji ti1 zakladni pojmové znaky cenného

papiru, kterymi jsou:

25 KOTASEK, Josef a kol. Pravo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.

Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 24 — 25.

26 PAULY, Jan. Zdkladni teoretické otazky cennych papiri. 1. vyd. Brno: Tribun EU, 2009. s. 83.
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- nutnost zapisu v piislusné evidenci
- nahrazujici cenny papir

- nemoznost pfevést cenny papir jinak, nez zapisem v této evidenci

Od cenného papiru odlisuje zaknihovany cenny papir také to, ze se jedna dle
§496 odst. 2 OZ o véc nehmotnou, zatim co cenny papir je dle §496 odst. 1 OZ véci
hmotnou. Zaknihovany cenny papir je tedy zvlaStni objekt soukromého prava

odli§ny od cenného papiru avsak jemu naroveii postaveny.*’

Dalo by se tedy fici, ze podstatou zaknihovaného cenného papiru je zapis
prava soukromopravni povahy do pfislusné evidence, jedna se tedy o jakési
zaknihované cenné pravo vlastnika zaknihovaného cenného papiru vici jeho

emitentovi.

Zakon o obchodnich korporacich vyslovné umoznuje napiiklad zaknihovani
akcii v § 256 odst. 2, samostatn¢ prevoditelnych prav spojenych s akcii dle § 282,
vymeénitelnych a prioritnich dluhopistt dle § 289, nebo také opcnich listd, kdy
moznost jejich zaknihovani je uvedena v § 295 odst. 3. Dalsi zdkony, které vyslovné
umoziuji zaknihovani cennych papirt, ptedstavuje dluhopisovy zékon, ktery v § 2
odst. 1 vymezuje dluhopis jako cenny papir ¢i zaknihovany cenny papir, nebo také
zékon o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech, jenz umoziuje dle § 120
zaknihovani podilovych listd. Vyjma téchto vyslovné uvedenych ptikladl je mozné
zaknihovat valnou vétSinu prav, avSak neplati, ze kazdy cenny papir musi byt
nahraditelny zaknihovanym cennym papirem. Naptiklad podstata smének ¢i Sekl

vyluéuje moznost jejich dematerializace.?®

Vyse citovany paragraf také vymezuje podminky pro vzdjemnou
zastupitelnost zaknihovanych cennych papiri, kdy vyzaduje pouze shodu v jejich
emitentovi a zdroven v pravech z nich vznikajicich. Oproti cennym papirim tak
neni vyzadovéna identickd forma ani druh. To je dano tim, ze forma je pro realizaci
nejruznéjSich operaci se zaknihovanymi cennymi papiry bezpfedmétna z divodu
nahrazeni odliSnosti pfi téchto operacich u jednotlivych forem jednotnym ukonem,

kterym je zapis v ptisluSné evidenci zaknihovanych cennych papira. Dalo by se

27 DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 133.

% MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku:
komentar. V Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentaie. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 55.
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tedy fici, ze zaknihovany cenny papir ma pouze jedinou nepojmenovanou formu

a ustanoveni § 518 obéanského zakoniku se zde nepouzije.?’

Absence totoznosti druhu zaknihovanych cennych papirt pro jejich
vzajemnou zastupitelnost je kompenzovana dle nauky nutnosti shody v pravech
z nich vznikajicich, kdy shodna prava jsou mozna pouze v piipadé shodného druhu

zaknihovaného cenného papiru.*®

2.6.1 Evidence investi¢nich nastroji

Jak jiz bylo teceno vySe, jednim zpojmovych znakli zaknihovaného
cenného papiru je jeho zapis v ptislusné evidenci vedené na zaklad¢ zékona. Timto
zakonem je zakon €. 256/2004, o podnikani na kapitalovych trzich (dale jen ZPKT),

ktery upravuje dva zakladni druhy této evidence:

- centralni evidence zaknihovanych cennych papirti na zaklad¢ § 92
ZPKT

- samostatna evidence investi¢nich nastrojii na zéklad¢ § 93 ZPKT

Centralni evidence cennych papirt

Dle § 91 ZPKT lze zaknihované cenné papiry az na vyjimky vést pouze
v centralni evidenci cennych papirti. Jedna se konkrétné o dvé vyjimky a to o cenné
papiry kolektivniho investovani vedené v samostatné evidenci investi¢nich néstrojt
a zaknihované cenné papiry vedené v evidenci ministerstva podle zakona
upravujicitho rozpoctova pravidla. Vedeni centrdlni evidence zaknihovanych
cennych papirt mé na starosti centralni depozitaf, ktery mimo jiné zabezpecuje

fungovani celého kapitalového trhu s investicnimi néstroji.

Na centrélni evidenci cennych papirti navazuji tzv. evidence navazujici na
centralni evidenci cennych papirt. Do centralni evidence zaknihovanych cennych
papirtt maji pfistup pouze urcité subjekty, jako napiiklad obchodnici s cennymi

papiry, nebo administratofi investi¢nich fondt. Prave oni skrze evidence navazujici

2 DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké
monografie (Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 137.
3 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku:
komentar. V Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentaie. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 58 — 59.
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na centralni evidenci cennych papirt, zprostfedkovavaji vlastnikiim zaknihovanych

cennych papirti moznost dispozice s cennymi papiry.>!

Samostatna evidence investi¢nich nastroji

V souvislosti s touto evidenci povazuji za vhodné nejprve definovat pojem
investi¢ni nastroj. Investi¢ni nastroje jsou definovany taxativnim vyctem v § 3

odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu a jsou jimi:

- Investi¢ni cenné papiry (akcie, dluhopisy, ...)

- Cenné papiry kolektivniho investovani (akcie investicniho fondu,
podilové listy)

- Nastroje penézniho trhu

- Investi¢ni nastroje derivatového typu

Jedna se tedy o pojem S$irsi, nez je pojem zaknihovaného cenného papiru.
Jak jiz nézev této evidence napovida, nejednd se pouze o evidenci zaknihovanych
cennych papirti, ale o evidenci investi¢nich néstroji. Tedy o evidenci, ve které jsou
vedeny 1 jiné nastroje kapitdlového trhu, tedy 1 nastroje, které nejsou cennymi
papiry a ani zaknihovanymi cennymi papiry. Investi¢ni nastroje evidované v této
evidenci by bylo mozné rozdélit do dvou kategorii, kdy prvni z téchto kategorii by
byla pfedstavovana tfemi druhy cennych papirti, které nejsou soucasti centralni

evidence a to:

- zaknihované cenné papiry kolektivniho investovani,
- zaknihované cenné papiry vedené v evidenci Ceské ndrodni banky
- zaknihované statni dluhopisy vedené v evidenci Ministerstva financi

Ceské republiky
Druhou kategorii mohou ptedstavovat nasledujici investi¢ni nastroje, které
nejsou zaknihovanymi cennymi papiry:
- listinné investi¢ni nastroje v uschové nebo imobilizované cenné

papiry,

- zahrani¢ni investi¢ni nastroje

3 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaiklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 30 — 31.
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- investi¢ni nastroje, jejichZ povaha to umoziuje.>?

Samostatnou evidenci je opravnén vést, tak jako centrdlni evidenci
zaknihovanych cennych papirt, centrdlni depozitaf, avSak opravnéni vést
samostatnou evidenci maji 1 jiné subjekty, kterymi jsou napiiklad obchodnici

s cennymi papiry ¢i banky.

2.7 Pieména cennych papirii na zaknihované cenné papiry

Vydani urcité emise listinnych cennych papiri neznamena, Ze tyto nasledné
nemohou byt transformovany na zaknihované cenné papiry. O této transformaci
rozhoduje jejich emitent. Pfeménu listinného cenného papiru na zaknihovany cenny
papir upravuje obCansky zakonik v §§ 529 — 535, kdy se tento postup piimérene
pouzije taktéZ na imobilizaci listinnych cennych papir. Rozhodne-li se tedy
emitent pro zménu listinného cenného papiru na zaknihovany cenny papir, je
povinen toto své rozhodnuti zvetejnit prostiednictvim Obchodniho véstniku a také
takovym zplsobem, ktery umoziuje dalkovy piistup, tedy nejcastéji formou

zvefejnéni na jeho webovych strankach.

Spolu s informaci o pfeméné cenného papiru je emitent povinen oznamit
lhatu poskytnutou vlastniklim cennych papiri k jejich odevzdani v souladu
s ustanovenim § 529 NOZ. Nesplni-li vlastnik svou povinnost ve stanovené ani
dodatecné Ihute, kterd mu byla poskytnuta ze strany emitenta spolecné s poucenim,
ze neodevzda-li vlastnik cenny papir ani ve stanovené lhité, bude tento cenny papir

prohlaSen za neplatny.

2.8 Pieména zaknihovanych cennych papiru na cenné papiry

Obcansky zakonik upravuje preménu zaknihovanych cennych papiri na
listinné v §§ 536 — 544. Stejn¢ jako v ptipad€ opacné transformace cennych papir
stanovuje, Ze se tento postup piriméiené pouzije téz pro zruseni imobilizace cennych

papira.

32 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaiklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 33.

33 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2.s. 19 —21.
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Rozhodne-1i emitent o pfemén¢ zaknihovaného cenného papiru na listinny,
je povinen toto rozhodnuti zvetejnit prostfednictvim Obchodniho véstniku a také
zpusobem umoziujici dalkovy pfistup. Dale je povinen toto rozhodnuti oznamit
osob¢ vedouci evidenci zaknihovanych cennych papiri a také organizéatorovi
evropského regulovaného trhu, na kterém je zaknihovany cenny papir piijat

k obchodovani.*

Ke dni stanovenému emitentem zrusi osoba vedouci evidenci
zaknihovanych cennych papirt evidenci zaknihovaného cenného papiru a timto
dnem vznika vlastnikim takto pfeménénych cennych papiri pravo na jejich

vydani.?®

2.9 Vztah prévni Gpravy cennych papirtt a zaknihovanych cennych
papirt

Pro vzajemny vztah cennych papirti a zaknihovanych cennych papirt
vyplyva z § 525 odst. 2 OZ, ze ustanoveni o cennych papirech jsou subsidiarné
pouzitelna i pro zaknihované cenné papiry a to az na vyjimky, kdy to vylucuje

povaha ustanoveni ob¢anského zakoniku, pfipadné jiného pravniho ptedpisu.

V nékterych ptipadech vSak zédkon stanovi i opa¢nou variantu a to situace,
kdy se na cenné papiry pouziji ustanoveni o zaknihovanych cennych papirech.
Napftiklad v pfipad€ imobilizovanych cennych papirti, u kterych neni mozné vydani

jednotlivych cennych papirt uschovateli.

2.10 Zastupitelné cenné papiry

Z pohledu ucastnickych cennych papiri je dalsim velmi vyznamnym
prvkem jejich zastupitelnost. Za jakych podminek je cenny papir zastupitelny
stanovuje obcansky zakonik v §516, kdy jako podminky zastupitelnosti klade
pozadavek na shodu emitenta, druhu, form¢ a prav z takovychto cennych papirt
vznikajicich. Listinny cenny papir, imobilizovany cenny papir a zaknihovany cenny

papir nepredstavuji pouze tfi rtizné podoby téze véci, nybrz se jedna o riizné véci.

3 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 21 — 22.

3% DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 158.
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Z toho vyplyva, a¢ to neni zdkonem piimo stanoveno, Ze mohou byt vzijemné
zastupitelné pouze, jsou-li vSechny listinnymi cennymi papiry, imobilizovanymi
papiry, nebo zaknihovanymi cennymi papiry.*® Tyto podminky musi byt splnény

kumulativné.

Pozadavek na shodu v emitentovi znamend, aby byly cenné papiry vydany
stejnym subjektem prava, kdy se mliZze jednat jak o osobu fyzickou, tak i 0 osobu
pravnickou. Pfipadné mliZe jit i o subjekty vefejného prava, které vSak pii vydavani

cennych papiri vystupuji jako subjekty prava soukromého.*’

Shodnost druhu zastupitelného cenného papiru nedefinuje zakon piimo,
avSak odpovéd’ na otazku, co se rozumi pod pojmem druh cenného papiru, dava
pravni nauka. Druh byvé chapan jako pfislusnost pod stejnou skupinu cennych
papirt. Pozaduje-li tedy zdkon shodu v druhu cenného papiru pro to, aby mohl byt
povazovan za zastupitelny, je tedy mozné, aby naptiklad dvé akcie byly
zastupitelné. Akcie a dluhopis ale jiZ nikoli a to ani za okolnosti, Ze by byly ostatni
podminky splnény. V rdmeci jedné kategorie pojmenovanych cennych papira vSak
také muzeme hovoftit o druhu, naptiklad dle zakona o obchodnich korporacich
mohou byt akcie vydavany v nejriznéjsich druzich, jako na ptiklad akcie kmenové
€1 prioritni. Z tohoto diivodu také plyne nutnost posuzovat shodu druhu cenného
papiru i v ramci jedné kategorie pojmenovanych cennych papirii pro posouzeni

jejich zastupitelnosti.

Forma cenného papiru je definovana v § 518 obcCanského zakoniku, kdy
cenny papir miize mit formu na dorucitele, na fad, nebo na jméno. V této souvislosti
lze jeste¢ zminit zaknihované cenné papiry, na které se nepouzije ustanoveni § 518
0Z o formé cennych papirt, jelikoz ve spojeni se zaknihovanymi cennymi papiry
je spojovéna také jejich vlastni nepojmenovana forma.*®

Cenné papiry mohou obsahovat velmi rozmanitd prava, kdy tato prava
mohou byt uvedena piimo v pravnich piedpisech, emisnich podminkach ¢i

ve smlouvdch mezi emitentem a nabyvatelem cenného papiru. Pro jejich

36 DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 140.
37 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zékoniku: komentdr. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentaie. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 24.
3% DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 137.
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zastupitelnost je zasadni, aby byla tato prava pro vSechny cenné papiry v emisi

shodna.

Nékteré cenné papiry jsou za zastupitelné oznaceny piimo zédkonem, jako je
tomu v ptipadé dluhopisti dle § 2 odst. 2 zékona o ¢. 190/2004 Sb. dluhopisech
a dale mohou byt zastupitelnymi cennymi papiry za podminek uvedenych vyse tyto

druhy hromadné emitovanych cennych papiri:

1. akcie

2. podilové listy

3. opcni listy

4. kupény

Jednotlivé druhy Ucastnickych cennych papirti, tak jako jejich formy budou

popsany v piislusnych kapitolach.

Zastupitelnost cennych papirti je pro mnoho uceld podstatnym znakem.
Diky této vlastnosti je mozné zapujcit takovy cenny papir, kdy zéptjckou dojde
k prevodu vlastnictvi k zastupitelnému cennému papiru a pii jeho opétovném
vraceni se jiz nemusi jednat o totozny cenny papir. Tato vlastnost je nejcastéji

vyuzivana pii obchodovani na kapitalovych trzich.

2.11 Hromadna listina

Zastupitelné cenné papiry podle § 516 OZ je mozné nahradit hromadnou
listinou. Hromadnd listina je cenny papir, ktery nahrazuje vice jednotlivych,
vzajemné zastupitelnych cennych papird. Nahrazeni vice druhii jednotlivych
zastupitelnych cennych papirti zakon vyslovné nezakazuje, avSak v zajmu ochrany
ttetich osob a také s ptfihlédnutim k pozadavku srozumitelnosti a urc€itosti pravnich
jednani lze usuzovat, Ze hromadna listina mlize nahrazovat zastupitelné cenné
papiry pouze jednoho druhu.*®* Obcansky zakonik upravuje hromadnou listinu
v § 524, kde je mimo jiné stanoveno, Ze hromadna listina musi obsahovat alespon
ty nalezitosti, které jsou stanoveny pro jednotlivé cenné papiry, jenz zastupuje.

Zaroven stanovuje pozadavek na shodnost podminek pro emisi i vydani hromadné

¥ DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 145.
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listiny s emisi a vydadnim jednotlivych cennych papira. Dalsim pozadavkem

na obsah listiny je uvedeni ¢isel nahrazenych cennych papirti.

Z dtvodové zpravy vyplyva, ze rozhodnuti o vydani hromadné listiny bude
Cinit zpravidla emitent. Vlastnikovy hromadné listiny je ddno v § 524 odst. 2 OZ
pravo na vyménu hromadné listiny za jednotlivé cenné papiry, které muize byt

spojeno se splnénim podminek stanovenych emitentem.

Prava z hromadné listiny nelze délit na podily a to az na vyjimku, kdy doslo
k imobilizaci hromadné listiny, kdy nasledn¢ je mozné hromadnou listinu délit

na podily, av§ak tyto podily musi odpovidat jednotlivym cennym papirtim.*’

Vzhledem k oznaceni ,.,hromadna listina“ a také k jejimu ucelu, kterym je
omezeni praktickych problémi spojenych s vydavanim a manipulaci s velkym
mnozstvim listinnych cennych papirti 1ze dovodit, Ze zaknihované cenné papiry

nahrazeny hromadnou listinou byt nemohou.*!

2.12 Emise a vydani cenného papiru

V ptipadé cennych papirti je nutné rozliSovat mezi datem emise, jez je
upraveno v § 519 obcanského zakoniku a datem vydéani cenného papiru, upraveném
v § 520 ob¢anského zakoniku. Rozdil mezi emisi a vyddnim cenného papiru spociva
v tom, zda se cenny papir stal majetkem prvonabyvatele ¢i nikoli. Datem emise je
oznacen den, kdy muze potencionalné¢ dojit k vydani cenného papiru prvnimu
nabyvateli a cenné papiry mohou byt vydavany az od tohoto data. Datem emise je
tedy okamzik, kdy vydani CP nebrani jiz zadna pravni skutecnost, a avSak cenny
papir jesté neni véci v prdvnim smyslu, kterou se stava az datem vydani cenné¢ho

papiru, které nesmi datu emise piedchazet.*?

Datum emise cenného papiru stanovuje emitent cenné¢ho papiru a piipadna

zmeéna listinného cenného papiru na zaknihovany cenny papir ¢i naopak nema

4 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentar. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentaie. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 50 — 51.

4 DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 145.

42 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdiklady soukromého préva. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 15 — 16.
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na toto datum vliv, jelikoz se v takovém piipadé nejednd o novou emisi cenného

papiru.*

Zakon jiz pfi emisi cennych papiri predpokladd existenci emisnich
podminek, ve kterych jsou vymezena prava a povinnosti emitenta i vlastnik(
cennych papirt. Emisni podminky mohou byt uvedeny piimo na cenném papiru,
pfipadné na né¢ mize cenny papir odkazovat. Emisni podminky nemusi byt
obsazeny pouze ve zvlaStnim dokumentu oznaceném ,.emisni podminky*, ale
1vjinych dokumentech, jako naptiklad v piipadé¢ vefejn¢ nabizeného cenného
papiru mize byt odkdzano na prospekt cenné¢ho papiru dle § 36 a nasl. ZPKT,

ptipadné mohou plnit roli emisnich podminek stanovy ¢i spole¢enskéa smlouva.

Emisi cenného papiru je také oznacovan soubor cennych papird vydanych
k témuz datu emise na zaklad¢ jediného rozhodnuti emitenta. V ramci jedné emise
byvaji zpravidla vydavany cenné papiry t€hoz druhu a téze formy a vétSinou se
jedné dle § 516 OZ o cenné papiry zastupitelné. V jedné emisi vS§ak mohou byt
cenné papiry riizného druhu, formy ¢i jmenovité hodnoty, avsak vzdy musi nalezet
do téze kategorie cennych papirt, tedy musi se jednat napiiklad pouze o akcie, nebo
pouze o dluhopisy. Zaroven neni mozné vydat v rdmci jedné emise listinné cenné
papiry i zaknihované cenné papiry soucasné. Zakon vSak umoziuje v rdmci jedné
emise vydat listinné cenné papiry a v ramci druhé emise emitované tymz emitentem

zaknihované cenné papiry. *

Oproti emisi cenného papiru je jeho vydani okamzik, kdy jiz cenny papir
zaina existovat jako véc v pravnim smyslu a je tedy zpusobily byt predmétem
vlastnického prava. Pro to, aby byl cenny papir platné¢ vydan, musi byt kumulativné
splnény ob¢ podminky stanovené v § 520 odst. 1 OZ, cenny papir musi obsahovat
vSechny naleZzitosti stanovené pravnim prfedpisem a zaroven se musi fadné stat
majetkem prvniho nabyvatele. V pifipadé listinného cenného papiru, ktery je
hmotnou véci movitou, se majetkem prvniho nabyvatele stava po fyzickém
vyhotoventi listiny jejim pifedanim. Z tohoto pravidla jsou stanoveny dvé vyjimky,
kdy se v ptipad¢ imobilizované¢ho cenného papiru povazuje dnem vydani den, kdy
jej emitent pfeda schovateli ve prospéch jeho prvého vlastnika jakozto prvého

nabyvatele. Druhd vyjimka nastdva v pfipad€ premény zaknihovaného cenného

# DVORAK, Tomas. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 134.
# DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 134.
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papiru na listinny, kdy mize byt listinny cenny papir vydan nejdiive ke dni zruSeni

evidence emise zaknihovaného cenného papiru v pfisluiné evidenci.*’

Dle § 95 odst. 1 zdkona o podnikéni na kapitalovém trhu je zaknihovany
cenny papir vydan dnem, kdy byl tento zaknihovany cenny papir pfipsan na ucet

vlastnika v evidenci zaknihovanych cennych papirt.

2.13 Emisni 4zio a disazio

Cenny papir lze vydat za jinou ¢astku, neZ je jeho nominalni hodnota, kdy
je tato hodnota nazyvéna emisnim kursem. Je-li emisni kurs vyssi, nez nomindlni
hodnota, je tento rozdil nazyvan emisnim aziem, v piipadé, ze je emisni kurs nizsi
nez nominalni hodnota, rozdilem je emisni disdzio. Zdkon miize stanovit zadkaz
emisniho 4zia, ¢i disazia, jako je tomu napiiklad u akcii, kterdA nemohou byt
vydavany za niz8§i emisni hodnotu, nez je jejich hodnota nomindlni ¢i ucetni,

nemohou byt tedy vydavany s emisnim disdziem.

2.14 Zanik cenného papiru

Zakon stanovuje pii¢iny, za kterych dochazi k zaniku cenného papiru. Mezi
tyto piiciny patii v prvé fadé zanik vSech zavazkl z cenného papiru. V ptipadé
ucastnickych cennych papiri dochdzi k zaniku cenného papiru v ptipadé zaniku

spolecnosti, nebo v pfipadé snizeni zdkladniho kapitalu spolecnosti.

K zéniku listinného cenného papiru dochéazi zni¢enim jeho hmotného
nosice, vyjma situaci, kdy prava a povinnosti spojené s cennym papirem trvaji,
avsak doslo k zaniku hmotného substratu. Tuto situaci je mozné feSit vySe
zminénym umotenim listiny.

V ptipadé¢ zaknihovaného cenného papiru a imobilizovaného cenného
papiru dochazi k jejich zaniku zruSenim piislusné evidence, kdy je pro zanik

imobilizovaného cenného papiru potiebné také zniceni jeho hmotného substratu.*®

4 DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 135.
% DVORAK, Tomas. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 142.
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3 Pravni uprava jednotlivych forem a druhti cennych papirt
3.1 Formy cennych papirt

Forma cenného papiru udava zplsob urceni vlastnika cenného papiru
a zahrnuje v sob¢ také zpusob pievodu vlastnického prava k cennému papiru, kdy
uprava samotnych prevodl je uvedena v § 1103 a § 1104 OZ. Obcansky zékonik
v § 518 odst. 1 definuje celkem tfi formy cennych papirti a to na dorucitele, na fad
a na jméno.

V § 518 odst. 2 jsou stanoveny dvé pravni domnénky, prvni vyvratitelna
domnénka stanovuje, ze v ptipad¢ obsahuje-li cenny papir jméno opravnéné osoby,
je tento cenny papir povazovan za cenny papir na fad. Druha pravni domnénka je
nevyvratitelna, kdy pfi absenci jména opravnéné osoby na cenném papiru se jedna
o cenny papir na dorucitele.’

V ptipad¢ zaknihovanych cennych papird, pro které je Uprava jejich
prevodu stanovena kogentné v § 525 OZ a nasledujicich, neni uprava o formé
cennych papirit relevantni, jelikoz ma pravni uprava zapisi do centralni

a samostatné evidence prednost.

3.1.1 Cenné papiry na dorucitele

Typickym znakem této formy cenného papiru, tzv. au porteur papird, je
pravé absence jména opravnéné osoby piimo v textu listiny. Opravnénym z této
formy cennych papirt je jejich drzitel a legitimuje se pouze jejim predlozenim.

Povinny z cenného papiru je povinen plnit piedloziteli cenného papiru, ¢imz
se zbavi svého zadvazku. PInénim se povinny zavazku nezprosti pouze v ptipad¢, ze
veédeél ¢i musel védét o skuteCnosti, kdy piedkladatel nebyl osobou opravnénou
z cenného papiru.

Cenné papiry na dorucitele jsou neomeziteln¢ ptevoditelné a jejich prevod
probiha tradici, coz v praxi znamend pouh¢ ptedani listiny, kdy se pievod ani

piechod takovychto cennych papiri neeviduje a jejich historie je nedohledatelna.*s

47 KOTASEK, Josef a kol. Pravo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 43.
% MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentar. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentaie. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 30.
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3.1.2 Cenné papiry na fad

Osobou opravnénou z cenné¢ho papiru na fad je osoba v jeho textu ptfimo
oznacena, na jejiz jméno byla listina pfimo vydana, nebo ji miize byt ta osoba, které
svédc¢i nepretrzitad fada rubopist, nestanovi-li zdkon jinak, jako v pfipad¢ zmény

majitele cenného papiru jeho prechodem.

Opravnéna osoba z cenného papiru se legitimuje jejim prfedanim a zaroven
musi v jeji prospéch svédcit fada rubopist, kdy nalezitosti rubopist jsou upraveny

v zakoné sméne¢ném a Sekovém.

Rubopis, tzv. indosament piestavuje vlastni, jednostranné, pisemné
prohlaseni, kterym opravnény z cenného papiru pievadi veskera prava z cenného
papiru na nového nabyvatele. Za indosament Ize povazovat kazdé prohlaSeni,
zn¢hoz jednoznacné vyplyva vile dosavadniho majitele cenny papir pievést
na jiného majitele a zarovet je opatfen podpisem dosavadniho majitele.** Rubopisy
se obecné umist'uji na rub cenného papiru a v ptipadée jeho zaplnéni na tzv. privések.
Rubopisy se umist’uji pod sebe a tvoii neptetrzitou fadu, tato fada mize byt zdanliveé
pferusena, avSak v takovém piipad¢ musi byt doplnéna jinymi skutecnostmi, jako
je tomu napiiklad v pfipad¢ dédictvi, nebo pfemény, kdy se vSak v takovych

piipadech tato fada nedopliuje.>

Dle rozsudku Nejvyssiho soudu neni pti prodeji obchodniho zadvodu, jehoz
soucasti jsou listinné cenné papiry, vyzadovana jejich indosace, ani splnéni dalSich
podminek, které by byly vyzadovany v pifipadé jejich samostatného pievodu.!

Vlastnické pravo k cennym papirim ve formé na fad, nékdy té nazyvanym
orderpapiry, je dle § 1103 odst. 2 obcanského zakoniku pievadéno rubopisem

a smlouvou k okamziku jeho ptedani.

3.1.3 Cenn¢ papiry na jméno
Cenné papiry na jméno, nékdy téz rektapapiry, ¢i au nom papiry obsahuji,

stejné jako papiry na fad, ve svém textu jméno opravnéného. Na rozdil od nich se

4 Rozsudek Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 31.7.2012 sp. zn. 29 Cdo 2866/2010, In:
CODEXIS [pravni informacni systém]. ATLAS Consulting [cit. 25. 2. 2017].

50 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zékoniku: komentdar. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentaie. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 31.

51 Rozsudek Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 30. fijna 2002, sp. zn. 29 Odo 314/2001, In:
CODEXIS [pravni informacni systém]. ATLAS Consulting [cit. 25. 2. 2017].
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neptfevadi pomoci rubopisu, ale prostfednictvim smlouvy a pfedanim. Dle § 1103
odst. 3 OZ dochazi k pfevodu vlastnického prava k cennému papiru jiz G€innosti
smlouvy, pfipadné k jinému terminu uvedenému v U¢inné smlouve, bez nutnosti
fyzického piedani cenného papiru. Dalo by se tedy fici, Ze ustanoveni § 1103 odst.
3 OZ je lex specialis k prvni ¢asti § 514 OZ. Pravo k cennému papiru nelze bez této
listiny ptevést, avSak ponechava v platnosti druhou ¢ast § 514 OZ, tedy ze bez této
listiny nelze pravo z cenného papiru uplatnit. Z tohoto diivodu tak bude muset dojit
1 k fyzickému ptfedani cenné¢ho papiru, jelikoz by bez ného nemohl nabyvatel

uplatnit sva prava z této listiny.>

3.1.4 Forma zaknihovanych cennych papirt

Zakon formu zaknihovanych cennych papirit vyslovné neupravuje, avSak
vzhledem k zavislosti vykonu prav na ptedlozeni aktudlniho vypisu z evidence
zaknihovanych cennych papirti pro prokazani existence vlastnického prava plyne,
ze zaknihovany cenny papir ma pouze jedinou nepojmenovanou formu. Ustanoveni

§ 518 ob&anského zakoniku se na zaknihovany cenny papir nepouzije.>?

3.2 Druhy cennych papirti

Druh cenného papiru byvéa chépan jako pfislusnost cenného papiru pod
uréitou skupinu cennych papird. Zakon d€li cenné papiry na pojmenované
a nepojmenované. Pojmenovanymi cennymi papiry jsou pravé druhy cennych
papirt, které zdkon vyslovné upravuje. V piipadé¢ nepojmenovanych cennych
papirti 1ze ze znéni § 515, které stanovi: ,,Nevydal-li emitent cenny papir jako druh
s ndalezitostmi zvlast upravenymi zakonem... “, predpokladat, Ze i v rdmci kategorie
nepojmenovanych cennych papiri mizeme hovofit o druzich cennych papirt
a nelze tedy povazovat vycet druhii stanovenych zékonem za uzavieny.

O druhu mizeme také hovofit v ramci jedné kategorie pojmenovanych

cennych papirt, napiiklad dle zdkona o obchodnich korporacich mohou byt akcie

vydavany v nejriznéjsich druzich, jako napiiklad akcie kmenové ¢i prioritni.

52 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 45.

53 DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8 k s. 137.
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3.2.1 Nepojmenované cenné papiry

Obcansky zakonik také v §515 hovofi o takzvanych nepojmenovanych
cennych papirech, kdy stanovi: ,Nevydal-li emitent cenny papir jako druh
s ndlezitostmi zvlast upravenymi zdakonem, musi listina urcit alespon odkazem
na emisni podminky pravo, které je s cemnym papirem spojeno, a udaj o
emitentovi.*>*. Z tohoto paragrafu jasné vyplyva, Ze nemusi byt emitovany pouze
cenné papiry, které jsou jasné¢ definované pravnimi ptedpisy, nybrz je mozné
emitovat i cenné papiry o kterych pravni ptedpisy ptimo nehovoii. Dalo by se fici,
ze v podstaté kazdé zavazkové pravo dle témét kazdého obligacniho vztahu muze
byt sekuritizovano. Do listiny Ize naptiklad inkorporovat urcité pravo a vytvorit tak
cenny papir, napiiklad z prav na plnéni z kupni smlouvy ¢i ze smlouvy o dilo,
nezakazuje-li to smlouva a neni-li to v rozporu s jejim obsahem.>

Tyto listiny v§ak mohou byt povazovany za cenné papiry pouze za splnéni
podminek, ze pravo v téchto listindch inkorporované je na nich pfimo uvedené,
pfipadné je urcené alespon odkazem na emisni podminky a listina také obsahuje
udaje o emitentovi umoziujici jeho jednoznacnou identifikaci. Dlivodova zprava

k tomuto jesté dodava, Ze z listiny musi byt patrné, Ze se jedna o cenny papir.>®

3.3 Cenné¢ papiry akciového prava

Akciové pravo predstavuje dil¢i disciplinu v rdmci obchodniho préava
zabyvajici se souborem norem, kterymi je regulovana akciova spole¢nost. Akciové
pravo je také relativné samostatnou soucasti prava cennych papirt, jelikoz se
zabyva Upravou akcii a dalSich druhii cennych papirti spojenych s existenci a dal$im
fungovanim akciové spolecnosti. Zakladnim pojmem akciového prava je akcie,
jakozto cenny papir, pfipadné¢ zaknihovany cenny papir vydévany akciovou
spole¢nosti, spjaty s akcionaiem a determinujici jeho postaveni.

Akcie vSak nejsou jedinymi cennymi papiry vyddvanymi akciovou
spolecnosti, akciova spolecnost vydava i dalsi druhy cennych papirt plnici ve

vztahu ke spolecnosti riizné funkce. V této praci se budeme zabyvat pouze jednou

54 Ustanoveni § 515 OZ
55 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentdr. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentare. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 20.
¢ Dlivodova zprava k § 515 OZ.
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takovouto skupinou, ktera je v § 245 ZOK definovana jako ucastnické cenné papiry,
tedy cenné papiry, se kterymi je spojen podil na zakladnim kapitdlu spolecnosti,
hlasovacich pravech ve spole¢nosti, nebo pravo takové cenné papiry ziskat. Do této
skupiny cennych papird patii akcie, zatimni listy, opcni listy, vyménitelné

a prioritni dluhopisy.

3.3.1 Akcie
Dle § 256, odst. 1 ZOK piedstavuje akcie cenny papir vydavany akciovou

spolecnosti, se kterym se poji prava akcionafe jakozto clena této akciové
spolecnosti. Dle t¢hoz paragrafu akcie piedstavuje cenny papir nebo zaknihovany
cenny papir, s nimzZ jsou spojena prava akcionare podilet se dle ZOK a dle stanov
dané akciové spoleCnosti na fizeni této akciové spolecnosti, jejim zisku a na
likvida¢nim zlstatku pii jejim zruseni s likvidaci.

Akcie tedy predstavuje akcionaitiv podil na spolecnosti, neboli jeho prava
a povinnosti vici spolecnosti a zaroven doklada pomér akcionare ke spolecnosti.
Zakon o obchodnich korporacich vSak v § 265 odst. 1 stanovuje vyvratitelnou
pravni domnénku, ze ve vztahu ke spolecnosti je akciondfem ten, kdo je zapsan
v seznamu akcionait. Akcie také predstavuje ¢ast zakladniho kapitalu spolecnosti,

ktera je vyjadiena jeji jmenovitou, nebo ucetni hodnotou.”’

Clensky pomér akcionate vznika jiz dnem vzniku akciové spolegnosti to
1v pripadé, ze jeste nebyly akcie vydany, mé akcie povahu nedokonalého cenného
papiru. Jelikoz akcie osvédCuje akcionaiiv pomér ke spoleCnosti, dala by se také
oznacit za deklaratorni cenny papir a to i pfes to, Ze po jejim vydani jinak tento

pomér prokdzat nelze.*®

Kazda akcie predstavuje samostatny podil na spolecnosti, jehoz velikost
zavisi na poméru zakladniho kapitdlu a jmenovité nebo ucetni hodnoté akcie.
Jmenovita hodnota pfedstavuje jednu z podstatnych nalezitosti akcie, avSak zadkon
o obchodnich korporacich umoziiuje vydani akcii bez jmenovité hodnoty,
tzv. kusovych akcii, které maji ticetni hodnotu. Souhrn jmenovitych hodnot vSech

akcii pfedstavuje zakladni kapital akciové spolecnosti. Jedna-li se o akcii kusovou,

57 DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 180.
8 DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 181.
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je velikost tohoto podilu zéavisla na poc¢tu vydanych akcii, kdy kazda akcie
pfedstavuje stejny podil na zdkladnim kapitdlu. Z tohoto vyplyva, ze podil
ptipadajici na jednu kusovou akcii je tim vétsi, ¢im mensi pocet takovychto akeii
byl vydan. Kusové akcie je definovana v § 257 ZOK, ktery zaroven urcuje, ze vyda-
li spole¢nost kusové akcie, nemtze zaroven vydat i akcie se jmenovitou hodnotou.
Toto ustanoveni je pfinejmenSim logické, jelikoz jejich vzajemnou kombinaci
u jedné spolecnosti vidim téméf jako neproveditelnou uz jen z diivodu rozvrzeni
a vykonu hlasovacich prav, jejich vzajemnému poméru, poméru rozdélovani zisku,
pripadné i likvida¢niho zistatku pfi jejim zruseni s likvidaci.

Kazdy akcionat mize byt majitelem rtizného poctu akcii a to i s riznou
jmenovitou hodnotou, ptipadné i vice kusovych akcii, kdy vlastnictvi kazdé¢ akcie
zvysuje jeho podil na spolecnosti.

Akcie se nejCastéji pouziva jako investi¢ni nastroj, kdy investofi, akcionafi,
si pofizuji akcie s cilem realizovat investicni zisky a jejich vliv na spole¢nost, jejiz
akcie vlastni se odviji od mnozstvi a druhu akcii v jejich portfoliu. Zakladni ucel
akcie je prevazné¢ ekonomicky, nebot” primarné slouzi k alokaci kapitalu
od subjektt s volnym kapitalem za ucelem jeho koncentrace ve spolecnosti, kdy je
investor k této alokaci motivovan pravé vidinou investi¢nich ziskti. Rozhodovaci
pravo je uplatilovano na valné hromadg¢, kdy sila tohoto prava je zavisla na velikosti

podilu akcionafe na dané spolecnosti.

Obligatorni naleZzitosti akcii

Zakon o obchodnich korporacich v § 259 a v § 260 stanovuje zakladni
obsahové nalezitosti akcii, kdy z rozsudku nejvyssiho soudu vyplyva, byt se tyka
zatimnich listd. Pouzitim analogie je mozné jej aplikovat téZ na akcie €i jiné cenné
papiry, Ze cenny papir, ktery neobsahuje zdkonem stanovené nalezitosti je
neplatny.>® Akcie musi dle zikona o obchodnich korporacich obsahovat tyto
naleZitosti:

- oznaceni, ze jde o akcii,

- identifikaci spolecnosti,

59 Rozsudek Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 15.11.2004, sp. Zn. 29 Odo 338/2004, 29
Odo 491/2004, In: CODEXIS [pravni informacni systém]. ATLAS Consulting [cit. 25. 2. 2017].

28



- jmenovitou hodnotu,
- oznaceni formy, ledaze byla akcie vydana jako zaknihovany cenny papir,
- jednoznacnou identifikaci akcionafe u akcie na jméno,

- udaje o druhu akcie, popt. s odkazem na stanovy, kusovéa akcie musi

obsahovat oznaceni ,,kusova akcie®,
- ¢iselné oznaceni,

- podpis €lena nebo ¢lenti pfedstavenstva opravnénych jménem spole¢nosti

jednat.®

Paragraf 260 odst. 2) ZOK modifikuje tyto nalezitosti pro piipady, kdy jsou
tyto akcie vydavany jako zaknihované cenné papiry. Dle vySe uvedeného postacuje,
aby vySe zminéné nalezitosti byly zjistitelné z evidence zaknihovanych cennych
papir(, a jejich ¢iselné oznaceni je vyzadovano pouze v ptipadech, kdy to pro tyto

akcie stanovi zékon o obchodnich korporacich.

Formy akcii

Zakon v § 263 stanovuje dvé mozné formy akcii a upravuje jejich oznaceni.
Akcie mohou byt vydany ve formé cenné¢ho papiru na fad, oznacené zakonem
o obchodnich korporacich jako akcie na jméno, anebo ve formé cenného papiru

na dorucitele nazvané dle zadkona o obchodnich korporacich akcie na majitele.

Vydani akcii ve formé cenného papiru na jméno zédkon o obchodnich
korporacich neumoziiuje a dale limituje vydani akcii na majitele pouze jako

zaknihovanych cennych papirii, nebo imobilizovanych cennych papirt.

Paragrat 274 ZOK stanovuje, Ze akcie na majitele jsou neomezené
prevoditelné a v ptipadé akcii na jméno mohou jejich prevoditelnost dle § 270 ZOK
omezit stanovy, nemohou ji v§ak vyloucit. Pro G¢innost pfevodu akcie na jméno
vuci spolecnosti je vyzadovano oznameni zmény osoby akcionafe a predlozeni
akcie na jméno spolecnosti. V pfipad¢ omezeni prevoditelnosti akcii na jméno, plati

stejna pravidla i pro jejich zastaveni.5!

60 Ustanoveni § 259 ZOK.
61 Ustanoveni § 273 ZOK.
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Nejasnosti vidim v piipadé formy zaknihované akcie, jak jiz bylo feceno
vyse, vzhledem k prokazovani a pfevodu vlastnického prava lze usuzovat, ze
zaknihované cenné papiry maji pouze jednu nepojmenovanou formu. Ze zakona
o obchodnich korporacich dle mého nazoru vyplyva, Ze zaknihované akcie mohou
nabyvat formy na jméno, nebo na majitele, je-li jejich forma uvedena v ptislusné
evidenci, anebo nepojmenované formy spojené se zaknihovanymi cennymi papiry
v ptipadé jejiho neuvedeni. Toto tvrzeni lze podpofit také rozsudkem Nejvyssiho
soudu sp. zn. 29 Odo 981/2005, ve kterém je v souvislosti se zaknihovanymi
cennymi papiry mimo jiné feceno, Ze pro posouzeni formy akcii je rozhodujici
forma akcii uvedena ve stanovach spole¢nosti a zapsana do obchodniho rejstiiku.®?
Tomuto tvrzeni napomahd i ustanoveni § 259 odst. 1 pism. d) ZOK, dle kterého
neni vyzadovan u zaknihovanych akcii udaj o formé. V ustanoveni § 263 odst. 2
a§ 274 odst. 2 ZOK je vsak uvedeno, ze akcie ve form¢ na majitele mohou byt

vydany pouze jako zaknihovany ¢i imobilizovany cenny papir.

V pribéhu trvani spole¢nosti je mozné formu vydanych akcii zménit, kdy
po zméné stanov predepsanym zpiisobem se tato zména zapiSe do obchodniho
rejstiiku, tento zapis ma dle § 431 odst. 1 ZOK konstitutivni u€inky. Po zapisu této

zmény do obchodniho rejstiiku je mozné realizovat samotnou zménu formy.5

Kusova akcie

Akcie neobsahujici jmenovitou hodnotu, byvaji nazyvany jako podilové

akcie, které je mozné rozdglit na pravé a nepravé.®*
V piipadé pravych podilovych akcii neexistuje pevny zakladni kapital
a pravé podilové akcie predstavuji podil na celém jméni dané spolecnosti, ktery se

méni v zavislosti na poctu vydanych akeii.

62 Rozsudek Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 31.7.2012 sp. zn. 29 Odo 981/2005, In:
CODEXIS [pravni informacni systém]. ATLAS Consulting [cit. 25. 2. 2017].

6 DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 185.

4 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 63.
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Naopak v piipad¢ nepravych podilovych akcii ziistavd zachovan princip
pevného zakladniho kapitalu a nepravé podilové akcie tedy predstavuji ur€ity podil

na tomto zékladnim kapitalu.

Zakon o obchodnich korporacich v souladu c¢lankem 8 smérnice
2012/30/EU pfipousti moznost vydani pouze nepravych akcii bez jmenovité
hodnoty, dle tohoto zédkona oznacené jako kusové akcie. V takovém piipade je
zéakladni kapital spolecnosti rozvrzen na urcity pocet akcii. Kazda z téchto akcii
predstavuje stejny podil na zakladnim kapitalu, avSak zakladni kapital spolecnosti
zustava dle ustanoveni § 264 ZOK vyjadien penézni ¢astkou. Z vySe uvedené¢ho
vyplyva, Ze ptedstavuje-li kazdd kusova akcie identicky podil na zékladnim
kapitalu, ktery musi byt vyjadien penézni ¢astkou, lze vyjadiit jeji hodnotu, ktera

je v § 247 odst. 2 ZOK oznacena jako ucetni hodnota kusové akcie.

Vydani kusovych akcii musi pfipoustét stanovy spoleCnosti a zaroven
ustanoveni § 257 odst. 2 ZOK zakona o obchodnich korporacich stanovuje zakaz
vydat akcie kusové zaroven s akciemi se jmenovitou hodnotou. Ustanoveni § 259
odst. 2 ZOK stanovuje zakladni podminku pro kusové akcie, kdy mimo podstatnych
nalezitosti pro akcie se jmenovitou hodnotou musi obsahovat také samotné

oznaceni ,.kusova akcie®.

Zakon v souvislosti se zvlaStnimi pravy spojenymi s kusovymi akciemi
vyslovné piipousti pouze vydani kusovych akcii s rozdilnou vahou hlast. Dle mého
nazoru lze 1 v pfipadé kusovych akcii mozné vydat vice riznych druht, jelikoz
pravni uprava druhii akcii je ve vztahu speciality k pravni Gpraveé kusovych akeii.
Mam tedy za to, Ze je mozné vydat kusové akcie s rozdilnym podilem na zisku nebo

likvida¢nim zlstatku, nebo taktéz kusové akcie s prioritnimi pravy.

Neztélesnéné akcie

oy e

v § 256 odst. 2 - 4 tzv. neztélesnéné akcie. Nezté¢lesnéné akcie mizeme rozdélit

do dvou kategorii, na akcie nesplacené a akcie nevydané.

65 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papiri. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. S. 63.
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Jak jiz z jejiho oznaceni vyplyva, nesplacenou akcii je akcie, jejiz emisni
kurs nebyl zcela splacen a pfedstavuje tedy prava a povinnosti akcionaie do jeho
splaceni.

Nevydanou akcii je akcie, jejiz emisni kurs byl sice jiz splacen, avSak jesté

nedoslo k jejimu vydani. Tento fakt vSak vlastnikovi nevydané akcie nebrani

ve vykonu vsech akcionaiskych prav.®

Dle § 285 odst. 1 mohou byt prava a povinnosti spojena s nesplacenou akcii
inkorporovana do zatimniho listu, z cehoz vyplyva, Ze s existenci zatimniho listu

neni slucitelnd soub€zna existence neztélesnéné akcie.

Nesplacenou akcii 1ze dle ustanoveni § 256 odst. 2 pfevadét za pouziti
zédkonnych ustanoveni upravujici postoupeni smlouvy a k jejimu pfevodu neni

vyzadovan souhlas spolecnosti.

Druhy akcii dle zdkona o obchodnich korporacich

Zakon o obchodnich korporacich definuje akcie v § 276 tak, ze akcie se
zvlastnimi pravy tvoii jeden druh, jsou-li s nimi spojena stejnd prava. Akcie, se
kterymi neni spojeno zadné zvlastni pravo, jsou oznaCovany jako akcie kmenové.
Zakon o obchodnich korporacich dale upravuje jednotlivé druhy akcii v §§ 276 —

280, kde jsou vyslovné upraveny a pojmenovany nasledujici druhy akeii:

- akcie kmenové,

- akcie prioritni

- akcie se zvlastnimi pravy
o akcie s rozdilnym podilem na zisku nebo likvida¢nim zlstatku,
o akcie s pevnym podilem na zisku nebo likvida¢nim ztstatku,
o akcie s podiizenym podilem na zisku nebo likvidaénim ziistatku,
o akcie s riiznou vahou hlasovacich prav,

Akcie se zvlaStnimi pravy musi byt upraveny ve stanovach akciové

spolecnosti, kdy stanovy musi urcit zvlastni prava a jejich obsah. Dle § 250 odst. 2

® DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 183
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pism. d) ZOK, vydava-li akciova spolecnost akcie raznych druhti, musi byt
ve stanovach akciové spolec¢nosti obsazen nazev jednotlivych druhi akcii a popis
prav s nimi spojenych. Akciové spole¢nosti mohou vydavat i jiné druhy akcii, nez
které jsou upraveny vyslovné zakonem, jelikoz zékon o obchodnich korporacich
neobsahuje taxativni vycet druhli akcii a ponechava na spolecnosti, jaké akcie vyda
a jaka prava budou s t€émito akciemi spojena. Akcie, se kterymi jsou spojena stejna

zvlastni prava, tvoii jeden druh.

Kmenova akcie

S kmenovou akcii nejsou spojena zadnad zvlastni prava, predstavuji tedy
akcie, do kterych byla inkorporovana pouze obecnd prava akcionare, mezi ktera
patii zejména pravo podilet se dle ZOK a stanov spolecnosti na jejim fizeni. Toto
pravo zahrnuje naptiklad pravo na hlasovani na valné hromadé¢, pravo na vysvétleni,
¢1 pravo uplatiiovat navrhy a protindvrhy. Dalsi prava, kterd musi byt spojena
s kmenovou akcii, piedstavuje pravo podilet se na zisku a pravo na podil na
likvidaénim zistatku. Neobsahuje-li akcie tidaj o druhu, plati nevyvratitelna

domnénka, Ze se jednd o akcii kmenovou.®’

Akcionafska prava jsou obecné pfiznana kazdému akcionafi v mife, ve které
se podili na zékladnim kapitalu spolec¢nosti. Néktera akcionaiska prava vSak mohou
byt vykonavana pouze akcionafi podilejicimi se na zakladnim kapitalu urcitym
procentem. Tito akciondfi byvaji oznaCovani jako kvalifikovani a s jejich
postavenim jsou spojena zvlastni prava, jako napiiklad v souvislosti s tzv. nucenym

piechodem ucastnickych cennych papirti dle § 375 ZOK.

Akcie se zvlastnimi pravy

Dle § 276 odst. 3 ZOK mohou byt s akciemi o stejné jmenovité hodnoté
spojena ruzna zvlastni prava, kdy tento odstavec podava také jejich demonstrativni
vycet. Jedna se zejména o moznost jejich spojeni s rozdilnym, pevnym nebo
podiizenym podilem na zisku nebo na likvidacnim ziistatku, ¢i s rozdilnou vahou
hlasi. Tato zvlastni prava jsou odvozena ze stanov dané spole¢nosti. V pfipad¢, ze

je specifikace zvlastnich prav nejednoznacna a existuji pochybnosti o obsahu téchto

67 Ustanoveni § 259 odst. 2 ZOK.
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zvlastnich prav, muaze rozhodnout soud na navrh akciové spolecnosti nebo
akcionafe této spolecnosti o jejich obsahu dle §277 ZOK. Soud mtize rozhodnout,
jaké zvlastni pravo je s akcii spojeno, pokud je z okolnosti ziejmé, ze zvlastni pravo
vyjadifuje vali obsazenou ve stanovach nebo je této viili obsahové nejblizsi,

v opa¢ném piipad¢ muze soud rozhodnout, ze se jedna o akcii kmenovou.

Jak jiz z oznaceni téchto akcii vyplyva, 1ze k témto akciim pfifadit i prava,
kterd s nimi nejsou spojena ze zdkona, kdy je tato moznost konstruovana pouze jako
moznost piidani dalSich zvlastnich prav, tedy jejich privilegizace oproti akciim
kmenovym a nikoliv jako moznost témto akciim prava odebrat. Vyjimkou mtize byt
pouze situace, kdy zdkon sam vyslovné dovoli ubytek téchto prav tak, jako
v pfipadé akcii prioritnich, kdy zdkon umoznuje i odebrani prav a to konkrétné

odebrani hlasovacich prav dle § 278 odst. 2 ZOK.%®

Nazory na otdzku, zda musi byt tato zvlastni prava spojena s akcii, spojena
také sucasti ve spolecnosti, ¢i nikoli, nejsou jednotné. Osobné se piiklanim
k nazoru, Ze spojitost s ucasti ve spolecnosti nutnd neni, jelikoz tato prava zakon
nikterak neomezuje, avSak vzdy zde budou jist¢ mantinely v podobé zakladnich
zéasad, nebo ucelu a smyslu zdkona. Kde jsou tyto mantinely, vSak ukaze az soudni

praxe.

Prioritni akcie

Prioritni akcie predstavuji zvlasté¢ regulovany druh akcii, se kterymi je
spojeno dle § 278 odst. 1 ZOK piednostni pravo tykajici se podilu na zisku,
na jinych vlastnich zdrojich spole¢nosti, nebo na likvida¢nim zlstatku spolecnosti.
Zakon o obchodnich korporacich v souvislosti s pfednostnim pravem upravuje
vyslovné pouze ptrednostni pravo na rozdé€leni likvida¢niho zlstatku v § 549 odst.
2. Z uvedeného paragrafu se da usuzovat, Ze vlastnikim ostatnich akcii neptislusi
pravo tykajici se podilu na zisku, jejich vlastnich zdrojich, nebo likvida¢nim
zustatku dfive, nez vznikne do urcité vySe pravo tykajici se takového podilu

vlastnikdm prioritnich akcii.*’

% DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 186.

% CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaiklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 72.
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Neurci-li stanovy jinak, jsou prioritni akcie vydavany bez hlasovaciho
prava, vyzaduje-li vSak ZOK hlasovani na valné hromadé podle druhu akcii, ma
vlastnik prioritni akcie pravo hlasovat na valné hromadé akciové spolecnosti.
Absence prava hlasovat na valné hromad¢ vSak neznamena absenci prava se valné
hromady ucastnit a vykondvat na ni sva ostatni prava, jako naptiklad pravo
na vysvétleni. Neni-li s akciemi spojeno hlasovaci pravo, mohou byt vydany, pouze
pokud souhrn jejich jmenovitych hodnot neptesahne 90 % zékladniho kapitalu

akciové spolecnosti.

Akcie s rozdilnym podilem na zisku ¢i na likvidacnim zastatku

Zakon o obchodnich korporacich blize nevymezuje pojem rozdilny podil
na zisku nebo na likvidacnim zlstatku, z ¢ehoz se da usuzovat, ze tento podil mize
byt nejen vyssi, ale 1 nizsi, nez podil, ktery by akcii ptislusel dle obecnych pravidel

pro rozdéleni zisku a rozdéleni likvidaéniho zlistatku.”

Jak jiz z povahy tohoto druhu akcie vyplyva, nemohou byt vydany jako
samostatny druh, tedy bez toho aby akciova spolecnost vydala i akcie jiného druhu,
nebot’ pak by nebylo mozno hovofit o rozdilném podilu na zisku nebo likvidacnim
zlstatku.

U jednoho druhu akcii nemusi byt zdroveil uplatnéno rozdilné pravo na zisk
a pravo na likvidacni zlstatek, tyto prdva mohou byt v rdmci rtiznych druht akcii
rizn¢ kombinovany, kdy pojmenovani jednotlivych druhti akcii a vymezeni obsahu

prav s nimi spojenych je nutno vymezit ve stanovach akciové spolecnosti.

Akcie s pevnym podilem na zisku €1 na likvidacnim zuastatku

V piipad¢ akci s pevnym podilem na zisku se nejednd o zvyhodnéni co
do rozsahu prava na dividendu, ale o nezavislost vzniku tohoto prava na rozhodnuti
valné hromady o rozdéleni zisku spole¢nosti. Vyplyva-li ze schvalené ucetni
zaverky, ze doSlo ke generovani zisku spole¢nosti, je spole¢nost piisluSnému
akcionaii povinna vyplatit pevny podil na zisku a to do tfi mésicii od schvaleni

ucetni zaveérky. Nutnou podminku tedy ptedstavuje skutecnost, ze pro vyplaceni

70 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prdava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8, s. 70.
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pevného podilu na zisku musi spolecnost vytvoftit zisk, coz mimo jiné vyplyva
1z § 276 odst. 2 ZOK. Ten zakazuje tzv. Urokové akcie, tedy akcie, s nimiz je
spojeno pravo na urcity urok nezavisle na hospodaiskych vysledcich spolecnosti.
Tento podil mtize byt vyjadien procentem z vytvoieného zisku, avsak je mozné jej
urit 1 pevnou castkou, kdy zpiisob urCeni tohoto podilu definuji stanovy
spole¢nosti. Zvyhodnéni akcie s pevnym podilem na zisku kon¢i, neni-li s ni dle
stanov spojeno néjaké dalsi zvlastni pravo v ptipad¢, Ze valnd hromada rozhodne

o rozdéleni zisku mezi akcionare.”!

Tento druh akcii 1ze, na rozdil od akcii s rozdilnym podilem na zisku,

vydavat samostatné.

S akcii nemusi byt spojen pouze pevny podil na zisku, ale mize s ni byt
taktéz spojen pevny podil na likvidacnim ztstatku ¢i na jinych vlastnich zdrojich
akciové spolecnosti. Pojem pevny podil na likvida¢nim ztstatku vSak ZOK blize
nespecifikuje, tudiz bude zalezet na obsahu stanov a soudni praxi pii jeho bliz§im

vymezeni.’?

Akcie s podiizenym podilem na zisku

Zakon o obchodnich korporacich blize nevymezuje pojem podiizeného
podilu. Za pouziti analogie dluhopisového a insolven¢niho prava Ize dovodit, ze
pravo na vyplatu podilu na zisku v ptipadé akcie s podfizenym podilem na zisku je
zéavislé na vyplaceni zisku jinym akcionaiim vlastnicim jiny druh nebo jiné druhy
akcii, do kterych pravo na podfizeny podil na zisku nebylo vtéleno. Zisk se zisk
do ur¢ité vyse rozdéli nejprve témto akcionaiim a az nasledné je podil na zisku
vyplacen akcionaifim vlastnicim akcie s podiizenym podilem na zisku. Tato
podfizenost mize byt od této vySe kompenzovana podilem na zisku ve vétSim

rozsahu, neZ by na ni pfipadalo s ohledem na jeji jmenovitou hodnotu.

"I CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaiklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 71.
2 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaiklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 71.
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Akcie s rozdilnou vahou hlasu

Stanovy akciové spole¢nosti mohou akciim piid€lit rozdilnou vahu hlast,
nez by na n€ za obecnych okolnosti ptipadalo vzhledem k poméru jejich jmenovité
hodnoty vii¢i zdkladnimu kapitalu. Z § 250 odst. 2 pism e) ZOK se dé usuzovat, ze
rozdilnou vahou hlastt mél zdkonodarce na mysli pocet hlast. Jak jiz z povahy akcii

s rozdilnou vahou hlast vyplyva, nemohou byt vydavany samostatn¢.

Dalsi druh akecii

Podle komentatfe k § 276 nelze vyloucit vydavani jinych zvlaStnich druhti
akcii, které ZOK v § 276 odst. 3 vyslovné nepojmenovava ani neupravuje. Stanovy
akciové spolecnosti by tak mohly upravit jako zvlastni druhy akcii napiiklad

zaméstnanecké akcie, nebo zakladatelské akcie. 73

Hromadna akcie

Institut hromadné akcie neptfedstavuje samostatny druh akcie, nybrz uzce
souvisi s institutem hromadné listiny. Hromadna akcie, kterd ma vzdy listinnou
podobu, slouzi akcionafi vzhledem k okolnostem k vykonu jeho akcionatskych
prav, jakoz i k dispozici s akciemi, které jsou hromadnou akcii nahrazeny, avsak
tyto nahrazené akcie nijak nerusi.”* Hromadna akcie miize nahrazovat vzdy pouze
jeden druh akcii, vlastni-li tedy akcionai vice druhti akcii, neni mozné je nahradit
pouze jednou hromadnou akcii, av§ak nic nebrani tomu, aby akcionafr vlastnil vice

hromadnych akcii zv1a3t' za kazdy druh jim vlastnénych akcii.”

Hromadna akcie musi obsahovat alespon ty ndlezitosti, které jsou stanoveny
pro jednotlivé akcie uvedené v § 259 — 260 ZOK a zarovent musi dle § 262 ZOK

obsahovat tdaj o poctu a druhu akeii, které nahrazuje.

Jak jiz bylo uvedeno, je vlastnik hromadné listiny opravnén pozadovat jeji

vymeénu za jednotlivé cenné papiry, kdy tato vyména mlize byt vazana na podminky

3 BELOHLAVEK, Alexander J. a kol. Komentdr k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale§ Cenék, 2013. 3 sv. (2730 s.). ISBN 978-80-7380-451-0. s. 1266
—1267.

7 BELOHLAVEK, Alexander J. a kol. Komentdr k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2013. 3 sv. (27305s.). ISBN 978-80-7380-451-0. s. 1219.
5 BELOHLAVEK, Alexander J. a kol. Komentdr k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék, 2013. 3 sv. (27305s.). ISBN 978-80-7380-451-0. s. 1220.
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stanovené emitentem. Dle judikatury Nejvyssiho soudu musi byt podminky pro
vyménu hromadné akcie za jednotlivé cenné papiry ureny jiz pfed vydanim
hromadnych akcii. Zaroven stanovuje pravidlo, Ze hromadna akcie nemize byt
vydédna, neni-li ve stanovach akciové spolecnosti upravena moznost emise

hromadnych akcii a zpiisob jejich vymény.”®

3.3.2 Zatimni list

Zatimni list je druhem cenného papiru, do které¢ho jsou inkorporovana prava
a povinnosti spojend s nesplacenymi akciemi. Zatimni list nahrazuje akcie, jejichz
emisni kurs nebyl dosud splacen a miize byt vydan pouze po tpisu akcii pted jejich

splacenim a to jen za predpokladu, Ze jeho vydani umoznuji stanovy.

Akcionafi je prostfednictvim zatimniho listu umoZznéno vyuzivat vyhod
inkorporace akciondiskych prav do cenného papiru, piestoze jeSté nesplnil svoji

vkladovou povinnost v plném rozsahu.

Se zatimnim listem je spojena mimo jiné i vkladova povinnost, tedy
povinnost akciondfe splatit emisni kurs nesplacenych akcii ve stanovené lhuté.
Nesplni-li akcionaf tuto povinnost ve lhiit¢ uvedené v zatimnim listu, dostava se
do prodleni, se kterym jsou pro ného dle ZOK spojeny negativni disledky. Tento
negativni dopad muize spocivat v nadroku spolecnosti na uroky z prodleni dle § 344
odst. 2 ZOK, nemoznost vykonavani hlasovacich prav u nesplacenych akcii dle
§ 426 pism. a) ZOK, nebo vylouceni prodlévajiciho akcionare ze spolecnosti,
nesplni-li akciondf svoji vkladovou povinnost ani v dodate¢né lhuté. V ptipadé
pievodu zatimniho listu dochazi také k pfevodu této povinnosti, dle § 285 odst. 3
ZOK ruci pievodce spole¢nosti za dluhy, které byly na nabyvatele zatimniho listu

pievedeny spolu s timto zatimnim listem.””

Zatimni list mize nahrazovat, vzhledem k autonomii vule, i akcie vice

druhti s tim, Ze tato moZnost musi byt upravena stanovami.”® V opacném piipads,

76 Rozsudek Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 29.3.2011, sp. Zn. 29 Cdo 5293/2009.

77 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 76 — 79.

8 BELOHLAVEK, Alexander J. a kol. Komentdr k zdkonu o obchodnich korporacich. Plzei:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék, 2013. 3 sv. (27305s.). ISBN 978-80-7380-451-0. s. 1289.
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kdy je akcionaii vydano vice zatimnich listi nahrazujici tytéz druhy akcii,

nezptisobuje tato skute¢nost neplatnost vydani téchto zatimnich list{.”’

Zatimni list miize byt dle § 285 odst. 2 ZOK vydan pouze ve formé cenného
papiru na fad a to i v pfipadé€, ze nahrazuje akcie vydané v jiné formé. Zatimni list
neni mozné vydat jako zaknihovany cenny papir, avSak miize nahrazovat
nesplacené zaknihované akcie. K vydavani zatimnich listh mize dojit nejen pii

zakladani akciové spolecnosti, ale i v piipad€ zvySovani jejiho zdkladniho kapitalu.

Nalezitosti zatimniho listu

Zakon o obchodnich korporacich vymezuje v § 285 odst. 2 nalezitosti

zatimniho listu, kterymi jsou:

a) oznaceni "zatimni list",

b) jednoznacnou identifikaci spolecnosti,

¢) jednoznacnou identifikaci vlastnika zatimniho listu,

d) jmenovitou hodnotu tvofenou souctem jmenovitych hodnot nesplacenych
akcii,

e) pocet akcii, které zatimni list nahrazuje, jejich formu nebo udaj, Ze
nahrazuje zaknihované akcie, poptipad¢ i urceni jejich druhu,

f) splacenou a nesplacenou cast emisniho kursu akcii a lhity pro jeho

splaceni a

g) podpis Clena nebo Clent piedstavenstva. Podpis miize byt nahrazen jeho
otiskem, pokud jsou na listiné soucasn¢ pouzity ochranné prvky proti jejimu

padélani nebo pozménéni.

3.3.3 Opcni list

Dle § 295 odst. 1 zakona o obchodnich korporacich je op¢ni list vymezen
jako cenny papir vydany akciovou spolecnosti urceny k uplatnéni piednostniho
prava. Ulelem piednostnich prav a tedy i opénich listi je ochrana akcionafe

v souvislosti s velikosti jeho podilu v pfipadé¢ zvySovéani zdkladniho kapitalu

7 Rozsudek Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 31.7.2012 sp. zn. 29 Odo 339/2004 a 29 Odo
491/2004, In: CODEXIS [pravni informacni systém]. ATLAS Consulting [cit. 25. 2. 2017].
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spolecnosti, davaji tedy akciondii moznost zabranit rozméliovani jeho podilu

ve spole¢nosti.®°
Do op¢niho listu miize byt inkorporovano prednostni pravo na:

1. upsani akcii akcionaii pti zvySovani zadkladniho kapitalu. Jedné o piipad, kdy
je toto samostatné prevoditelné pravo na upsani pomérné ¢asti novych akeii
oddéleno od akcie samotné a inkorporovano do op¢niho listu dle § 484 n.
70K,

2. upsani akcii majiteli prioritnich dluhopisi, tedy piipad obdobny piipadu
vbodé¢ 1, avSak zde je samostatné pievoditelné pravo oddéleno
od prioritniho dluhopisu dle § 286 n. ZOK,

3. ziskani vyménitelnych a prioritnich dluhopisi od spolecnosti, rozhodne-li
akciova spolecnost o vydani téchto dluhopisi, je mozné odd¢lit toto
samostatné prevoditelné pravo od akcie a vtélit jej do opcniho listu dle § 292
70K,

4. odkoupeni akcii od obchodnika s cennymi papiry, ktery obstaraval jejich
vydani. Obchodnik s cennymi papiry, i1 prestoze upiSe tyto akcie, plisobi
mezi akciovou spoleCnosti a akcionafi jako prostfednik a na zdkladé¢
smlouvy uzaviené mezi nim a spole¢nosti je mimo jiné povinen prodat akcie
ve stanovené lhité€ a za stanovenou cenu osobam, v jejichz prospéch svéd¢i
piednostni pravo na jejich nabiti dle § 489 ZOK,

5. odkoupeni vyménitelnych a prioritnich dluhopisii od obchodnika s cennymi
papiry, ktery obstaraval jejich vydéani. Tento piipad je velice podobny
pfipadu v bod¢ 4, avSak obchodnik s cennymi papiry nezprostiedkovava
emisi akcii, ale vy$e zminénych dluhopist dle § 293 ZOK.®!

Opcni list miize byt dle § 285 odst. 2 ZOK vydéan pouze ve form¢ cenného

papiru na dorucitele a miize byt vydan také jako zaknihovany cenny papir.

Nalezitosti op¢niho listu

Povinné nélezitosti op&niho listu uvadi zékon o obchodnich korporacich v

§ 295 a § 296, kdy témito nalezitostmi jsou:

80 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaiklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 91.
8! DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 222- 223.
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- oznaceni, Ze se jedna o op¢ni list,

- jednoznac¢nou identifikaci spolecnosti,

- urceni, kolik akcii a jaké formy nebo kolik akcii, jez budou vydany
jako zaknihované cenné papiry, jakého druhu anebo kolik dluhopist
spolecnosti, jaké formy nebo kolik dluhopisi, jez budou vydany
jako zaknihované cenné papiry, a v jaké jmenovité hodnoté lze
ziskat z op¢niho listu,

- lhtitu a podminky pro uplatnéni prava

- ¢iselné oznaceni

- podpis Clena, nebo ¢lend predstavenstva

3.3.4 Vymeénitelné a prioritni dluhopisy

Spole¢nym znakem vymeénitelnych a prioritnich dluhopisi je s nimi spojena
moznost ziskat akcie jejich emitenta. Vydani dluhopisti akciové spole¢nosti musi
umoziovat jeji stanovy a zaroven o jejich vydani musi rozhodnout valna hromada.

Vymeénitelné dluhopisy umoziuji jejich majitelim v okamziku jejich
splatnosti volbu mezi proplacenim jmenovité hodnoty dluhopisu a vyménou
dluhopisu za akcie ¢i jiny prioritni dluhopis stejného emitenta. V piipadé, Ze se
mayjitel dluhopisu rozhodne pro vyménu dluhopisu za akcie ¢i jiny prioritni dluhopis
stejného emitenta, ztrdci obvykle pravo na proplaceni jmenovit¢é hodnoty
puvodniho dluhopisu. Vymeénitelné dluhopisy mohou byt dle § 286 odst. 2 ZOK
vyménény za akcie jiz vydané a drzené ve vlastnictvi spoleCnosti, nebo ma
spolecnost moznost tyto akcie nabyt, aby byla schopna uspokojit prava jejich

vlastnikd pii splatnosti vyménitelnych dluhopisi.®?

Spole¢nost mlze také soucasné s rozhodnutim o vydani vymeénitelnych
dluhopist rozhodnout, ze zékladni kapitdl spolecnosti se zvysi v rozsahu, v jakém
z nich mohou byt uplatnéna vyménnd prava. V takovém pfipadé¢ se jedna
o podminéné zvyseni zékladniho kapitdlu a vyména dluhopisu za akcie bude mit

charakter upisu nové vydavanych akcii.®?

82 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 114.
83 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 114.
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S prioritnimi dluhopisy je vedle prava na vyplatu vynosu a jmenovité
hodnoty dluhopisu spojeno také pravo prednostniho Upisu akcii emitenta dluhopisu.
V ptipad¢ vyuziti tohoto prava je vlastnik dluhopisu opravnén pozadovat jeho
proplaceni. Prioritni dluhopis obsahuje tedy na rozdil od béZzného dluhopisu jedno
pravo navic, pravo piednostniho upisu akcii, pfi jehoz uplatnéni je vlastnik

piednostniho dluhopisu povinen uhradit emisni kurz akcie.**

Narozdil od vyménitelnych dluhopisi, je vydani prioritnich dluhopisti vzdy
podminéno rozhodnutim o podminéném zvyseni zdkladniho kapitalu a to v rozsahu,

v jakém mohou byt uplatnéna ptednostni prava.

K vyse zminované podminénosti zvyseni zdkladniho kapitalu dojde pouze
v pfipadé, Zze své pravo na vyménu dluhopist za akcie, ¢i pravo na prioritni pis
akcii spojené s prioritnimi dluhopisy uplatni alespon jedna osoba. V zavislosti
na poctu téchto osob a jimi uplatnovanych prav bude nasledné urcena vyse, o kterou
bude navysen zakladni kapital spolecnosti. Vzhledem k tomu, Ze majitelé téchto
dluhopist nemusi vyuzit svého pradva na nabyti akcii spolecnosti, neni valné
hromad¢ v dobé rozhodovani o podminéném zvySeni kapitdlu znama hodnota
zvyseni. Valnd hromada tedy rozhoduje pouze o rozsahu tohoto zvyseni, jakozto
o maximalni Céstce, o kterou muze byt zékladni kapitdl zvySen. A to za
predpokladu, Ze budou uplatnény veskerd vymeénna ¢i prednostni prava spojena se

vSemi vyménitelnymi ¢i prioritnimi dluhopisy.

V ptipadé¢ vydéani prioritnich, nebo vymeénitelnych akcii se soufasnym
rozhodnutim o podminéném zvyseni zdkladniho kapitalu, se dle § 286 odst. 3 ZOK
vylu€uje obecné pravo akcionafil na prednostni Upis akcii, které maji byt vydany
za ucelem uspokojeni prav z téchto dluhopisi. Témto akcionaiim je vSak témto
akciondiim z diivodu jejich ochrany ptiznano dle § 292 ZOK ptednostni pravo na
upis vymeénitelnych i prioritnich dluhopist, které 1ze uplatnit ve lhité stanovené

v emisnich podminkéch dluhopisu a tato lhtita nesmi byt krats$i nez 2 tydny.

4 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 114.
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34 Cenné¢ papiry dle zdkona o investi¢nich spole¢nostech

a investi¢nich fondech

Tato kategorie cennych papirt, upravend v zdkoné o investicnich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, je spojovana primarné se shromazd’ovanim
finan¢nich prostfedki od vetfejnosti nebo vétsiho poctu investorti. Nasledné dochazi
k investovani téchto finan¢nich prostfedki dle predem dohodnuté investicni
strategie, kterd sleduje optimalizaci vynosu a diverzifikaci portfolia za ucelem
rozlozeni rizika. Investor v takovém piipadé vybere investi¢ni fond nejblizsi své
investi¢ni strategii, do kterého vlozi své finan¢ni prostiedky. Tyto jsou nasledné
investovany obhospodatfovatelem spolecné s finanénimi prostiedky dalSich
investorti. Obhospodatovatelem investi¢niho fondu je dle § 7 zdkona o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech investicni spolenost. Cennymi papiry
spojovanymi s distribuci finan¢nich prostfedki jsou primarné podilové a investi¢ni
listy, avSak tyto cenné papiry nejsou jedinymi cennymi papiry uzivanymi ve

spojitosti s kolektivnim investovanim.

Distribuce finan¢nich prostredkt se mize dit prostiednictvim investi¢nich
fondt. Investi¢ni fondy mohou nabyvat dvou forem. Prvni formou piedstavuje fond
kolektivniho investovani, ktery je piistupny Siroké investorské vetejnosti. Ochrana
téchto ,,nekvalifikovanych® investort je také divod pfisnéjsi regulace této formy

investi¢niho fondu.®

Druhou formou investicniho fondu zastupuji fondy kvalifikovanych
investort, do kterych mohou investovat pouze kvalifikovani investofi. Jedna se
zpravidla o velké finan¢ni instituce a jiné financni profesionaly disponujici

znanymi finan¢nimi prostiedky.

3.4.1 Podilové listy

Podilovy list miiZze byt pfedstavovan cennym papirem nebo zaknihovanym
cennym papirem, do n¢hoz je inkorporovan podil podilnika na podilovém fondu
ase kterym jsou spojena prava podilnika plynouci ze zakona o investicnich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, nebo ze statutu p podilového fondu. Z tohoto

prava vyplyva také pravo na podil na zisku, vytvafeném investovanim financnich

8 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaiklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 201 - 204.
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prostiedkti shromazdénych v podilovém fondu a také v ptipad¢ zruseni a likvidace
podilového fondu podil na likvidaénim zistatku. Podilovy list miZze byt vydan

v listinné podobé pouze jako cenny papir na fad, nebo na jméno.

Investicni fond predstavuje majetkovou mnozinu bez pravni osobnosti
shromdzdénou od riznych podilnikii, kterym nélezi vlastnické pravo k tomuto

majetku dle poméru hodnot jimi vlastnénych podilovych listi.

Podilovy fond mtze ve svém statutu upravit vice druhii podilovych listi,
pricemz podilové listy, se kterymi jsou spojena stejna prava, predstavuji jeden druh.
Modifikace téchto prav muze spocivat v rozdilném podilu na zisku, nebo
likvidaénim ziistatku. Statut podilového fondu muze urcit dalSi zvlastni prava
spojend s podilovym listem, jako napiiklad prdvo na vyplaceni zalohy na zisk,
o kterém rozhoduje obhospodatrovatel po uvazeni, zda bude mit podilovy fond
dostatek prostiedkl na rozdéleni zisku. Dalsim zvIaStnim pravem, které mtze byt
spojeno s podilovym listem, je pravo na nizsi srazku za jeho odkoupeni, je-li s nim
pravo na odkoupeni spojeno. Pfipadné mohou byt s podilovym listem spojena
i prava jina.%¢

Podilnik podilového fondu nema ze zdkona Zadnou mozZnost rozhodovat
o majetku shromazdéném v podilovém fondu. Statut investicniho fondu v§ak mize
tuto absenci rozhodovacich prav piekonat ustanovenim o zfizeni shromazdéni
podilnikii. Do plsobnosti shromdzdéni na zakladé § 113 zdkona o investi¢nich

spolec¢nostech a investi¢nich fondech ptislusi rozhodovani o:

a) investicni strategii, je-li jeji zména pfipustna

b) zméné druhu nebo formy podilovych listd,

¢) srazkach pti odkupovani podilovych listi,

d) uplat¢ za obhospodafovani podilového fondu a provadéni jeho
administrace,

e) nakladech souvisejicich s obhospodatfovanim a administraci podilového
fondu, nebo

f) zplisobu svolavani, zplisobu ucasti, minimalniho kvéra, ureni vétsiny,

vécné plsobnosti, zpiisobu rozhodovani shromazdéni podilniki nebo jeho zruseni.

8 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 225.
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Statut podilového fondu miize plisobnost shromazdéni podilniki zazit, nebo

také rozsirit.%’

Nalezitosti podilového listu

Zakon o investicnich spole¢nostech a investicnich fondech stanovuje
obsahové nalezitosti podilového listu. Tyto nalezitosti musi podilovy list
obsahovat, aby bylo mozné jej povazovat za podilovy list jakoZto cenny papir.
Témito nalezitostmi dle § 117 zdkona o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich

fondech jsou:
a) oznaceni podilovy list,
b) daje nutné k identifikaci podilového fondu,

c¢) jmenovitou hodnotu, v¢etné uvedeni mény, v niZ je jmenovita hodnota

vyjadfena, nebo udaj o tom, zZe jde o podilovy list bez jmenovité hodnoty,
d) udaj o druhu podilového listu, poptipadé i s odkazem na statut,

e) oznaceni formy podilového listu, ledaze byl podilovy list vydan jako

zaknihovany cenny papir, a

f) Ciselné oznaceni podilového listu, ledaze byl podilovy list vydan jako

zaknihovany cenny papir.

3.4.2 Investicni list

Investicni listy jsou cenné papiry, vydavané specidlnim druhem
komanditnich spolecnosti upravenych v zdkoné o investi¢nich spolecnostech
a investi¢nich fondech. V nich je inkorporovan podil komanditisty v takovéto
komanditni spolecnosti na investicni listy. V pifipadé komanditni spolecnosti dle
zéakona o obchodnich korporacich tato inkorporace podilu v komanditni spole¢nosti
moznd neni. Jedna se o spolecnosti, kde pouze jeden spolecnik ru¢i neomezen¢ za
dluhy této spolecnosti. Ostatni spolecnici, jejichz podily jsou ptedstavovany praveé
investi¢nimi listy, ru¢i za dluhy této spolecnosti omezené a to do vyse svého
nesplacené¢ho vkladu dle zapisu v obchodnim rejstfiku. Spolecnik, ktery ruci

neomezené, byva oznacovan jako komplementar a ostatni spolecnici jsou nazyvani

7 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 226.
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komanditisty. Komanditni spolecnosti na investi¢ni listy mize byt dle §170 odst. 2
zdkona o investicnich spole¢nostech a investicnich fondech pouze investi¢nim
fondem a to, na zaklad¢ § 101 pism. c) téhoz zdkona, fondem kvalifikovanych

investoru.’®

Zakon o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech stanovuje pro
podilové listy obdobna pravidla jako zakon o obchodnich korporacich pro
investi¢ni listy. Zakotvuje tedy napiiklad v § 171 odst. 1 zédkona o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech moznost vydani rtiznych druhti investi¢nich
listh odpovidajicich podilim s riznymi pravy a povinnostmi. Dale zakotvuje
moznost podilet se na spolecnosti vice podily prostfednictvim vlastnictvi vétSiho
mnozstvi investi¢nich listd a to i rizného druhu dle § 171 odst. 2 ZISIF. Stanovuje
také podminku dle § 171 odst. 3 ZISIF, ze vydani vice druht podili a s nimi
spojenych investi¢nich listii musi umoziiovat spolecenska smlouva, kterd musi také
urcit jednotlivé druhy téchto podild a upravovat zvlastni prava a povinnosti a jejich
obsah. Dal$imi spole¢nymi znaky investi¢nich a kmenovych listi je nemoZnost
jejich prijeti k obchodovani na vefejném trhu, tento zdkaz pro investicni listy plyne
z § 173 ZISIF. Investi¢ni list také nemtze byt vydan jako zaknihovany cenny papir
a je mozné jej vydat pouze ve formé cenného papiru na fad. Paragraf 174 odst. 1
ZISIF stanovuje neomezenost a nepodminénost prevoditelnosti investi¢nich listi
a druhy odstavec téhoz paragrafu piimo odkazuje na pouziti pravni Upravy

kmenového listu pii ptevodu, nebo pirechodu investi¢niho listu.

Nalezitosti investi¢niho listu

Zakon o investi¢nich spole¢nostech a investicnich fondech stanovuje v
§ 172 nélezitosti investi¢niho listu, aby mohl byt povazovan za cenny papir. Tyto
nalezitosti byly v pivodnim znéni zékona témet identické s ndlezitostmi
kmenového listu. Jejich zménu vsak pfinesla jiz prvni novela zdkona o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech provedend zdkonem ¢. 336/2014, kterad

stanovila tyto nalezitosti investi¢nich listt:

a) oznaceni investicni list,

8 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 231 — 232,
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b) tdaje nutné k identifikaci spolecnosti,
c) daje nutné k identifikaci komanditisty,

d) vysi vkladu ptipadajici na podil, a splacenou ¢ast tohoto vkladu k datu

emise investi¢niho listu a

e) oznaceni investi¢niho listu, jeho ¢islo a podpis komplementare.

3.4.3 Zakladatelské a investi¢ni akcie

Fondem kolektivniho investovani mtize byt mimo jiné akciova spolecnost,
nebo téz akciovd spolenost sproménnym zakladnim kapitdlem. Akciova
spolecnost s proménnym zakladnim kapitdlem je specidlni formou akciové
spolecnosti urcenou pro kolektivni investovani, kterd miize byt dle zdkona pouze
investi¢nim fondem. Tato spole¢nost nese oznaceni ,,investi¢ni fond s proménnym
zakladnim kapitdlem* a je pro ni charakteristické, ze se jedna o spolecnost
s monistickym systémem vnitini struktury. Tato spole¢nost vydava téz akcie, se

kterymi je spojeno pravo na jejich odkoupeni na ucet spolecnosti.

Do obchodniho rejstiiku se zapisuje jako zakladni kapital, zapsany téz
ve stanovach, ¢astka vlozena Gpisem zakladatelskych akcii. Jeji zakladni kapital se
rovna jejimu vlastnimu kapitalu, ktery se v pribéhu ¢asu meéni v zavislosti
na upisovani a odkupovéani tucastnickych akcii. K takové zméné neni tieba
formalnich tkoni, jakym je napiiklad zapis pfislusné zmény do obchodniho

rejsttiku, kam je zapisovan pouze tzv. zapisovany zakladni kapital

Akciova spolec¢nost s proménnym zakladnim kapitalem vydava pouze akcie
bez uvedené jmenovité hodnoty, tedy pouze kusové akcie. Akcie upsané zakladateli
spolecnosti jsou oznacovany jako zakladatelské akcie. Zakladatel¢, kteti upsali
zakladatelské akcie, se povazuji za spravce investi¢niho fondu, a proto je jim

pfiznano postaveni akcionaii véetné prava na udasti na valné hromadé.*

Ostatni akcie vydavané spolecnosti jsou oznaCovany jako investicni akcie.

Majitelé investicnich akcii nemaji, na rozdil od majitelt zakladatelskych akeii,

8 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 230.
% KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 231.
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pravo srovnatelné spravem akcionaie. Neni jim pfizndno pravo na fizeni

spole¢nosti, a tudiz nemaji vliv na jeji samotny chod.”!

Zakladatelské akcie

Zakon o investi¢nich spolec¢nostech a investicnich fondech v § 631 odst. 2
vyslovné stanovuje, Ze pro ucely tohoto zakona se zakladatelska akcie nepovazuji
za ucastnické cenné papiry. Ja se domnivam, Ze je mtizeme povazovat za ucastnicky
cenny papir dle § 245 ZOK, jelikoz dle mého nazoru napliiuji znaky ucastnickych

cennych papird a jsou vydavany akciovou spole¢nosti.

Zakladatelské akcie byvaji zpravidla upisovany pii zalozeni akciové
spolecnosti s proménnym zakladnim kapitalem jejimi zakladateli, avSak v pribéhu
trvani spolecnosti mohou byt upisovany zakladatelské akcie nové. Se
zakladatelskymi akciemi neni spojeno pravo na jejich odkup na ucet spolecnosti.
Neni snimi spojeno ani jiné zvlaStni pravo a ani nemohou byt piijaty
k obchodovani na evropském regulovaném trhu, ani na jiném vefejném trhu.
Muzeme je dle zakona o obchodnich korporacich povazovat za akcie kmenové. Se
zakladatelskymi akciemi je vSak spojeno ptedkupni pravo ostatnich vlastnikt akeii,
které je jim pfiznano i v piipadé beziplatného prevodu zakladatelskych akcii.”
Ptedkupni pravo je omezeno lhiitou 6 mésicli ode dne ozndmeni potencidlniho
pievodce jeho zamér akcie prevést a s tim spojeném vzniku piedkupniho prava.
Neur¢i-li stanovy jinak, maji akcionafi pravo vykoupit akcie pomérné dle velikosti

svych podili.

V piipad¢ upisu novych akcii mé kazdy vlastnik zakladatelskych akcii
piednostni pravo na jejich Upis v rozsahu jeho podilu a to i na upsani téch akcii,
které nebyli upsany v souladu se zdkonem jinym akcionafem, ledaze by stanovy
urcili néco jiného.

Nevyuzije-li zadny akcionat predkupniho prava, ani prava piednostniho

upisu, je mozné, aby zakladatelské akcie nabyli 1 jiné osoby nez zakladatelé.

9 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 231.
92 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 231.
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Investi¢ni akcie

S investi¢nimi akciemi nemusi byt spojeno pravo na hlasovani na valné
hromad¢. V ptipadé, kdy je hlasovano dle druht akcii, pak nélezi pravo hlasovat
1 vlastnikiim akcii bez hlasovacich prav. Je sni vSak spojeno pravo na jeji
odkoupeni na zadost jejiho vlastnika, kdy je spolenost povinna této zadosti
vyhovét a na vlastni ucet investi¢ni akcii odkoupit. Déle je s investi¢ni akcii spojen
podil na zisku spolecnosti a také podil na jejim likvida¢nim ztstatku. Akcionaii
tedy mohou kdykoli pozadat o odkoupeni investi¢ni akcie, kdy za ni obdrzi jeji
aktualni hodnotu. Investi¢ni akcie jejim odkoupenim zanika. Vyjimkou, kdy neni
mozné pravo na odkoupeni investi¢nich akcii uplatnit je ptipad, kdy skutecny

zékladni kapital klesne pod dolni hranici jeho rozpéti stanovenou ve stanovach.”

Podminkou upisu investi¢nich akcii je uplné splaceni jejich aktudlni

hodnoty a jejich Upis je mozny pouze na zékladé vetejné vyzvy k upisu.

3.4.4 Kmenovy list

Pod pojmem kmenovy list rozumime cenny papir, do kterého byl dle § 137
ZOK vtélen podil spolecnika na spolecnosti s ruCenim omezenym. Vtéleni tohoto
podilu do cenného papiru neni povinné, ale zdkon o obchodnich korporacich dava
spole¢nikiim moznost tak ve spolecenské smlouve ucinit.

Ve smyslu ustanoveni § 31 ZOK predstavuje podil ve spolecnosti s rucenim
omezenym ucast spolecnika v této spolecnosti a z toho plynouci préava a povinnosti.
Zakon o obchodnich korporacich mimo jiné ptipousti vznik rtiznych druht podilt
a jejich pocet neni omezen.

Zakon dale stanovi, ze kmenovy list lze vydat pouze k podilu, jehoz
prevoditelnost neni omezena a to jako cenny papir na fad. Dale stanovuje omezeni,
ze kmenovy list nemize byt vdan jako zaknihovany cenny papir a také nemuze byt
vetejn¢ nabizen nebo pfijat k obchodovani na evropském regulovaném trhu ani
na jiném vefejném trhu

Spole¢nik mutze vlastnit vice podili a to i rGzného druhu pouze
za ptredpokladu, urci-li tak spoleCenska smlouva. V uvedeném piipadu muze

spole¢nost vydat kmenovy lit pro kazdy takovy podil. Kmenovy list mize byt vydan

9 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 231.
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1 jako hromadna listina, ktera se nazyvd hromadnym kmenovym listem. Tento

hromadny kmenovy list musi mimo néleZitosti pro kmenovy list, obsahovat také

udaj o tom, kolik kmenovych listi nahrazuje, a oznaceni podilli, které nahrazuje.
Kmenovy list mize byt vydan jen k nékterym podiliim, ostatni podily

nemusi byt predstavovany kmenovym listem.”*

Nalezitosti kmenového listu

Paragraf 138 ZOK upravuje kogentné nalezitosti kmenového listu, kdy lze
tyto nalezitosti povazovat za jakési minimum pro to, aby bylo listinu mozno
povazovat za kmenovy list. Pokud by néktera z téchto nalezitosti v kmenovém listu
chybéla, nebyl by tento kmenovy list vitbec vydan, nebot’ k vydani cenného papiru
je dle § 520 odst. 1 OZ nezbytné, aby obsahoval zdkonem stanovené nalezitosti.
Téchto povinnych nalezitosti je Sest a to:

1. oznaceni, Ze se jedna o kmenovy list
jednoznac¢nou identifikaci spolecnosti
vysi vkladu ptipadajici na podil
jednoznacnou identifikaci spole¢nika

oznaceni podilu, k némuz je kmenovy list vydan

S

oznaceni kmenového listu, jeho ¢islo a podpis jednatele nebo jednatel, kdy
muze byt podpis nahrazen jeho otiskem, pokud jsou na listiné¢ soucasné

pouzity ochranné prvky proti jejimu padélani nebo pozménéni.

Evidence spolecnikii v seznamu spole¢nikll a ve spolecenské smlouve

Spolecnost je povinna vést seznam spolecnikli na zakladé § 139 ZOK,
za fadné vedeni seznamu spolecnikli odpovida statutarni organ spolecnosti, tedy
jednatel, piipadné jednatelé.”®

Do seznamu spolecnikli se zapisuji identifikacni znaky spole¢nika, vyse
jeho vkladu, oznaceni a druh podilu spole¢nika a pocet hlasti k podilu nalezejici.
Déle se do seznamu spolec¢nikll zapisuje ptipadnd povinnost spolecnika piispét

na vytvofeni vlastniho kapitalu spole¢nosti penézitymi prostfedky nad jeho vklad

% KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 95.
95 KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 97.
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a den zapisu do seznamu spolecnikli. Vydala-li spolecnost kmenové listy, pak se
tento idaj poznamena u ptislusného podilu spole¢né s ¢islem kmenového listu.*®
Do seznamu spole¢niki se bez zbytecného odkladu zapisuji i zmény
v osobach, kdy v ptipadé¢ ptevodu kmenového listu je k ucinnosti ptfevodu vici
spolecnosti nutné oznameni zmény osoby spolecnika a predlozeni kmenového listu.
Spolecnost je také povinna vSechny udaje o spoleCnicich aktualizovat
ve spolecenské smlouvé, kdy jsou vobchodnim rejstitku povinné uvedeny
identifikacni udaje spolecnikli. V rejstiiku je déale uvedena vyse podilu kazdého
spolecnika, druh podilu a popis prav a povinnosti s nim spojenych a udaj o tom, zda
byl na podil vydian kmenovy list. Spole¢nost méd povinnost podat navrh
rejstiikovému soudu na zépis skutecnosti zaniklych, zménénych ¢i zalozenych

pievodem podilu ¢i pfevodem kmenového listu bez zbyte¢ného odkladu.

9% KOTASEK, Josef a kol. Prdavo cennych papirii. 1. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014. xxi, 242 s.
Academia iuris. ISBN 978-80-7400-515-2. s. 97.
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4 Préva a povinnosti spojena s ucastnickymi cennymi papiry

Prava a povinnosti spojena s ucastnickym cennym papirem mohou byt
stanovena piimo zdkonem, nebo mohou byt upravena ve stanovach spolecnosti.
Nositelem téchto prav byva az na vyjimky vlastnik téchto t€astnickych cennych
papirt. V této casti prace bych rad pojednal o pravech a povinnostech spojenych
s tim dle mého nazoru nejvyznamnéj$im tcastnickym cennym papirem a to s akcii,
tedy o pravech a povinnostech akcionare. Tento postup jsem zvolil také proto, Ze
vétSina prav a povinnosti spojend s ucastnickymi cennymi papiry se poji praveé
s akciemi a v jistych ptipadech od nich mohou byt odlouc¢eny. Nasledné mohou byt
tato prava inkorporovdna do jiného cenného papiru, kdy v nékterych ptipadech

muze vzniknout i dal$i ucastnicky cenny papir, jako je tomu v ptipad€ opcniho listu.

I vpfipadé cennych papirt plati zasada, Zze pravu jednoho odpovida
povinnost druhého. V piipadé¢ ucastnickych cennych papiri v tomto smyslu
muzeme poukdzat na povinnosti také ze strany spolecnosti vici drziteli
ucastnického cenného papiru. Napiiklad v ptipad¢ hlasovaciho prava akcionare
odpovida povinnost svolavatele valné hromady uvefejnit pozvanku na valnou
hromadu a zaslat ji akcionariim dle § 406 ZOK. Lze také uvést pravo akcionaie
na vysvétleni dle § 357 ZOK, se kterym souvisi povinnost spolecnosti toto
vysvétleni podat. Tato Céast je ale zaméfena na prava a povinnosti z pohledu

vlastnika cenného papiru.

Préva a povinnosti akcionaie je mozné d€lit dle n¢kolika hledisek, naptiklad
na majetkova a nemajetkova, nebo je mozné rozdélit tato prava na hlavni a vedle;jsi.
V souvislosti s pravy bychom mohli zminit jeSté¢ skupinu prav nalezejici

kvalifikovanym akcionattm.

4.1 Samostatn¢ prevoditelna prava

Zakon o obchodnich korporacich upravuje problematiku samostatné
prevoditelnych prav v ustanoveni § 281 az § 283 ZOK. Dle § 281 odst. 1 ZOK se
az na vyjimky stanovené zakonem pievadi spolecné s akcii vSechna prava s ni

spojend. Vyjimky upravuje §281 odst. 2 ZOK.
Samostatné 1ze prevadeét:

- pravo na vyplaceni dividendy,
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- prednostni pravo na upisovani akcii,
- pravo na vyplaceni podilu na likvidacnim ziistatku,
- jina podobna majetkova prava urena stanovami.

Urcuji-li to v souladu se zdkonem o obchodnich korporacich stanovy
spolecnosti, muze byt pravo oddélené od akcie spojeno s cennym papirem vydanym

k této akcii.

Samostatné¢ prevoditelné pravo je pievadéno smlouvou o pievodu
pohledavky. V piipadé, kdy spolecnost dala piikaz k zapisu samostatné
prevoditelného prava do evidence zaknihovanych cennych papirt, prevadi se pravo

registraci pfevodu v evidenci.”’

Ptevod a oddéleni samostatné prevoditelného prava se vyznaci na akcii nebo
v evidenci zaknihovanych cennych papirti a to tak, aby bylo ziejmé, ze s takovou

akcii nejsou spojena vSechna obvykla prava.

4.2 Rozhodny den

V souvislosti s pravy a povinnostmi se vaZze pojem rozhodného dne, kdy
rozhodny den piedstavuje den, ktery urcuje osobu ktera je opravnéna vykonavat prava
spojena s akcii v pfipadech stanovenych ZOK. Rozhodny den, upraveny v ustanoveni
§ 284 ZOK, mize byt urcen jednak zakonem o korporacich, stanovami nebo také

rozhodnutim valné hromady.

Pravo je opravnén vykonat ten, jemuz svédc¢ilo v rozhodny den a to 1 kdyZz
nasledné doslo k pfevodu cenného papiru nebo samostatné prevoditelného prava.
U akcie na jméno se jedna o osobu zapsanou v seznamu akcionaiti k rozhodnému dni,
a v pripad¢ akcii na majitele se jedna o osobu, ktera doloZi opravnéni vykonavat dané

pravo k rozhodnému dni. Rozhodny den je upraven § 284 ZOK.

4.3 Pravo ucasti akcionafe na spraveé spolecnosti

Mezi hlavni prava akcionaie nemajetkové povahy miizeme zatadit pravo

ucasti na sprave spolecnosti. Toto pravo zajiStuje akcionaitiim ukladat volenym

97 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zaklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014.
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 76.
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orgdniim spolecnosti, odpovédnym za jeji spravu, strategické pokyny koncepcéni
povahy a také kontrolovat jejich Cinnost. Tato svd prava uplatiiuji akcionafi
kolektivné na valné hromad¢ spolec¢nosti, a to v rozsahu a zpisobem stanoveném

zdkonem a stanovami.”®

Prévo tcasti akcionare na sprave spolecnosti v sobé zahrnuje nékolik dil¢ich
prav, kterym je napiiklad hlasovaci pravo, pravo na informace, nebo pravo

predkladat navrhy a protinavrhy.

Pravo na informace umoziuje akcionafi pozadovat od spolecnosti
na zasedani valné¢ hromady informace o spolecnosti nebo ji ovlddanych nebo
fizenych osobach. A to v pfipadé je-li takova informace potiebnd pro vykon jeho
akcionafskych prav, nebo pro posouzeni obsahu zalezitosti zafazenych
do programu zasedani valné hromady. Spolecnost je povinna takovéto informace
akcionafi poskytnout a v ptipad¢ jejich neposkytnuti se jich miize akcionat domahat
soudni cestou. Z tohoto prava jsou vyjmuty napiiklad utajované informace dle
zdkona ¢. 412/2005 Sb., o ochran¢ utajovanych informaci a o bezpecnostni
zpusobilosti, ve znéni pozd¢jsich predpisti. Dale informace podléhajici ochrané dle
jiného zakona, nebo téz informace, jejiz poskytnuti by mohlo ptivodit spolecnosti
nebo ji ovladanym nebo fizenym osobam Gjmu. Pravu na informace nepodléhaji
také vetejn¢ dostupné informace, k jejichz zjisténi je povinen sdm akcionaf a je

pouze jeho chybou, neu¢ini-li tak.”

Prévo akcionare predkladat navrhy a protinavrhy dava akcionafi na zasedani
valné hromady prostor pro vyjadieni svého stanoviska na ptedkladané névrhy
usneseni a zaroven jej opraviiuje k predkladdni ndvrhi a protindvrhii k ndvrhim
obsazenym v pozvance na zasedani valné hromady.

Zakon dava akcionafi i1 delsi opravnéni, pro prehled miizeme jeste¢ uvést
naptiklad pravo dle § 266 odst. 1, které opraviiuje akcionare na jeho naklady zadat

od spolecnosti seznam vlastniki akcii na jméno.

% DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 374.
% DVORAK, Tomés. dkciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 377.
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4.4 Pravo na ptednostni tpis cennych papirt

S akcii je mimo jinych prav také spojeno samostatné prevoditelné pravo na
prednostni upis nékterych, spolecnosti emitovanych cennych papird. Zakon
o obchodnich korporacich stanovuje akcionaiim v ustanoveni § 484 pravo
na pfednostni Upis c¢asti novych akcii spolecnosti upisovanych ke zvySeni
zékladniho kapitadlu v rozsahu jeho podilu. Neurci-li stanovy jinak, ma rovnéz
piednostni pravo na upsani 1 téch akcii, které v souladu se zdkonem o obchodnich

korporacich neupsal jiny akcionaf.

Obdobné pravo nalezi dle § 292 odst. 1 1 ve vztahu k vyménitelnym

a prioritnim dluhopistim.

4.5 Majetkova prava akcionafe

Majetkova prava akcionaie jsou predstavovana napiiklad pravem na podil
na zisku, pravem na vypotadaci podil, pravem na podil na likvidacnim ztstatku ¢i

pravem na kompenzaci reflexni Skody.

Pravo na podil na zisku je pravo kazdého akcionafe dané zakonem a toto

pravo miize byt podminéno pouze kogentnimi ustanovenimi zdkona.'®

V ptipad¢ zruseni spolecnosti s likvidaci, ma kazdy akcionar pravo na podil
na likvidacnim zistatku. Toto pravo dle ustanoveni § 206 OZ nelze uspokojit dtive,
nez jsou uspokojeny vcas podané piihlasky vsech véfiteli. Neni-li ve stanovach
spolecnosti stanoveno jinak, pravo na podil na likvidacnim ztstatku je samostatné

pievoditelné ode dne, kdy vstoupila spole¢nost do likvidace. !°!

Velikost podilu na likvida¢nim zistatku, nestanovi-li stanovy néco jiného,
se déli mezi akcionafe v poméru dle splacené jmenovité ¢i tcetni hodnoty jimi
vlastnénych akcii. Stanovy mohou urcit jind pravidla, obzvlast¢ v navaznosti
na riazné druhy akcii, jimz mize byt pfiznano pravo na podil na likvida¢nim

zustatku v rozdilné vysi, nebo poradi vyporadani.

Zanikla-1i 0c¢ast akcionafe ve spolecnosti jinak nez prevodem, nebo

prechodem podilu na jeho pravniho nastupce, ma tento akcionaf pravo

10 DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 382.
11 DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 385.
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na majetkové vyrovnani se spole¢nosti oznaCované jako pravo na vypotadaci podil.
Na toto pravo je zakonny narok a nelze jej nijak podminit, ani se ho pfedem vzdat.
Nic vSak nebrani, aby se akcionaf vzdal prava na vypotadaci podil po zaniku jeho

icasti ve spolecnosti.'%?

Prévo akcionaf na vyporadaci podil vznika v nasledujicich ptipadech, jejich

vycet je stanoven taxativn¢:

1. pfinuceném prechodu dle 376 odst. 1 ZOK

2. pfii povinném odkupu akcii dle § 272 odst. 3 a 277 odst. 2 ZOK

3. pfi povinném odkupu ucastnického cenného papiru na zaklade
vetejného navrhu smlouvy dle § 333 nebo § 335 ZOK

4. pti snizeni zakladniho kapitdlu vzetim listinnych ucastnickych
cennych papirt losovanim dle § 530 ZOK

5. pfi snizeni zékladniho kapitdlu na zakladé vetejného navrhu
smlouvy dle § 533 odst. 1 ZOK

6. upusténim od vydani novych akcii

7. pfi prohlaSeni ucastnického cenného papiru za neplatny v ptipade
neptedlozeni listinného ucastnického papiru ani v dodatecné lhiité
vlastnikem, byl-li k tomu vlastnik povinen vi¢i spolecnosti na

zakladé zakona'??

4.5.1 Préva kvalifikovanych akcionait

Néktera prava jsou spojena pouze s takzvanymi kvalifikovanymi akcionafi.
Tedy jednomu akcionafi samostatné¢ ¢i dvéma a vice akcionaftim spolecné
vlastnicim akcie, jejichz hodnota dosahuje alesponn podilu na spolecnosti
uvedenému v § 365 ZOK. Je-li kvalifikovany akcionat pouze jedna osoba, muze
tato prava prisluSejici kvalifikovanym akciondifim vykonavat sama. Jedna-li se
vSak o ptipad, kdy je kvalifikovanym akcionafem vice osob spole¢n¢, mohou tato

prava vykonavat pouze spole¢n¢ a v soudnim fizeni maji vzdy postaveni solidarnich

Gcastnikt dle § 91 odst. 2 OSR..1

12 DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 383.
1% DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 385.
14 DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 388.
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Zakon upravuje prava kvalifikovaného akcionare jako pravo:

1. podat akcionatskou zalobu dle § 371 a nasl. ZOK

2. pozadovat svolani valné hromady statutarnim orgdnem k projednani
jim navrzenych zalezitosti dle § 366 ZOK

3. navrhnout soudu, aby jej za podminek dle § 368 odst. 1 zmocnil ke
svolani valné hromady

4. pozadovat, aby jim urCené zalezitosti byly zafazeny do programu
zasedani valné hromady dle § 369 ZOK

5. pozéadat spravni nebo dozorci radu o pfezkum vykonu pusobnosti
statutarniho organu v zélezitostech uvedenych v zadosti dle § 370
ZOK

6. navrhnout soudu jmenovani znalce pro piezkum zpravy o vztazich

dle § 85 odst. 1 ZOK'%

Vlastni-li akcionat akcie, jejich souhrnnd hodnota dosahuje alespoit 90%
zéakladniho kapitdlu, na né¢z byly vydany akcie s hlasovacimi pravy, a je s nimi
spojen podil na hlasovacich pravech ve vysi alesponn 90%, je tento akcionaf
opravnén pozadat piedstavenstvo spolecnosti o svolani valné hromady a ptedlozeni
navrhu na prechod vSech ostatnich ucastnickych cennych papiri na tohoto

akcionafe.

4.6 Povinnosti akcionaie

Ve vztahu ke spole¢nosti nevznikaji akcionafi pouze prava, avSak ma vici
spolecnosti i1 povinnosti. Za hlavni z téchto povinnosti lze povazovat povinnost
loajality, vkladovou povinnost a povinnost akcionafe podrobit se rozhodnutim

valné hromady i v ptipadé€, Ze on sdm s nim nesouhlasil.

4.6.1 Povinnost loajality
Za nejvyznamngjS$i povinnost akcionafe vuc¢i spole¢nosti miZze byt
povazovana povinnost loajality. Ta v sobé spojuje Sirokou Skalu povinnosti jako

naptiklad povinnost nezneuzivat vétSiny ¢i menSiny hlast, povinnost dodrzovat

15 DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 388 — 389.
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stanovy, jednat v souladu sdobrymi mravy a mnohé dal$i povinnosti. Tyto
povinnosti mohou byt jeste, jako i1 jiné povinnosti, rozSifeny stanovami spole¢nosti
a nasledkem jejich poruseni muze byt i sekundarni povinnost ndhrady Skody

zpusobené spolecnosti dle § 2913 OZ.

Obcansky zakonik v § 212 odst. 1 vyslovné stanovuje povinnost loajality
vuci spole¢nosti, avSak ze vztahu akcionaiti navzajem a jejich vztahu ke spolecnosti
1ze dovodit povinnost loajality 1 vii¢i ostatnim akcionaiim. Akcionaf je povinen se
vuci spolecnosti zdrzet vSech ukont, ktera jsou dle objektivniho hlediska zplisobilé
spolecnost poskodit, a to nejen ve vztahu k tfetim osobam, ale také ve vztahu

k ostatnim akcionaitm.!%

Pod povinnost loajality mizeme povazovat zdkaz zneuziti hlasovaciho
prava, ktery je upraven v ustanoveni § 212 odst. 2 OZ. Zde je zaroven upraveno, ze
doslo-li k takovému zneuziti, soud rozhodne na névrh toho, kdo prokaze pravni
zdjem, 7e k hlasu tohoto akcionaie nelze pro urity ptipad prihlizet'?’. Takto lze
ucinit pouze v ptipadech, kdy jiz bylo pravo zneuzito, akcionafe nelze zbavit

hlasovaciho prava pfedem nebo obecné.

4.6.2 Vkladova povinnost a povinnost piispévku do aziového fondu
Dalsi povinnost akcionate, tentokrat majetkového charakteru predstavuje
vkladova povinnost a s ni souvisejici povinnost ptispévku na tvorbu aziového

fondu.

Pojem vkladova povinnost oznacuje zdkonnou povinnost upisovatele akcie
prevést do vlastnictvi spole¢nosti sjednany predmét vkladu. Je-1i emisni kurs akcie
vys$i, nez jeji jmenovita nebo ucetni hodnota, je povinnosti upisovatele splatit cely
emisni kurs, kdy hodnota o kterou emisni kurs akcie pfevysuje jeji jmenovitou nebo

ucetni hodnotu, predstavuje ptispévek na tvorbu dziového fondu.

Pti zaloZeni spole¢nosti vznikd vkladova povinnost jejim zakladatelim
okamzikem ucinnosti stanov. Vkladova povinnost vSak nemusi byt spojena pouze
se vznikem spolecnosti, ale mize vzniknout i za doby jejiho trvani pifi zvySeni

zéakladniho kapitdlu upsanim novych akcii, nebo v ptipadé podminéného zvyseni

106 Usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 1.3.2010 sp. zn. 7 Cmo 269/2009, Soudni rozhledy,
2011, ¢. 5,s. 176 anasl..
107 Ustanoveni § 212 odst. 2 OZ.

58



zékladniho kapitalu. V takovém piipadé vkladova povinnost vznika upisovacim

prohlasenim.

V ptipadé vstupu akciondie do jiz existujici spolec¢nosti pfevodem nebo
prechodem akcii, mlze tomuto akcionafi vzniknout vkladova povinnost
za ptredpokladu, ze jeho pravni piedchiidce svoji vkladovou povinnost zcela
nesplnil. V takovém piipadé vznikad akcionaii vkladova povinnost dnem vzniku

jeho tigasti ve spole¢nosti.'%®

Jelikoz je vkladova povinnost kogentné stanovena zakonem, neni mozné se
této povinnosti zprostit, ani ji upravit odchylné stanovami. Vkladova povinnost
obecné zanika jejim splnénim. Spole¢nost mlize upisovateli vkladovou povinnost
prominout dle § 344 odst. 3 ZOK, a to pouze v piipadé snizeni zékladniho kapitalu
spolecnosti. Dle usneseni Nejvyssiho soudu podléha zavazek splatit emisni kurs
akcii upsanych zakladatelem v zakladatelské smlouvé promlceni, kdy k tomuto

proml&eni dochazi v obecné étyileté lhiits. !

S postavenim akcionafe jsou spojeny i dalsi povinnosti, z nichZ nékteré jsou
stanoveny zakonem o obchodnich korporacich. Jako ptiklad muzeme uvést
povinnost akceptovat bezhotovostni pfijem nékterych penézitych plnéni
poskytovanych spolecnosti upravend v ustanoveni § 348 odst. 3 ZOK, nebo
v pripad¢ veskerych penézitych plnéni spolecnosti ve prospéch vlastnika listinnych

akcii stanovena v ustanoveni § 349 ZOK..

Akcionat ma také za urcitych okolnosti povinnost piedlozit ucastnické
cenné papiry spole¢nosti, naptiklad dle § 526 ZOK pfi sniZzeni jmenovité hodnoty

akcii nebo zatimnich listu.

Dalsi povinnosti akcionafe upravuje napiiklad zakon o investovani
na kapitalovém trhu. Ten stanovuje oznamovaci povinnost akcionare za podminek
uvedenych v § 122 a nésledujicich, kde jsou stanoveny podminky oznamovéani vyse
podilu na hlasovacich pravech, postup pfi jeho oznamovani a také vyjimky z této

povinnosti.

1% DVORAK, Tomés. Akciovd spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 398.

19 Usneseni Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 27.4.2011, sp. zn. 29 Odo 631/2010, In:
CODEXIS [pravni informaéni systém]. ATLAS Consulting [cit. 25. 2. 2017]
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5 Nakladani s u¢astnickymi cennymi papiry
5.1 Pfevod vlastnického prava k cennému papiru

Jak jiz bylo feceno vyse, pfevod vlastnického prava k cennému papiru je
zavisly na jeho formé, kdy pfevod cenného papiru na dorucitele se pievadi
smlouvou k okamziku predani listiny dle § 1103 odst. I NOZ. Cenny papir ve formé
na tad se prevadi dle § 1103 odst. 2 NOZ rubopisem a smlouvou k okamziku jeho
predani.

V ptipad€ cenného papiru na jméno se uplatni pravidlo transla¢niho u¢inku
smlouvy. Vlastnické pravo se pievadi dle § 1103 odst. 3 samotnou smlouvou
k okamziku jeji ucinnosti a to i v pfipadé¢, ze cenny papir jest€ nebyl nabyvateli
predan. V mezidobi od uc¢innosti smlouvy do pfedani listiny ma prodavajici
v souladu s ustanovenim § 2082 NOZ povinnosti schovatele. Dle § 2403 NOZ je
dale povinen opatrovat predmétné cenné papiry v souladu s jejich povahou a jeho

moznostmi, aby na cennych papirech nevznikla $koda.''

Vzhledem k § 559 NOZ, ktery stanovuje, Ze kazdy ma pravo zvolit si pro
pravni jednani libovolnou formu, neodporuje-li to ujednédni, nebo nevyzaduje-li
urcitou formu zakon a také k faktu, Ze smlouva o pfevodu cenného papiru neni nijak

specidln¢ upravena, nemusi byt tato smlouva v pisemné formé.

V ptipad¢ zaknihovanych cennych papirti se uplatituje zasada registrace.
Veskeré nakladdni se zaknihovanym cennym papirem se provadi zapisem
na pfislusném majetkovém uctu, a to véetné zapisu vlastnického, nebo zastavniho
prava. Vlastnické pravo k zaknihovanému cennému papiru tedy dle § 1104 odst. 1
0Z nabyva jeho zapisem na ucet vlastnika, avSak zapisuje-li se zaknihovany cenny
papir i na ucet zdkaznikli, nabyva se vlastnické pravo dle § 1104 odst. 2 az zapisem

na ucet zakaznika.

5.2 Pfechod tcastnickych cennych papirti

V ptipadé¢ prechodu cenného papiru se jednd o universadlni pravni
nastupnictvi, kdy na pravniho nastupce prechdzi vSechna prava a povinnosti jeho

pfedchlidce. Pravni nastupce cenny papir nabyva ke dni umrti zesnulého vlastnika,

110 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého préva. V Praze: C.H.
Beck, 2014. Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 13.
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nebo ke dni jeho zaniku v ptipad¢ pravnické osoby. Cenny papir mize na pravniho

néstupce prejit také odkazem a to za stejnych podminek, jako v piipadé dédictvi.!!!

Vlastnické pravo mize pravni nastupce nabyt také vydrzenim za podminek
stanovenych v ustanoveni § 1089 a nasledujicich OZ za piedpokladu dobré viry

drzitele a neptetrzité drzby cenného papiru po dobu alesponi tii let.

Ustanoveni § 42 odst. 1 véta druha ZOK vyslovné zakazuje omezeni nebo

vylouc€eni ptechodu ti¢astnického cenného papiru.

5.3 Nabyti vlastnického prava k cennému papiru od neopravnéného

Obcansky zakonik upravuje nabyti vlastnického prava k cennému papiru
od neopravnéného v § 1109 pism. e), ktery chrani dobrou viru nabyvatele pouze
pro investi¢ni néstroje, cenné papiry a listiny vystavené na dorucitele, které nejsou
ve vefejném seznamu. Bude-li tedy nabyvatel investi¢nich nastrojt, cennych papirt
a listin vystavenych na dorucitele vzhledem ke vSem okolnostem v dobr¢ vite, ze
je druha strana opravnéna na n¢ho pievést vlastnické pravo k nim, stane se jejich

vlastnikem.!?

Absence ochrany dobré viry pro cenné papiry na fad, nebo cenné papiry
na jméno vychazi pravdépodobné z moznosti nabyvatele cenného papiru ovéfit, zda

pievodce ma opravnéni s cennym papirem nakladat.!!3

V piipadé cenného papiru
na tad, svédci-li mu nepretrzita fada indosamentli, nebo prokdze nabyti cenného
papiru ve formé€ na jméno samotnym cennym papirem a smlouvou o jeho nabyti.
V piipadé cenného papiru na jméno je vSak tato moznost ovéfeni omezena

obzvlaste doslo-li k prevodu cennych papirti na jméno bez pisemné smlouvy.

Pro zaknihované cenné papiry je otazka jejich nabyti od neopravnéného
feSena v § 96 odst. 3, ktery stanovi: ,,Pokud jiny prdavni predpis nestanovi jinak,
stava se ten, na koho je zaknihovany cenny papir prevaden, viastnikem tohoto
cenného papiru i tehdy, jestlize prevodce nemél pravo zaknihovany cenny papir
prevest, to neplati, jestlize ten, na koho je zaknihovany cenny papir prevaden, vedel

nebo musel vedet, Ze prevodce toto pravo v dobé prevodu nemeél. V pochybnostech

""" DVORAK, Tomés. Akciova spolecnost. Praha: Wolters Kluwer, 2016. Védecké monografie
(Wolters Kluwer CR). ISBN 978-80-7478-961-8. s. 167.

12 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentdar. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentafe. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 156.

13 MAREK, Radan; JEZEK, Vaclav. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku: komentdar. V
Praze: C.H. Beck, 2013. Beckovy komentafe. ISBN 978-80-7400-466-7. s. 156.
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se dobra vira predpoklada.© Je tedy upravena velice podobné, jako pro investi¢ni

nastroje, cenné papiry a listiny vystavené na dorucitele.

5.4 Uschova a imobilizace cennych papirt

Jako kazda jina véc v pravnim smyslu, mize byt i cenny papir predméetem
smlouvy o uschové, jez je v této souvislosti oznaCovana jako tzv. samostatna
uschova cenného papiru. Na zakladé této smlouvy definované v § 2402 OZ, se
zavazuje schovatel cenny papir pfevzit a pro uschovatele opatrovat a to za splnéni
podminek stanovenych v § 2409 OZ, tedy odd¢€lené od vlastnich cennych papirt
acennych papir jinych uschovatelli a zaroven povede o téchto papirech
predepsanou evidenci. U tohoto druhu tuschovy zlstdva uschovatel 1 nadale

vlastnikem uschovaného cenného papiru.''*

Cenny papir vSak muze byt jest¢ predmétem hromadné tuschovy

a imobilizace cenného papiru.

V ptipadé¢ hromadné uschovy dle § 2410 OZ uschova schovatel cenné
papiry spole¢né¢ s cennymi papiry ostatnich uschovateld oddélen¢ od vlastnich
cennych papirG. Uschovatel jiz vtomto piipadé neni vyluénym vlastnikem
uschovanych cennych papiri, ty nalezi vS§em uschovatelim spolecné. Uschovatel
se tedy stava podilnikem na souboru cennych papirti nachazejicich se v ischové.
Podil jednotlivych uschovatela je urCovan dle sou¢tu jmenovitych hodnot cennych
papirG uschovanych danym uschovatelem a souctu jmenovitych hodnot vSech
cennych papirti. Nejedna-li se o cenné papiry se jmenovitou hodnotou, stanovi se

podily dle po¢tu uschovanych kust. !>

V obou vySe zminénych ptipadech ukladal cenny papir do uschovy jejich
vlastnik, ve tfetim ptipad¢, pii imobilizaci cennych papirt, je tam vklada emitent
v ramci procesu jejich vydavani. Imobilizovany cenny papir je vydan dnem, kdy jej
emitent preda schovateli ve prospéch vlastnika cenného papiru jako prvého
nabyvatele, ¢imz je modifikovdno obecné pravidlo ohledn¢ vydavani cennych

papirt.

114 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 17.
115 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 17.
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Imobilizované cenné papiry mohou mit dva rizné rezimy, liSici se v pravu
vlastnika pozadovat vydani cenného papiru z hromadné Gschovy. Pokud vlastnik
takovéto pravo ma, pfipadné je-li toto pravo vazdno na splnéni podminek
stanovenych v emisnich podminkach, uplatni se na takové cenné papiry rezim

klasické hromadné uschovy cennych papir.

V ptipadé, Ze vlastnik cenného papiru takovéto pravo nemd a nemuze tedy
vyzadovat na schovateli vydani jednotlivého cenného papiru, pouZzije se na takto
imobilizované cenné papiry ustanoveni zakona o zaknihovanych cennych papirech.
Takovymto cennym papirem jsou napiiklad akcie na majitele dle § 274 odst. 2 véta

druha ZOK.

Pro ptevod vlastnického prava k imobilizovanym cennym papirim plati dle
§ 1104 odst. 3 OZ zasada registrace, kdy se zména vlastnika provadi zapisem
v ptislusné evidenci. Tato zédsada je spole¢nd pro imobilizované cenné papiry

v obou rezimech.

5.5 Zéastavni pravo k cennému papiru

Zastavni pravo jakozto vécné pravo k véci cizi je jednim ze zpusobl
zajisténi dluhu. Zastavni vétitel ma prdvo na uspokojeni své pohledavky
za zastavnim dluznikem zpenézZenim zastavy v pfipad¢, ze dluznik fadné a vcas
nesplni zajistény dluh. Zastavni vétitel je tedy zajisténym vétitelem a ma na zékladé
zastavniho prava prednostni pravo svoji pohledavku za dluznikem uspokojit
z vytézku zpenéZeni zastavy pred ostatnimi nezajisténymi veéfiteli dluznika. Obecna
uprava zastavniho prava je obsazena v § 1309 OZ, kdy je v § 1310 odst. 1 OZ
stanoveno, Ze zastavou muze byt kazda véc, sniz lze obchodovat. Z vyse
uveden¢ho vyplyva, ze mize byt zastavnim pravem zatiZzen nejen cenny papir, ale

i zaknihovany cenny papir.!!®

Zastavni pravo muze vzniknout na zaklad¢ rtiznych pravnich titull, kdy
v ptipad€, ze zastavni pravo bylo zfizeno na zékladé¢ smlouvy, hovoifime o
zastaveni. Dal$imi pravnimi tituly, se kterymi miiZze byt spojen vznik zéastavniho

prava, mohou byt rozhodnuti organti vetejné moci, jako naptiklad tzv. soudcovské,

116 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 20.
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nebo exekutorské zastavni pravo. Zastavni pravo muze vzniknout také piimo

ze zékona.''’

Pravni Uprava zastaveni cenného papiru, tedy vzniku zéstavniho prava
na zakladé smlouvy je obsazena v obCanském zakoniku. Obcansky zakonik
obsahuje zvlastni pravidla upravujici zastaveni, ktera se aplikuji na cenné papiry.
V obecném rezimu zastaveni cenné¢ho papiru dle § 1328 odst. 1 OZ véty prvé,
vznikd zastavni pravo k cennym papirim na dorucitele a na jméno na zakladé
zastavni smlouvy odevzdanim cenného papiru zastavnimu véfiteli. U cennych
papirt na fad je dle navic § 1328 odst. 2 OZ vyzadovano vyznaceni zastavniho

rubopisu véetné oznaceni osoby zastavniho véfitele.

Vyjma obecného rezimu zastaveni cenného papiru uvadi obcansky zakonik
jeste dalsi tii zvlastni pfipady jeho zastaveni. Ujednaji-li si strany v zastavni
smlouvé, Ze zastavni pravo vznikne predanim cenného papiru a stejnopisu zastavni
smlouvy zastavcem, nebo zastavnim véfitelem tfeti osob¢, jenz pro né bude cenny
papir opatrovat. V tomto piipadé vznika dle § 1328 odst. 1 OZ véty prvé zéastavni
pravo timto pfedanim. Vznika-li zastavni pravo timto zptisobem k cennému papiru

na fad, je i v tomto piipadé vyzadovano vyznadeni zastavniho rubopisu.!'®

DalSim zvlastnim pifipadem vzniku zastavniho prava k cennému papiru je
zapis tohoto prava do rejstfiku zastav vedeného Notiiskou komorou Ceské
republiky. V tomto pfipad¢ se vyzaduje uzavieni zastavni smlouvy ve formeé
vefejné listiny a odevzdani cenného papiru na dobu trvani zastavniho prava notafi,
ktery zapiSe zastavni pravo do rejstiiku zastav. Zastavni pravo zapisem do rejstiiku

zéstav lze ziidit pouze k cennym papirim na dorugitele.!"®

Nachazi-li se cenny papir v dobé jeho zastaveni jiz v uschové, vznika
zastavni pravo k nému ozndmenim zastaveni cenného papiru zastavnim vétitelem,
nebo zastavcem schovateli. K tomuto oznameni je pfilozen i stejnopis zastavni
smlouvy. Od doruceni ozndmeni schovateli je cenny papir uschovan spole¢né
pro zastavniho véfitele 1 zastavniho dluznika a cenny papir mize byt vydan

zastavnimu dluznikovi pouze se souhlasem zastavniho veéftitele. V piipadé

17 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 21.

118 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 20 — 21.

119 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 21.
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uschovani cenného papiru podnikatelskym zpiisobem se vyznaci zastaveni cenného
papiru v evidenci s oznacenim osoby zastavniho véfitele a nejedna-li se
o hromadnou tschovu, ulozi se oddélené. V piipadé cennych papirt na fad je taktéz

nutné vyznacit zastavni rubopis.

V piipad¢ vymény cenného papiru, ¢i jeho pfemény na zaknihovany cenny
papir stanovi § 1349 OZ, ze toto nakladani s cennym papirem nema vliv na trvani

ani rozsah zastavniho prava k cennému papiru.

5.5.1 Vykon prav inkorporovanych v zastaveném cenném papiru
Obcansky zakonik obsahuje ne€kolik dil¢ich vyjimek, které se uplatituji pii

vykonu prav k zastavenému cennému papiru. Az na tyto vyjimky se na vykon

zastavniho prava k cennému papiru aplikuji obecnd ustanoveni tykajici se

zéstavniho prava.

Takovouto dil¢i odchylkou je naptiklad vykon zéastavniho prava prodejem
cenn¢ho papiru pfijatého k obchodovéani na evropském regulovaném trhu dle
§ 1359 odst. 1 véty druhé.

V pfipadé¢ vynosti a jinych penézitych plnéni, nabyvd zastavni pravo
ucinnosti vii€i dluznikovi z cenného papiru az poté, co je mu oznameno zastavnim
dluznikem, nebo prokazano zastavnim veétitelem. Jestli nedoSlo k ozndmeni,
pripadné prokéazani zastavniho prava dluznikovi z cenného papiru, maze se dluznik
z cenného papiru zprostit plnénim zastavnimu dluzniku. V pfipadé uUc¢innosti
zastavniho prava vici dluznikovi z cenného papiru, jsou prava zastavniho véfitele

z4visla na okolnosti, zda jiz doslo ke splatnosti dluhu &i nikoli.!?°

V dobé pred splatnosti zajisténé¢ho dluhu miize dle § 1336 odst. 1 véty prvé
dluznik plnit jen nedilné zastavnimu véfiteli 1 zastavnimu dluzniku, kdy ma kazdy
z nich pravo zéadat, aby bylo pInéni z cenného papiru uloZeno dluznikem z cenného
papiru u tieti osoby. Smyslem tohoto ustanoveni je ochrana véfitelova zdjmu
na budoucim uspokojeni jeho pohledavky z vynost z cenného papiru, avSak nedava

véfiteli pravo privlastiiovat si tyto vynosy pted splatnosti dluhu.!?!

120 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 22 — 23.

12l CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 22.
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Nastala-li jiz splatnost zajiSténého dluhu, nastavd uhrazovaci funkce
zastavniho prava, kdy ma zastavni véfitel pravo, aby bylo dluznikem z cenného
papiru plnéno jen jemu. Pfi uplatnéni tohoto prava o ném poda zpravu zastavnimu
vetiteli. Dluznik z cenného papiru je povinen plnit zastavnimu véftiteli az po tomto

uplatnéni zastavniho prava.!?

Dle § 1336 odst. 2 OZ druhé véty ma véfitel pravo, nedoslo-li jeste
ke splatnosti prava na vynos ¢i jiné plnéni z cenného papiru, aby mu bylo toto pravo

zastavnim dluznikem postoupeno.

Zastavni vétitel se uspokoji z vynosu €i jiného penézitého plnéni z cenného
papiru do vyse jeho zajisténé pohledavky, véetné prisluSenstvi a nédklada na jejich
nahradu. PfevySuje-li vynos, nebo jiné penézité plnéni narok zastavniho véfitele,

vyda zastavni vétitel zastavnimu dluznikovy jen to, o€ jej prevysuje.

Zastavni vétitel ma na zéklade § 1332 odst. 2 OZ mozZnost vzdat se vynosu

a jinych penézitych plnéni ve prospéch zastavniho dluznika.

V ptipad¢ ostatnich prav spojenych s cennym papirem, ponechava § 1332
odst. 1 OZ jejich vykon na ujednani mezi zastavnim véfitelem a zastavnim

dluznikem.

5.5.2 Zastavni pravo k zaknihovanému cennému papiru

V pfipad¢ zastaveni, tedy zfizeni zastavniho préava na zaklad¢ zastavni
smlouvy, dochazi ke vzniku zastavniho prava az jeho zapisem na uctu vlastnika
v pfislusné evidenci. Pokyn k tomuto zépisu muize dat zastavni dluznik, tedy
vlastnik cenného papiru, nebo také zastavni vétitel, osobni dluznik, nebo zastavce.

Tyto osoby, na rozdil od zastavniho dluznika musi doloZit ziizeni tohoto prava.'??

Vznika-li zéstavni pravo na zakladé piikazu orgdnu vefejné moci, nebo
centralniho depozitatfe, zapisuje se taktéz vznik zastavniho prava na Gctu vlastnika

v ptislusné evidenci, avSak v tomto pfipad¢ je tento zapis pouze deklaratorni.

122 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 22 — 23.

122 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 46.
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Dle § 1331 odst. 2 OZ se zéastavni pravo vymaze z prisluSné evidence
na prikaz zastavniho dluznika, osobniho dluznika, nebo zéstavce, dolozi-li ptikazce

ze nastala skutecnost, kterd je jinak diivodem zaniku zastavniho prava.

Za podminek stanovenych v § 525 odst. 2 OZ se uziji ustanoveni o cennych

papirech také na zaknihované cenné papiry.

5.5.3 Zastavni pravo k uctu vlastnika zaknihovanych cennych papirii
V ptipad¢ zastavniho prava k Gctu vlastnika cennych papirti, upraveného
v §§ 1333 a 1334 OZ nevzniké zastavni pravo k urcitému cennému papiru, ale toto
zastavni pravo se vztahuje k celému uctu. Dopadéa na vSechny zaknihované cenné
papiry na ném zapsané v okamziku vzniku zastavniho préava, jakoz i na zaknihované

cenné papiry prevedené na zastaveny ucet po dobu trvani zastavniho prava.'?*

Zastavni pravo vztahujici se k zaknihovanym cennym papirim zapsanym
na zastaveném uctu, je pravo vécné, kdy v ptipadé ptevodu vlastnického prava
k zaknihovanému cennému papiru toto zastavni pravo trva. Dojde-li vSak k takovému
pfevodu vlastnického prava k zaknihovanému cennému papiru se souhlasem

zastavniho véfitele, zanika pfevodem i toto zastavni pravo.

124 CHALUPA, Ivan a David REITERMAN. Zdklady soukromého prava. V Praze: C.H. Beck, 2014,
Beckova skripta. ISBN 978-80-7400-542-8. s. 46.
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6 Ucastnické cenné papiry ve vybranych statech EU

6.1 Pravni uprava ucastnickych cennych papiri
ve slovenském pravnim fadu

Ugastnické cenné papiry, tak jak jsou definovany v zakon& o obchodnich
korporacich, upravuji ve Slovenském pravnim fadu dva pravni piedpisy. Prvnim
z nich je zékon €. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik (dale jen obchodny zakonnik)
a tim druhym zakon €. 566/2001 Zb. Zakon o cennych papieroch (dale jen ZCP),
avsak ani jeden z téchto pravnich ptedpisii neobsahuje pojem srovnatelny s pojmem

ucastnicky cenny papir.

Akciova spolecnost je upravena v V. dile obchodného zakonniku, ktery
rozliSuje mezi vetfejnou a soukromou akciovou spole¢nosti. Vefejnou akciovou
spole€nosti je ta akciova spoleCnost, kterd vydala vSechny akcie nebo jejich ¢ast
na zaklad¢ verejné vyzvy k tpisu akcii anebo jejiz akcie piijala burza k obchodovani
na trhu cennych papir v nckterém ze smluvnich stath Dohody o Evropském

hospodaiském prostoru (dale jen EHP). 1%

Pojem akcie je vymezen v § 155 odst. 1 obchodného zakonniku jako cenny
papir se kterym je spojeno pravo akcionafe jako spolec¢nika podilet se dle zdkona
a stanov spolecnosti na jejim fizeni, zisku a na likvida¢nim zlstatku, je-li
spole¢nost zrusena s likvidaci. Dokud akcionaf Gpln€ nesplati emisni kurz akcie,
vyjadiuje prava akcionare doCasny list. Jedna se o cenny papir, se kterym je spojena
povinnost akcionafe splnit zavazek na splaceni emisniho kurzu upsanych akcii, ktery
akcionaf prevzal pii upisu akcii. Docasny list je obdobou zatimniho listu dle ¢eské
pravni Gpravy. Vydani zatimniho listu musi umoziiovat stanovy a zédkon dava
moznost jej vydat. V piipadé docasného listu je jeho vydani dle § 176 obchodného
zékonniku povinné, jestlize upisovatel nesplatil pred zapisem do obchodniho rejstiiku

cely emisni kurs akeii.

Taktéz jako v ¢eské pravni uprave dava slovenska pravni uprava dle § 155 odst.
2 obchodného zékonniku moZnost vydat akcie jako listinny cenny papir, nebo jako

zaknihovany cenny papir.

§ 155 odst. 3 — 5 stanovuje nasledujici nalezitosti:

125 SUCHOZA, Jozef. Cesko-slovenské kontexty obchodniho prdva. Praha:Wolters Kluwer CR,
2011, xiv, 529 s. ISBN 978-80-7357-707-0.
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- obchodni jméno a sidlo spole¢nosti,

- jmenovitou hodnotu,

- oznaceni, zda akcie zni na dorucitele nebo na jméno,

- identifikaci akcionaie

- vysku zékladniho jméni, pocet vSech akcii spolecnosti k datu vydani emise
akcii,

- datum vydani emise akcii.

- listinnd akcie musi obsahovat také Ciselné oznaceni a podpis Clena nebo
podpisy clent predstavenstva, ktefi jsou opravnéni jednat za spolecnost v Case
vydani akcie a musi také urCovat prava s ni spojena alespon odkazem na upravu
ve stanovach.

- vydava-li spolecnost vice druhti akcii, musi akcie obsahovat oznaceni

druhu.

Dalo by se tedy fici, Ze nélezitosti akcii v pravnim fadu slovenské republiky
jsou velice podobné. Na rozdil od ¢eské pravni tpravy zakazuje obchodny zakonnik
v § 155 odst. 6 vydani jinych druhi akcii, nez jsou v ném upraveny. Akcie jsou dle
slovenského pravniho fadu regulovany dvojim zpisobem, jednak pozitivnim
vymezenim uzavieného poctu druht, které predstavuji pouze kmenové a prioritni
akcie. Na druhé strané negativnim vymezenim zakazujicim v § 179 odst. 5

tzv. irokové akcie, které jsou zakazéany i dle zdkona o obchodnich korporacich.

Kmenové akcie predstavuji akcie, ke kterym se nevazi zadnéa zvlastni prava.
Prioritni akcie predstavuji zvlastni druh akcie jako cenného papiru, ke kterému se vazi

prednostni prava.

Prioritni akcie, se kterymi jsou spojena ptednostni prava tykajici se dividendy,
mohou byt vydany dle § 159, odst. 1 obchodného zakonniku, pouze pokud souhrn jejich

jmenovitych hodnot neptekroci polovinu zakladniho jméni akciové spolecnosti.

S akciemi jsou taktéZ spojena prava akcionare, ktera mohou mit majetkovou
i nemajetkovou povahu. Mezi prava s majetkovou povahou muzeme fedit pravo
na dividendu a pravo na podil na likvidaénim zistatku, kdy obé tato prava jsou

samostatné prevoditelna.

Mezi prava spojend s akciemi nemajetkového charakteru mizeme zaradit
pravo na fizeni a kontrolu spolecnosti. Prava dle § 182 odst. 1 obchodného

zakonniku reprezentuje napiiklad pravo na zafazeni jimi uréené zalezitosti
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na program valného shromazdéni, nebo pravo minoritnich akcionaii dle § 181 odst.

obchodného zakonniku na svolani mimofadného valného shromézdéni.

S akciemi jsou téz spojena prava smiSené povahy, jenz jsou pfedstavovana

zejména piednostnim pravem na Gpis novych akcii pti zvySovani zakladniho jméni.

6.1.1 Formy akcii

Paragraf 156 Obchodného zakonniku upravuje formy akcii, kdy akcie mtize
nabyvat formy na jméno, nebo na doru¢itele. Uprava téchto forem je velice podobna
té Ceské. Pro akcie na majitele plati taktéz omezeni spocivajici v moznosti vydat je
pouze jako zaknihované cenné papiry. Akcie na jméno jsou, tak jako v ¢eském

pravnim fadu, pfevoditelné rubopisem.

Rozdil oproti ¢eské upravé spofivd mimo jiné v povinnosti spole¢nosti
na zédklad¢ ustanoveni § 107 odst. 12 ZCP uzaviit s centrdlnim depozitafem
smlouvu o vedeni seznamu akcionaiti po vydani listinnych akcii na jméno, a to bez
zbytecného odkladu. Na rozdil od ceské pravni upravy je ve slovenské tprave

umoznéno, aby akcie na jméno zné¢la na dveé nebo vice osob.

6.1.2 Hromadna akcie

Tak jako Ceskému pravnimu tadu, je 1 tomu slovenskému znam pojem
hromadna akcie. Rovnéz se nejednd o samostatny druh akcie, ale o cenny papir
nahrazujici vice akcii téze emise. Upravu hromadnych akcii nalezneme v § 157
odst. 3 obchodného zékonniku, kdy jak je patrné z jejiho ucelu, bude vyuzitelna

zejména v souvislosti s listinnymi akciemi.

6.1.3 Vymeénitelné a prioritni dluhopisy

Dals$imi cennymi papiry, které by se dle Ceské pravni upravy daly povazovat
za Ucastnické, jsou vymeénitelné a prioritni dluhopisy. Tyto cenné papiry umoznuji
ziskat cenné papiry, se kterymi je spojen podil na zédkladnim kapitalu spolecnosti
nebo na hlasovacich pravech vni. Obchodny zdkonnik upravuje moznost
spolecnosti vydat vyménitelné a prioritni dluhopisy v § 160 obchodného zékonniku.
Tak jako v Ceské pravni upravé je s vymeénitelnym dluhopisem spojeno pravo

na jeho vyménu za akcie spolecnosti a v pfipadé prioritniho dluhopisu pravo
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na prednostni upsani akcii spole¢nosti. Vydani téchto dluhopisti je v§ak podminéno

sou¢asnym rozhodnutim o podminéném zvyseni zakladniho kapitalu.'2°

6.2 Pravni uprava ucastnickych cennych papirit v némeckém pravnim
fadu

Tak jako slovenska pravni tprava, neobsahuje ani némecka pravni Gprava

pojem ucastnicky cenny papir. Némecky akciovy zakon (Aktiengesetz), dale jen

akciovy zakon definuje cenné papiry, které bychom mohli jako Gcastnické cenné

papiry oznacit.

Prvnim druhem téchto cennych papirti jsou akcie, pro které § 11 akcioveho
zékona stanovi: ,,Die Aktien konnen verschiedene Rechte gewdhren, namentlich bei
der Verteilung des Gewinns und des Gesellschaftsvermogens. Aktien mit gleichen
Rechten bilden eine Gattung. *“ Z tohoto ustanoveni vyplyva, ze akciim mohou byt
piifazena rtizna prava, piicemz akcie se stejnymi pravy tvoii jeden druh. Jako
ptiklad téchto prav zakonodarce uvadi prava tykajici se rozd¢leni ziskli spolecnosti
a likvida¢niho zGstatku. Tak jako v ¢eském pravnim fadu, neni v akciovém zakoné
uveden uzavieny vycet druht akcii. Akcie dle némeckého prava mizeme rozdélit
do tii kategorii a to akcie kmenové, prioritni bez hlasovaciho préva a prioritni

s hlasovacim pravem.'?’

Zakladnim druhem akecii, tedy akciemi, se kterymi nejsou spojena zZadna
zvlastni prava ¢i povinnosti jsou akcie kmenové (Stammaktien), které vSak nejsou

v akciovém zakon¢ pozitivné vymezeny.

Moznost vydani prioritnich akcii bez hlasovaciho prava (Vorzugsaktien
ohne Stimmrecht) vyplyva z ustanoveni § 12 odst. 1 akciového zdkona. Tyto akcie
vymeénou za urcité¢ zvyhodnéni pozbyvaji hlasovaciho prava, vylouceni hlasovaciho
prava nenastava automaticky. Zakonodarce zde ddva tuto moznost, avsak v ptipadé
vylouceni hlasovaciho prava musi byt s témito akciemi spojena prioritni dividenda
a pripadny doplatek. Nebyla-li dividenda v daném roce vyplacena, nebo byla-li

vyplacena jen z Casti, nalezi témto akcionaiim hlasovaci prava. Prioritni akcie bez

126 PATAKYOVA, M a kol. Obchodny zikonnik. Komentdr. Praha: C. H. Beck, 2006, 2. akt. vydani.
ISBN 978-80-7400-039-3.

127 HEIDER in KROPFF, B. Munchener Kommentar zum Aktiengesetz. Bd.1. 2. Auflage. Munchen:
C.H. Beck, 2000, s. 290.
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hlasovaciho prava mohou byt dle akciového zakona vydany pouze do vyse jedné

poloviny zakladniho kapitalu.'?®

Vzhledem k okolnosti, Ze je vylouceni hlasovacich prav dano jako moznost
zékonodarcem, je mozné vydat také prioritni akcie s hlasovacimi pravy. Jedna se
tedy o zvyhodnéné akcie naptiklad co do prava na rozdéleni zisku ¢i likvidacniho

zustatku, avSak hlasovaci prava jim zlstavaji zachovana.

Akciovy zakon v § 221 upravuje dluhopisové cenné papiry, se kterymi je
spojeno pravo na jejich vyménu za akcie, nebo prioritni pravo akcie upsat. Jedna se
tedy o obdobu vyménitelnych a prioritnich dluhopisti upravenych v Ceském

pravnim fadu.

6.3 Pravni Gprava ucastnickych cennych papiri v britském pravnim
fadu

I pfes soucasnou situaci, kdy se jevi jako jisté, ze Velka Britanie odejde

z Evropské Unie, rozhodl jsem se zminit zakladni pravni Gpravu ucastnickych

cennych papirti v tomto staté. Jednim z divodua je ta skuteCnost, Ze Londyn je

nejvetSim finanénim centrem na svete.

Obdobn¢ jako v ptedchozich piipadech, ani britsky pravni fad nedefinuje pojem
ucastnického cenného papiru, ale i zde mizeme najit cenné papiry, které by se daly
zahrnout pod jejich Ceskou definici. Pravnim ptfedpisem, ktery upravuje akciové
spolecnosti a akcie vCetné jejich druhi je zdkon o obchodnich spole¢nostech z roku

2006 Companies Act 2006.

Tento zdkon upravuje druhy akcii v ustanoveni S. 629 (1), kde jako jeden druh akcii
oznacuje vSechny akcie, se kterymi jsou ve vSech ohledech spojena stejna prava.
Zakon umoziuje vydani riznych druhii akcii a v pfipadé, ze akciova spolecnost
vyda vice nez jeden druh, musi byt tato prava upravena ve stanovach spolecnosti.
Zakon umoziuje vydani béznych akcii, tzv. ordinary shares, obdobu naSich

kmenovych akcii. Ty jsou povazovany za zdkladni druh akcii. Dale mtize vydat také

128 MULLERr, W., RODDER, T.: Gesselschaftsrecht. Beck’'sches Handbuch der AG. Munchen :
Verlag C.H.
Beck, 2004, s. 266.
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akcie se zvlastnimi pravy. Akciemi se zvlaStnimi pravy mohou byt akcie

preferenéni, akcie pozdrzené ¢i umotitelné preferenéni akcie.'?

S béznymi akciemi nejsou spojena zddna zvlastni prava. Tak jako v Ceském
pravnim fadu je s nimi spojeno pravo na podil na zisku, likvidacnim zlstatku, nebo
také hlasovaci pravo. Zakon o obchodnich spolecnostech umoznuje také vydani
béznych akcii bez hlasovacich prav, kdy vydavani takovychto akcii mélo slouzit

pro zachovani podill na fizeni spole¢nosti.

Akcie zvyhodnéné oproti akciim béznym jsou oznaCovany jako preference
shares a obvykle s nimi byva spojeno pfednostni pravo na pevné stanovenou
dividendu uréenou zpravidla jako urcité procento jmenovité hodnoty akcie.
V ptipad¢ vyplaceni podilu na zisku spolecnosti je nejprve vyplacena ¢ast
piipadajici na preferen¢ni akcie a az poté na akcie bézné. V ptipad¢ dostatecné
vysokého rozdélovaného zisku mize byt na béznou akcii vyplacena vétsi dividenda,
nez na akcii preferencni. Je-li vSak vyslovné stanoveno, ze se jednd o podilové
preferencni akcie, disponuji pak tyto akcie podilem se zbytku zisku poté, co je jejich

urdité procento vyplaceno na akcie bézné. 1*°

S umotitelnymi preferencnimi akciemi, redeemable preference shares, je
spojen narok na jejich vyplaceni a to na zakladé¢ volby jednak samotné spolecnosti,
ktera tak miiZze ucinit pouze v piipad¢ jejich plného splaceni, nebo na zakladé¢ volby
akcionafe.

Pozdrzené akcie by se dali povazovat za opak akcii preferencni, jelikoz

pravo na vyplaceni podilu na zisku vznikd az po vyplaceni ur€ité ¢asti podilu

na zisku vlastniklim akcii béznych.

122 FARRAR, J., HANNIGEN, B. a kol..Farrar’s Copany Law. 4.edition. London : Butterworths,
1998, s. 229 an.
130 FARRAR, J., HANNIGEN, B. a kol..Farrar’s Copany Law. 4.edition. London : Butterworths,
1998, s. 230 an.
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7 Zavér
Cilem diplomové prace bylo sumarizovani zékladnich pravnich aspektt,

které se poji s tcastnickymi cennymi papiry, jako jsou jejich mozné formy, druhy

a zakladni moznosti nakladani s nimi.

V souvislosti s touto praci bych chtél jesté zminit rekodifikaci soukromého
prava, kterd nabyla u¢innosti 1.1.2014. Vzhledem k dosavadni relativné kratké dobé
ucinnosti této rekodifikace je dle mého nazoru jesté pomérmné brzy hodnotit jaky
pfinos v ramci problematiky ti€astnickych cennych papirti pfinesla. Zaroveil bych
vSak chtél upozornit na mnozstvi spornych otazek, které v souvislosti s touto
rekodifikaci vyvstaly a na které jest¢ neni ustaleny pohled v rozhodovaci praxi

soudd.

Tato rekodifikace pfinesla, mimo jiné, legalni definici cennych papirt, ktera
v Ceském pravnim fadu chybéla a také legalni definici Ucastnickych cennych
papirQ, které byly pfed ucinnosti této rekodifikace definovany pouze legislativni

zkratkou.

Co se ty€e definice ucastnickych cennych papirt, nepiedpokladam, ze by
mohla byt pii praktickém pouziti problematickou, vyjma situaci, jaké vSechny
pravni instituty pod ni zafadit. Mam konkrétné na mysli, zda je naptiklad mozné
zafadit do kategorie ucastnickych cennych papirti neztélesnéné akcie ¢i nikoli.
Osobné se priklanim k ndzoru, Ze ano, ale i v tomto piipadé bude mit posledni slovo

s nejveétsi pravdépodobnosti soud.

Na druhé stran¢ legalni definici cenného papiru vidim ponékud jako
nest’astnou, kdy se sice zakonodarci neda vytknout, Ze by touto definici nedocilil
zamezeni piipadnych pochyb v rdmci vymezeni pojmu cennych papird. Naopak
tuto definici povazuji za pomérné explicitni, avSak nedostatky vidim ve skutecnosti,
kdy aby byla listina cennym papirem, musi sni byt spojeno pravo takovym
zpusobem, aby se bez této listiny nedalo uplatnit ani pfevést. Zakon vSak vyslovné
umoziuje nékterd prava z cenného papiru prevést a uplatnit i bez této listiny,

pripadné s listinou jinou, coz dle mého odporuje zminéné definici.

Jako pozitivum pravni upravy vidim moznost vydavani nepojmenovanych
cennych papirti a také v moZznosti spojit s Gcastnickymi cennymi papiry rtizna

zvlaStni prava. Tato moznost bude zifejmé jednou z nejdiskutovanéjSich
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problematik spojenych s icastnickymi cennymi papiry a to v souvislosti s tim, kde

jsou mantinely téchto prav.
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8 Resumé

My diploma work aimed to acquaint the reader with participating securities
from the perspective of legal doctrine. Besides legal function, securities play
economical role, which is tightly connected with historical development that is to
my mind not fully completed. Due to this reason legislation of securities will

continue to be adapted to needs of society.

In the Czech legal order participating securities are expressly defined in
three acts. Legal provisions regulating participating securities, securities, and

dematerialized securities are found in more legal acts.

General regulation of the securities is contained in Law no. 89/2012 Coll.
Civil Code (hereinafter Civil Code). Core regulation of participating securities and
their connection with stock companies are defined in Law no. 90/2012 Coll.
Commercial companies and cooperatives (hereinafter Business corporation Act).
Law no. 240/2013 Coll. Investing companies and Funds defines participating

securities too.

The diploma work is divided into several chapters. The first chapter aims to
look at definition of participating securities, securities and dematerialized
securities. Then follows legal regulation of participating securities, their individual
forms and types as well as discussion of rights and obligations associated with them.
The next section is devoted to management, transfer, transition and discontinuing
of participating securities. Besides, this diploma work compares legislation
governing participating securities in the Czech Republic and participating securities

in selected states of the European Union.

This diploma work will generally define the term of participating securities
with respect to their characteristics, the rights and responsibilities connected with
them as well as possibilities of its management. I adapted the content of my diploma
work to participating securities evaluation from the perspective of the owner of the

participating securities.
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