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Uvod

Nakladani s cennymi a zaknihovanymi cennymi papiry patii k bézné ndplni Cinnosti
bankovnich domi po celém svété a Ceska republika neni v tomto sméru Zadnou vyjimkou. Pfesto
bylo az doposud této problematice ze strany ¢eské pravni védy vénovano jen malo pozornosti
a odborné publikace se v tomto sméru omezuji ptedevsim na komentéie a ¢lanky, které se az na
necetné vyjimky vénuji pfimo konkrétnim ustanovenim a problémim, aniz by se pokusily
o komplexni uchopeni zminéné problematiky.! Vyse uvedené autor nemini jako vytku, vzdyt
komentaie stejné jako mnohé ¢lanky jsou zde od toho, aby pfispé€ly k feSeni otazek, které s sebou
prindsi kazdodenni pravni praxe. Ptesto je vSak tfeba poznamenat, ze posledni prace, které se
danému tématu komplexné doktrinaln& vénovaly, vznikly jiz pied sto lety? a od té doby pieci jen
doslo na poli cennych papirti ke znacnému vyvoji, na ktery je tfeba z doktrindlniho hlediska
reagovat’, a to zvlasts proto, Ze pravné dogmatické zakotveni téchto prav [ ...] vyvoldava ve vétsiné

Jurisdikci mnohé nejasnosti.*

! 'Vyjimkou je napi.: ELEK, S. Cenné papiry drzené skrze prostiedniky. Prdvni rozhledy. 2005, &. 21, s. 774 - 782;
ELEK, S. Nominee 6éty a fiduciarni sprava cennych papird. Pravni rozhledy. 2002, &. 8, s. 360 - 367. Dale pak velmi
povedena prace vénovana, nepfimo drzenym cennym papiriim, jejiz autor ovSem aplikaci pravni regulace uschovy na
nepiimo drzené cenné papiry programové odmita a s tématem této prace se tak do znaéné miry rozchazi.
VONDRACEK, O. Nepiima drzba cennych papirti — pravni pojeti cennych papirt vedenych v podobé ziznamu na
uctu. Pravnik, 2012, ¢. 5, s. 478-518. Nicmén¢ zabér téchto d€l je omezen prostorem danym rozsahem clankd
v odbornych periodicich. Pro komplexnéjsi pojeti dané problematiky je tak mozno odkazat na dalsi Vodrackovo dilo,
ovSem s tim, Ze i zde je otazka ischovy opomijena ve prospéch jiného doktrinalniho pojeti, které Vondracek navrhuje.
VONDRACEK, O. Nepiimd drzba cennych papirii. Disertaéni prace. Praha, 2011. Univerzita Karlova. Pravnicka
fakulta. Vedouci prace Stanislava CERNA. In is.cuni.cz [online]. [cit. 2019-09-18]. Dostupné z:

https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/11304/?lang=en.

2 JERABEK, A. O pravni vipravé depositniho, lombardniho a komisniho obchodu s cennymi papiry: vyklad zdkona ze
dne 10. Fijna 1924, ¢is. 241 Sb. z. a n. o povinnostech bankérii pri uschové cennych papirii. Praha: tiskem a nakladem
Prazské akciové tiskarny, 1925, 358 s. In digilaw.muni.cz [online]. [cit. 2019-09-12] Dostupné z:
https://digi.law.muni.cz/handle/digilaw/1506; SEDLACEK, J. O smlouvé schovaci se zvildstnim zretelem

k bankovnimu uschovani cennych papirii. Praha: Bursik a Kohout, 1915. 120 s.

3 Je tfeba uznat, Ze tématu ischovy cennych papir( se vénovali v jednom z nejpodstatnéjsich d&l &eského obchodniho
prava 90. let D&di¢ a Pauly, ale pomérné strucné€, procez nelze toto dilo srovnavat s pracemi Jetabka a Sedlacka.
DEDIC, I. a J. PAULY. Cenné papiry. Praha: Prospektrum, 1994, s. 194-197.

4 PIHERA, V. Pododdil 2. [Uschova cenného papiru (§ 2409-2414)]. In: HULMAK, M., BEDNAR, V., BEZOUSKA,
P., BOHMAN, L., DOBROVOLNA, E., DOLEZAL, T., ELEK, S., HANDLAR, J., HAVEL, B., HORAK, P.,
CHALOUPKOVA, H., KABELKOVA, E., KASIK, P., KOTASEK, J., LISKA, P., MACEK, J., ONDREJOVA, D.,
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Piedmét vyzkumu

Predmétem této prace je uschova cennych papirt, a to v jejich podobé hmotné i nehmotné
(oznacované jako zaknihované), stejn¢ jako v urcitych formach prechodnych oznac¢ovanych napf.
v Ceském pravu jako imobilizované cenné papiry. Autor mini popsat soucasny stav ceské pravni
upravy, zasadit ji do ramce daného obecnou teorii prava a piredev§im do dogmatického systému
prava obcanského.

Avsak tato prace nemd byt ryze deskriptivni. Tomuto cili slouzi ptfedevSim nastinéni
historického vyvoje pravni Gpravy uschovy cennych papiri, které ji zasazuje do ekonomického
kontextu, jez byl rozhodujicim ¢initelem pro jeji formovani. Timto tedy dojde k uziti empirické
metody vyzkumu.® Zde naleZi jesté dodat, Ze v této praci je také pamatovano na historicky vyvoj
upravy uschovy vSeobecné, ovSem s dirazem na uschovu cennych papirti v pravnich fadech
platnych na izemi dne$ni Ceské republiky.

Otazky svazané s cennymi papiry, jim podobnymi entitami a jejich Gpravou pochopitelné
nevyvstaly pouze v &eském pravu. Podobné je tomu v pravnich fadech jinych statd. Reseni v nich
prijata, stejné¢ jako pravné-teoretické uchopeni problematiky mohou byt inspiraci i pro nasi
doktrinu, ¢i dokonce zdkonodarce. Proto je Cast této prace vénovana popisu némeckeé, rakouské
a Svycarské pravni Gpravy, kterézto pravni fady jsou tomu naSemu v mnohém podobné a tvoii tedy

idealni predmét srovnani.

Metody vyzkumu a struktura prace

Tfem vySe nastinénym pohledim na pfedmét vyzkumu odpovidéd stejny pocet zpiisobii

provedeni analyzy pravni upravy - analyze dogmatické, historické a komparativni.®

PETROV, J., PIHERA, V., SEDLACEK, D., SEDLACEK, P., SELUCKA, M., SIMON, P., SVOBODA, L.,
TRUBAC, O., VITOVA, B., WAWERKOVA, M. Obcansky zéikonik VI. Zavazkové pravo. Zvlastni cast (§ 2055—
3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 758.

3 BOBEK, M. Vyzkum v pravu: reklama na Nike anebo kvantova fyzika? Jurisprudence, 2016, &. 6, str. 4 a nasl.

6 LONGCHAMPS DE BERIER, F. Z uwag do metodologii nauki prawa prywatnego: argumenty historyczny,
dogmatyczny i prawnoporéwnawczy na przyktadzie darowizny na wypadek $mierci oraz zapisu windykacyjnego. In:
WUDARSKI, A. Polska komparatystyka prawa: prawo obce w doktrynie prawa polskiego. Warszawa: Stow.
Notariuszy Rzeczypospolitej Polskiej, 2016. s. 288 a nasl.
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Jako prvni v pofadi nastupuje dogmatickd analyza pravni upravy. Jedna se o vyklad pravni
upravy za pomoci standardnich metod pravni interpretace, tedy vykladu gramatického, logického
a systematického.

Historicka a komparativni analyza stoji na stejném principu. V obou piipadech dochazi ke
srovnavani vice pravnich tprav, a to ve druhém piipad¢ ve stejném Case, v prvém pak v rozdilnych
déjinnych epochach. Mluvime proto o analyze diachronni a synchronni. Analyza historickd ma
jako diachronni analyza vétsi silu, nebot’ umoziuje porovnat nejen pravni Upravy platné
v rozdilnych historickych obdobich, ale také zachytit proces vyvoje pravni Gipravy a jeho adaptace
na zmény prostiedi, tedy naptiklad na spolecensky a ekonomicky vyvoj.’

Je také tfeba zdlraznit, Ze v rdmci provadéni historické 1 komparativni analyzy je tieba
pouzivat standardnich metod vykladu typickych pro analyzu dogmatickou.® Jinak by se totiz
nejednalo o analyzu pravni Gpravy, ale o pouhy déjepis.

Pravni uprava Gschovy cennych a zaknihovanych cennych papirti bude tedy podrobena vSem
ttem analytickym postupiim, ¢imz bude o tématu pojednano z vice thli a tedy komplexnéji.
Dogmatické analyze je vénovana 1. kapitola, historické analyze pak 2. kapitola této prace. Kapitoly
3. az 9. pak tvoii celek vénovany analyze komparativni, kdy je nejprve rozborem evropského
(3. kap.) a &eského (4. kap.) prava vytvoien zaklad pro srovnani s pravnimi fady Svycarska
(5. kap.), Némecka (6. kap.) a Rakouska (7. kap.). Tento celek je pak zakoncen dvéma kratkymi

kapitolami obsahujici dal§i mozné pfedméty vyzkumu a uvahy de lege ferenda.

Cil prace

Cilem této prace je tedy podat doktrinalni vyklad o uschov€ cennych a zaknihovanych
cennych papird v ramci ¢eského prava, provést srovnani se zahrani¢nimi pravnimi Upravami
a zafadit soucasnou pravni Upravu do historického kontextu. Za timto ucelem autor stanovuje
nasledujici otazky, které maji byt v ramci zpracovani predmétu prace blize zodpovézeny:

1. Existuji rozdily mezi ceskou pravni upravou a zkoumanymi pravnimi uUpravami

zahrani¢nim? Existuji-li, jaké to jsou?

7 LONGCHAMPS DE BERIER, F. Z uwag, s. 322.
8 LONGCHAMPS DE BERIER, F. Instytucje rzymskiego prawa administracyjnego? In: BOC, J. a CHAJBOWICZ,
A. (eds.). Nowe problemy badawcze w teorii prawa administracyjnego. Wroctaw: Kolonia Limited, 2009. s. 105-107.
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2. Navazuje soucasna Ceskd pravni uprava na piedchozi vyvojové tendence v ramci
vymezeného mezinarodniho pravniho prostoru?
3. Jaké vyvojové tendence miizeme pozorovat do budoucna u jednotlivych pravnich uprav?
Je vsak treba dodat, ze pouhym zodpovézenim téchto nékolika otdzek se predmét prace

vvvvv

poskytnut pon¢kud lepsi obrazek.

Poznamka k terminologii

Pted zapocetim vykladu samotného se jevi byt vhodnym provést urcitd terminologicka
vyjasnéni. Autor by nejprve rad vyjasnil, pro¢ misto pojmi schovatel a uschovatel pouziva terminy
depozitat a deponent. Vede jej k tomu vice diivodti. Pojmy schovatel a uschovatel historickymi
predpisy pouzivany nejednoznaéné. ABGB zna pouze schovatele, ale o uschovateli nemluvi.
Ustanoveni § 2 zak ¢. 241/1924 Sb., zase oznacuje depozitate za uschovatele, coZ je pfesny opak
soucasné terminologie. Abychom se tedy vyhnuli zmatklim, je tfeba pouzivat jasnou terminologii,
coz jisté prispéje ke komfortu ¢tenafe této prace, ktery je dalsim divodem uziti zvoleného
pojmoslovi.

V praci se také nachdzi mnoho cizojazy¢nych termind, piedevSim némeckych, ale
1 anglickych, francouzskych a latinskych. I to ma pfispét k pohodli ¢tenare, nebot’ mu umozni lépe
srovnavat jednotlivé instituty v riznych pravnich fadech a usnadnim mu piipadnou vlastni
veédeckou praci.

Konec¢né je pak tfeba pamatovat na pieklady cizojazy¢ného ndzvoslovi do CeStiny. Zde se
bude jednat piedev§im o némecky jazyk. S jistou mirou nadsazky lze prohlasit, Ze Némecko,
Rakousko a Svycarsko jsou do zna¢éné miry tfi zemé rozdélené spole¢nym jazykem. To plati i pro
jazyk pravni. To samé slovo mlze mit tedy v riznych pravnich fadech ponékud odlisny vyznam.
To je 1 ptipad slov Effekten a Bucheffekten.

Slovo Buch, resp. pojmy jako buchen, verbuchen nebo ausbuchen jasné odkazuji na fakt, ze
v piipad€ danych cennych papirh se jedna o zapisy v ucetnich knihach. To plati nejen pro cenné

papiry, ale i pro penize. Penize na tictech jsou némecky nazyvany Buchgeld.” Termin Effekten’’

9 cf. OMLOR, S. Geldprivatrecht: Entmaterialisierung, Europdisierung, Entwertung. Tiibingen: Mohr Siebeck, 2014.
s. 107 a nasl.
10 Pouziva se témét vyhradné v pluralu, nicméné lze teoreticky vytvofit nom. sing., jez by znél die Effekte.
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1ze totiz prelozit jako cenné papiry a v bézném jazyce se tak i déje, ovSem piesnéjsi by bylo prelozit
jej jako finanéni nastroj, tedy synonymum angl. pojmu securities.'' Ten totiz zahrnuje i finanéni
nastroje, které mohou, ale nemusi mit podobu cenného papiru (napft. derivaty). Jako synonymum
slova Effekten l1ze pouzit také tituly obchodovatelné na kapitdlovém trhu (handelbare
Kapitalmarkttitel). Konecné Effektenverkehr, ptipadné Effektengiroverkehr 1ze doslova pielozit
jako bezhotovostni provoz ¢i bezhotovostni zirovy styk, 1épe vSak jako bezhotovostni obchod
s finan¢nimi instrumenty.

Dale je tfeba upozornit, ze v jednotlivych zemich némeckého jazykového prostoru dosdhla
dematerializace cennych papirti rtizného stupné. Zatimco ve Svycarsku je jiz mozno vydavat cenné
papiry v elektronické a tedy nematerialni formé, v Némecku a Rakousku to az na jedinou vyjimky
mozné neni. Vzhledem k vySe uvedenému je tedy tfeba vzdy volit adekvatni preklad. Autor této
prace tedy v kontextu Svycarského prava piekladd Bucheffekten jako zaknihované cenné papiry
a tedy 1 Svycarsky Bucheffektengesetz jako zdkon o zaknihovanych cennych papirech, nebot’ tato
forma nejblize odpovida ¢eskym zaknihovanym cennym papirim. Naopak némecké ani rakouské
prava vyraz Bucheffekten nepouzivaji. Tamni pravni a ekonomicka literatura pouziva pouze slovo
Effekten, coz jsou imobilizované cenné papiry a jejich ekvivalenty zapsané v databazi.

Koneéné je na tomto misté také tfeba upozornit, ze neni mozné ztotoznovat zaknihované
cenné papiry (Bucheffekten) a cennd prava (Wertrechte). Jedna se o dva zcela rozdilné pojmy, ale
i dtivodova zprava k ob&anskému zakoniku je zd4 se ztotoznuje.!? Jiz zde je tedy tieba zdiiraznit,
ze cenné pravo je stejné jako cenny papir pouze podkladem pro zapis zaknihovaného cenné¢ho
papiru do centralni evidence a v Zadném piipadé se nejedna o synonymum zaknihovaného cenného

papiru.

11 SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwérterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.

12 Nadto si autor dovoluje podotknout, Ze je mu zdhadou, jakd moderni Gprava cennych papirti méla byt roku 2012
pfijata v Némecku. K ni¢emu takovému nedoslo, coz dale uvidime v €asti prace vénované némeckému pravu.
Diivodova zprava k § 525 zakona ¢. 89/2012 sb., obCansky zékonik (konsolidovana verze) ze dne 3. 2. 2012. In:
obcanskyzakonik.justice.cz/ [online]. [cit. 02-09-2020]. Dostupné Z:

http://obcanskyzakonik.justice.cz/images/pdf/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovana-verze.pdf.



http://obcanskyzakonik.justice.cz/images/pdf/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovana-verze.pdf

1. Dogmatické avahy

1.1. Povaha cenného papiru a zaknihovaného cenného papiru

Na samém pocatku této prace je tieba alespon kratce pojednat o povaze zkoumaného
piredmétu. Tim je v prvni fad€ cenny papir. Na tomto misté mizeme citovat § 514 OZ, ktery podava
jeho definici dle ¢eského prava. V podstaté se nijak nelisi od zdkonné definice dle Svycarského
prava, ani od definice podavané némeckou a rakouskou pravni védou. Cenny papir je hmotnym
predmétem a v zadném v této praci dale uvedenych pravnich fada nepanuji pochyby, ze se jedna

o véc v pravnim smyslu.

Jinak je tomu v pfipadé zaknihovaného cenného papiru. Zde se jiz jednotlivé pravni fady
rozchazeji. Zatimco ten Cesky jej chape jako véc v pravnim smyslu, §vycarsky voli jakousi sttedni
cestu zdvazku, jeZ ma urcité vécnépravni ucinky a némecky a rakousky dematerializované, tedy
zaknihované cenné papiry neznaji, az na drobné vyjimky, viibec. Misto toho umoziuji pouhou
imobilizaci, kdy se za zapisem v evidenci nakonec vzdy kryje fyzicky existujici cenny papir,
tiebaze se jednd o hromadnou listinu. Pravé tato mnohost pravnich feseni, které pfitom reguluji
prakticky stejn¢ fungujici ekonomické jevy je idealnim predmétem pro provedeni pravni

komparace.

1.2. Systémy evidence cennych papiri

MozZnost bezhotovostniho pfevodu cennych papirt, pii kterém neni tieba jejich redlného
pfedani je umoZnéna piedevsim diky jejich imobilizaci (Immobilization, Immobilisierung), tedy
uschovou provadénou pro velky pocet deponentl a s ni Uzce souvisejici mediatizaci
(Mediatisierung), tedy drzenim a provadénim pievodi cennych papirt skrze prostiedniky tak, ze
ve skute¢nosti dochazi jen ke zméné zapisii v evidenci.'® Cely tento proces nese mnoho spole¢nych
rysii s tezauraci zlata dfive pouzivaného pro ménové ticely.'* Podobné jako kdysi zlato totiZ i cenné

papiry zUstavaji uloZeny u prostfednikil, ktefi na ptikaz deponentli provadéji pievody pouze

13 Je ovem tieba Fici, Ze n&ktefi autofi povazuji tyto pojmy za synonyma. Vide napi. SCHWARZ, S. Wertpapiere
(Wertpapiere). In: Handwdérterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr Siebeck, 2009.

4 GUZMAN BRITO, A a J. L. GUERRERO BECAR. El contrato de depésito de valores de oferta publica con
unaempresa de custodia de tales. Revista chilena de derecho privado. 2016, no. 26, s. 85, pozn. 39; REVENDA, Z.

Centralni bankovnictvi. 3. aktualizované vydani. Praha: Management Press, 2011. s. 52 a nasl.
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zéapisem v evidenci. Tim dochazi ke snizeni rizika, které predstavuje fyzicky transport i ke znacné
uspofe nakladf.!® Vyse popsanym procesem dochazi k odpoutdni prav spojenych s cennym
papirem od jeho hmotného nosice, které¢ mize vést az k uplné dematerializaci (Dematerialization,
Entmaterialisierung) cenné¢ho papiru, kdy je cenny papir nahrazen zapisem v evidenci a zcela
ztraci'® hmotnou podobu. Lze tedy fici, Ze imobilizace a mediatizace jsou piedstupném

dematerializace cennych papirt.!”

Jednotlivi deponenti uschovavaji své cenné papiry, a to at’ uz se jedna o jejich jednotlivé
kusy nebo hromadné listiny u depozitafd, jimiz jsou zpravidla banky nebo jini obchodnici
z cennymi papiry. Ti je dale pfedavaji subjektu zvanému centralni depozitat (Central securities
depository - CSD, Zentralverwahrer) do druhotné uschovy. Zpravidla vSak neni ani fyzické
predani vyzadovano a posta¢i imobilizace daného cenného papiru a jeho zapis do evidence
centralniho depozitafe. Tak je tomu i podle ceského prava, coz dosvédCuje ustanoveni
§ 2412 odst. 2 OZ. Tim vznik4 systém tschovy cennych papirt, na jejimz vrcholu stoji centralni
depozitaft, jez vede centralni evidenci, o stupenl nize stoji Ui€astnici centralniho depozitare, tedy
banky a obchodnici s cennymi papiry, jez vedou evidence navazujici na centralni evidenci. Na ty
pak mohou navazovat dalsi depozitafi a to az ad infinitum, nebo jiz kone¢ni deponenti. Pocet
jednotlivych urovni odpovidé velikosti trhu s investiénimi nastroji a neptekvapi tedy, Ze naptiklad

ve Spojenych statech je urovni vice, nezli v Ceské republice.

1.3. Struktura systémii evidence cennych papiri

Existuje hned nékolik moZnosti jak nahlizet systémy evidenci cennych papird a podle toho

dochazi k jejich typologizaci.

15 ELEK, Nominee u¢ty, s. 361.
16 Lze do ur¢ité miry polemizovat s nazorem, zda dochézi k celkové ztrat& hmotné povahy, nebot’ i elektronicky zéapis
v databazi je sice nehmatatelny, ale viditelny, tedy smysly poznatelny. A¢ sam autor se domniva, Ze je hmotna véc
musi byt fyzicky uchopitelna, chape i opacny nazor, dle n€jz se v daném piipade jesté nejedna o uplnou ztratu hmotné
podstaty. Zcela nehmotnou podstatu maji dle daného ndzoru jen smysly nepoznatelné objekty, napt. Cest nebo dobré
jméno.
7 SCHWARZ, S. Wertpapiere (Wertpapiere). In: Handworterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.
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1.3.1.Transparentni a netransparentni systémy

Je tfeba si uvédomit, Ze pii uschové cennych a zaknihovanych cennych papirti vznikaji
jednotlivé smluvni vztahy mezi subjekty stojicimi na nejblizSich Urovnich systému evidence.
Depozitai tak pfijimd cenné a zaknihované cenné papiry deponenti do hromadné (ptipadné
nepravidelné) uschovy, pti¢emz vede jejich evidenci a vi, kolik a jaké cenné papiry jednotlivym
deponentiim nalezi. Kdyz vSak déale cenné nebo zaknihované cenné papiry zavede do evidence
o uroven vyse stojiciho depozitafe nebo piimo centralniho depozitafe, jsou tam vedeny pod jeho
jménem, na pro n¢j vedeném uctu zakaznikli a z dané evidence neni tedy zjistitelné, jaké podily
nalezi jednotlivym deponentim. Proto byvaji takové evidence oznaCovany jako
netransparentni.'® Tento model je velmi rozsifen a uplatiiuje se mezi jinymi v Ceské republice'?,

Némecku, Rakousku, Svycarsku nebo ve Spojenych statech americkych.?

Opakem modelu netransparentniho je model transparentni, kdy lze i z databaze na vyssi
urovni urcit kone¢ného deponenta. Ptikladem statd vedoucich transparentni evidence jsou
naptiklad Spanélsko, Recko nebo severské zemé.?! V ptipadech nékterych z vyse uvedenych zemi
je mozné, aby se jednotlivy deponenti stali u¢astniky centralniho depozitafe. Tak je tomu naptiklad
v Recku. Jindy je zase jiz ze zapist v centrdlni evidenci mozno uréit podily jednotlivych

deponenttl. To je piipad Spanélska, piipadné Finska.??

18 SCHWARZ, S. Globaler Effektenhandel: Eine rechtstatsiichliche und rechtsvergleichende Studie zu Risiken,
Dogmatik und Einzelfragen des Trading, Clearing und Settlement bei nationalen und internationalen
Wertpapiertransaktionen. Tiibingen: Mohr Siebeck, 2016, s. 38 a nasl; VONDRACEK, Nepiimd driba cennych
papirit — pravni pojeti cennych papirit, op. cit., s. 498.

19 Zde je ovSem tieba dodat, Ze od 01.09.2019 je netransparentnost ¢eského systému do uréité miry prolomena. Timto
dnem totiz nabyl u€innosti zakon ¢. 204/2019 Sb., kterym byly do ZKPT vlozeny mimo jiné ustanoveni § 121c-1211.
Dle § 121d odst. 1 ZPKT osoba, ktera vede evidenci investicnich nastroju, sdeli emitentovi na jeho Zadost udaje o
majiteli uctu vlastnika, na kterém eviduje cenné papiry vydané timto emitentem. Podle § 121d odst. 2 ZPKT ma
obdobnou povinnost i centralni depozitaf. Dana ustanoveni se vSak uplatni jen ve vztahu k akciim nebo obdobnym
cennym papirim predstavujicim podil na emitentovi se sidlem v Clenském staté Evropské unmie, jsou-li prijaté k
obchodovani na evropském regulovaném trhu (§ 121c ZPKT).

20 SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwérterbuch des Europdiischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.

2 DIXON, V. The Legal Nature of Intermediated Securities: An Insurmountable Obstacle to Legal Certainty? In:
GULLIFER, L. a J. PAYNE (eds.). Intermediation and Beyond. Oxford: Hart Publishing, 2019, S. 57.

22 SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handworterbuch des Européischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.
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1.3.2.Systémy zaloZené na vlastnictvi a na svéfenské spravé (trustu)

Dalsi moznosti typologizace druht uschovy je rozdéleni podle toho, zda jsou zachovéana

deponentova vécnd prava.?

Pokud jsou zachovana vécnad prava k ulozenym cennym nebo zaknihovanym cennym
papiram (tedy predevsim vlastnické pravo deponenta), hovoiime o systému evidence cennych
papirti zalozeném na spoluvlastnictvi (Miteigentumslosung). Jednd se o hromadnou uschovu,
pfi¢emz jednotlivi deponenti maji spoluvlastnické pravo k celku uschovanych véci (Ceska
republika, Némecko, Rakousko, Francie, Belgie, Nizozemi, Lucembursko).?* I kdyz pak depozitaf
ulozi cenny nebo zaknihovany cenny papir u depozitdie na vyS$i trovni (zpravidla pfimo
u centralniho depozitaie), vlastnické pravo svéd¢i osobé€ stojici v fetézci na prvnim misté, tedy
puvodnimu deponentovi. Depozitafi na jednotlivych urovnich tedy zpravidla zadna vécna prava
k uschovanym cennym nebo zaknihovanym cennym papirim nemaji.>> Pro pfevody cennych
a zaknihovanych cennych papirii pak plati v zdsad€ to samé, co pro pfevod vlastnického prava

obecné.?¢

V piipad¢ systému zalozenych na svérenské (fiduciarni) spravé naopak deponentovi zadné
vécné pravo k cennym nebo zaknihovanym cennym papirdm nesvédéi?’, ale jejich vlastnikem se
stava depozitaf, piipadné dalsi depozitat, kterému je tento svEfi. Vlastnikem je nakonec ti€astnik
centralniho depozitate, ktery u néj pfedmétné cenné nebo zaknihované cenné papiry uschova. Mezi
deponentem a depozitafem vSak vznika svétensky vztah (trust, Treuhand, fiducia), jehoZz obsahem

je soubor prav a povinnosti smluvnich stran ve vztahu k cennému papiru (v americkém pravu

2 Pro zjednoduSeni v této praci uvazujme, Ze deponent je vzdy vlastnikem. Tak tomu ostatné v naprosté vét$ing
ptipadu také je.

24 SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwdrterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr

Siebeck, 2009.

25 Second Advice of the Legal Certainty Group Solutions to Legal Barriers related to Post-Trading within the EU from

August 2008, s. 38 a nasl. In: ec.europa.eu [online]. [cit. 2020-02-23]. Dostupné z:

https://ec.europa.cu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail.groupDetailDoc&id=30721&no=1.

26 SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwérterbuch des Europdiischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.
27 Byva oznaGovan jako beneficial owner (tj. ekonomicky vlastnik), nicméné neni legal owner, tedy vlastnikem v

pravnim slova smyslu. cf. ELEK, Nominee ucty, s. 360.
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nazyvany security entitlement). Jedna se tedy o zavazkovy, nikoli vécnépravni vztah. Nicméné
zékony zemi aplikujici tento systém, stanovuji v piipad¢ insolvence ptednost deponenti pired
ostatnimi véfiteli, ¢imz vlastn€ dochazi k vytvoteni pravniho vztahu sui generis, je stoji na pomezi
vécného a zavazkového prava.?’® Tento systém je typicky pro Spojené stity americké
(vide § 8 Uniform Commercial Code), Anglii a Wales, Kanadu a dalsi staty systému common

law.?

Zbyva jesté dodat, Ze existuji i uréité kombinace obou systému, napft. Svycarsky pravni fad.
Také v ptipadé statd, jez vyuzivaji systém evidence cennych papird zalozeny na spoluvlastnictvi
(napt. Némecko), mohou existovat urcité vyjimky. To se tyka naptiklad cennych papirt, jez byly
pofizeny na zdklad¢ komisionafské smlouvy v cizin€ a jez zde maji byt pro klienta uloZeny. Pak
se klient nestava jejich vlastnikem, ale jsou pro n¢j drzeny jako pro fiducianta (§ 22 némeckého

zékona o Uschové a obstarani cennych papirti - DDepotG).*°

1.4. Uschova a sprava

Koneéné¢ je tieba jesté vymezit rozdil mezi ischovou a spravou cennych papirti a tim jeste

upfresnit predmét této prace.

Rozdil mezi uschovou (custody, Verwahrung) a spravou (administration, Verwaltung)
spociva v obsahu prav a povinnosti smluvnich stran. Zatimco v prvnim piipadé depozitat pouze
drzi cenné nebo zaknihované cenné papiry pro deponenta, ve druhém piipadé mu poskytuje

1 dodate¢né sluzby spocivajici napt. v zajisténi vyplaty dividend, pfipadné pomoc s feSenim

28 HESS, M. a A. FRIEDRICH. Das neue Bucheffektengesetz (BEG): Hinweise auf Grundlagen und praktische
Auswirkungen. Zeitschrift fiir Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht (GesKR) [online]. Ziirich: Dike, 2008, Nr. 2, s.
98-118 [cit. 2020-02-23]. Dostupné z: http://burger-mueller.ch/publikationen/2008-Bucheffektengesetz.pdf.

2 Second Advice of the Legal Certainty Group Solutions to Legal Barriers related to Post-Trading within the EU
from August 2008, s. 38 a nasl. In: ec.europa.eu [online]. [cit. 2020-02-23]. Dostupné z:

https://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail.groupDetailDoc&id=30721&no=1;

SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwdrterbuch des Europdischen Privatrechts. Tibingen: Mohr
Siebeck, 2009.
30 SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwdrterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.
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daiovych otazek apod.’! Uschova samotna ma pro deponenta mnohdy omezeny vyznam, neni-li
doplnéna o dalsi vySe zminéné sluzby, tedy spravu. Mezi depozitafi a deponenty jsou tedy
nejcasteji uzavirdny inominatni smlouvy oznacované jako smisené (contractus mixtus), které krom
ustanoveni o uschové obsahuji i prvky smluv ptikazniho typu. Ostatné ¢eské i zahrani¢ni predpisy
Casto uvadéji oba pojmy spole¢né, jak to vidime napt. v § 4 odst. 3, resp. 5 zakona ¢. 256/2004 Sb.,
o podnikani na kapitalovém trhu (ZPKT), § 1 odst. 1 bod¢ 5. KWG nebo § 1 odst. 1 bod¢ 5 BWG
a v piipad¢ existence zvlastni pravni Gpravy regulujici cenné papiry predmét obvykle regulace

zahrnuje uschovu i spravu, napt. nékdejsi § 34 a 35 CenP, § 2 DDepotG apod.

V ramci této prace se zabyvame pouze uschovou, nebot’ pokud bychom se méli vénovat i

sprave, vedlo by to ke znacnému nartstu jejiho rozsahu.

1.5. Druhy tuschovy

Obecnou definici tschovy, tedy deposita platnou pro pravni fady spadajici do oblasti

civilniho prava nachazime jiz v Digestech cisafe Justiniana, konkrétné v D 16, 3 pr.

D 16, 3 pr. (Ulpianus 30 ad ed.) Depositum est, quod custodiendum alicui datum est, dictum ex
eo quod ponitur: praepositio enim de auget depositum, ut ostendat totum fidei eius commissum,

quod ad custodiam rei pertinet.

Ulpidn v tricaté knize k ediktu: Uschovou je to, co bylo nékomu pieddno, aby to opatroval. Rikd

se ji tak proto, nebot se klade, predpona ,,de* zesiluje kladeni, aby bylo poukdzano na to, zZe se

svéFuje vérnosti uschovavajiciho™ ohledné vseho, co se tyka péce o véc.>

31 APATHY, P., G. IRO a H. KOZIOL. Osterreichisches Bankvertragsrecht Band II: Konto und Depot. Zweite
vollstindig tiberarbeitete und erweiterte Auflage. Wien: Springer-Verlag, 2008, s. 256; Kundenhandbuch fiir Kunden
der Clearstream Banking Frankfurt. Stand: Mirz 2020, napt. s. 9, 10 a 22. In clearstream.com. [cit. 2020-04-09].
Dostupné z: https://www.clearstream.com/resource/blob/1317374/0020562be683d05{6f7b80ae348e7a10/cbf-

customer-handbook-de-data.pdf; Merkblatt Depotgeschift. In bafin.de. [online]. Zvefejnéno 2009-06-01, zménéno
2014-02-17 [cit. 2020-04-15]. Dostupné Z:
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_090106_tatbestand_depotgeschaeft.html:j
sessionid=D3E7FA03BD3A38FCE98C0BB21146DA45.1 ¢id390?nn=9450978#doc7866826bodyText6.

32 Cili depozitafi.
33 preklad SKREJPEK, M., ed. Digesta, seu, Pandactae. Tomus II, Fragmenta lecta = Vybrané ¢asti. Praha: Karolinum,
2019.s. 17.
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Vyse fecené plati pro vSechny pravni fady, které¢ jsou predmétem této prace, tedy pro Cesky
(cf. § 2402 OZ), Svycarsky (cf. ¢l. 472 OR), némecky (cf. § 688 BGB) i1 rakousky
(ctf. § 957 ABGB). Existuji vSak i urcité rozdily. Dle fimského prava se totiz jednalo o kontrakt
lukrativni (bezuplatny), kdezto dle souc¢asné pravni fady nevidi uplatnost jako prekazku. Dale se
jednalo o kontrakt asynallagmaticky, tedy dvoustranny nerovny, ale tato skute¢nost neni
z dnesniho hlediska nijak zvlast vyznamna, nebot’ moderni pravni fady se nedrzi fimského
systému véazanosti zaloby na konkrétni smluvni typ.>* Podstatnéjsi je fakt, Ze $lo kontrakt realny,
¢ehoz se ze zminénych obcanskych zdkoniki drzi jen ten rakousky, ktery v § 957 ABGB pozaduje
k uzavieni smlouvy fyzické predani véci. Ze znéni predmétnych ustanoveni OZ, BGB i OR
vyplyva, ze smlouva o uschové ma konsensualni povahu.*> Kone¢né je tieba vyzdvihnout, Ze
v ptipadé ischovy ziistdva deponent vlastnikem véci. Depozitaf se tedy vlastnikem uschované véci
nestava. Dle prava fimského, ¢eského a rakouského je pouhym detentorem (Inhaber), nebot’ ma
véc u sebe (corporalis possesio), ale nikoli s imyslem mit ji pro sebe jako své vlastnictvi (animus
possidendi). Némecké a Svycarské pravo vSak drzbu a detenci nerozliSuje a dle 868 BGB je tedy
depozitat bezprostiednim drzitelem (unmittelbarer Besitzer), dle ¢l. 920 ZGB pak nesamostatnym,
¢i zavislym drzitelem (unselbstindiger Besitzer).>® Rozsah odpovédnosti depozitaie je v kazdém
z predmétnych pravnich fadi feSen ponckud jinak a na tomto misté se jim neni tfeba dikladné
zabyvat.’” Konecné, co se povinnosti depozitafe vratit véc tyde, tato nastava uplynutim predevsim
sjednané doby uschovy, ale také kdykoli na Zadost deponenta (§ 2403 odst. 2 OZ; ¢l. 475 OR;
§ 695 BGB; § 962 ABGB).

Na zékladé vyse uvedeného si tedy dovolujeme vyslovit nasledujici definici: Uschova je

pravni pomeér, jehoZ obsahem je povinnost depozitafe opatrovat véc svéfenou mu deponentem a po

3 SOMMER, O. a J. SPACIL (eds.). Ucebnice soukromého prava fimského: Dil II. 2. nezmén. vyd. Praha: Wolters
Kluwer Ceska republika, 2011. s. 82 a nasl.

33 SCHWARZ, S. Verwahrung (allgemein). In: Handworterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.

36

Sachenrecht: Besitz, Eigentum, Innehabung. In uibk.ac.at [online]. [cit. 2020-04-14]. Dostupné z:

https://www.uibk.ac.at/zivilrecht/buch/kap3_0.xml?section=1:section-view=true.

37 SCHWARZ, S. Verwahrung (allgemein). In: Handwérterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.
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jejim skonceni mu uschovanou véc opét vratit. Tato definice zahrnuje vSechny druhy tschovy,

o kterych je pojednano nize.*8

1.5.1.Pravidelna uschova (depositum regulare)

Zakladni typ tschovy nazyvame tschovou pravidelnou® (depositum regulare, regular
deposit, regelmdfigen Verwahrung, regelmdfiger Verwahrungsvertrag).’® Jejim predmétem je
nezastupitelna véc, ptipadné véc ptivodné zastupitelna, ktera byla individualizovéna a stala se tedy
véci nezastupitelnou, napt. zastupitelny cenny papir ureny ¢islem, nebo zastupitelné cenné papiry
ulozené do oddélené¢ od zastupitelnych cennych papirti jinych deponenti a depozitafe. Timto
oddélenym ulozenim dochézi k vytvofeni masy, kterd je sama nezastupitelnym objektem. Dana
uschova je pak v kontextu cennych papirti nazyvana tischovou samostatnou (Sonderverwahrung,

piipadné Streifbandverwahrung*', Individual safe custody™?).

V ptipad¢ pravidelné tischovy plati vSe, co bylo obecn¢ feceno v kapitole 1.5. Podstatné je,
7e predmétem tischovy je individulng uréend véc, kterou depozitaf nesmi uzivat*® a po skondeni
uschovy je povinen vrétit tu samou véc (idem). Vlastnictvi pfedmétu tschovy na depozitafe
nepiechdzi. Deponentovi tedy sveéd¢i vécné pravo, nikoli jen zdvazek depozitaie a mize jako

vlastnik pfi pfipadné insolvenci depozitafe vyuzit vyluCovaciho prava a pozadovat vydani véci

38 Krom fimskopravniho pohledu je zajimavy a inspirujici i pohled naboZensky, do znaéné miry ov§em o ¥imské pravo
opfeny. Tak jej podal, v jednom ze svych slavnych kazani jeden z nejvyznamnéjSich francouzskych literatl a oratord
17. stoleti. BOSSUET, J.-B. L. Depositum custodi: Premier Panégyrique de Saint Joseph. 1657. [cit. 2020-04-13].

Dostupné z: https://www.icrsp.org/Calendriers/Mois-St-Joseph/Textes/Bossuet-Panegyriquel-St-Joseph.htm.

3 K jazykovému hledisku vide CRHA, Martin. Rechtssprache — Versuch einer lexikalischen und translatologischen
Analyse. Brno: 2008, s. 35.

4 JERABEK, op. cit., s. 28 a nasl.

41 Nazev pochazi od obalky (Streifband), v niz mohou byt papiry pro odliSeni od jinych uzavieny.

42 K anglické terminologii vide. Depotgesetz (DepotG) englisch: Ubersetzung und zweisprachige Einfiithrung. In
plattform-compliance.de ~ [online].  2015-06-02  [cit.  2019-09-11].  Dostupné z:  http://plattform-

compliance.de/blogPC/depotgesetz-depotg-englisch-uebersetzung-und-zweisprachige-einfuehrung/

4 To neplati, pokud je to nutné k jejimu zachovani. SCHWARZ, S. Verwahrung (allgemein). In: Handwdrterbuch
des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr Siebeck, 2009.
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(vindikace), ktera se nestava soucasti majetkové podstaty dluznika. Dle principu casum sentit

dominus pak deponenta jako vlastnika postihuje také nahodny zanik véci.**

Na tomto misté je jesté tieba poznamenat, ze za samostatnou Uschovu nelze povazovat
uschovu cennych papiri v bezpecnostnich schrankdch. V daném pftipadé se jednd o ndjem, kdy
banka jako pronajimatel poskytuje najemci za uplatu bezpecnostni schranku. S obsahem této
schranky ale banka nijak nenaklada a neopatruje jej, ¢imz neni splnén podstatny rys smlouvy

0 uschoveé.

1.5.2.Uhrnn4 aschova

Jednim ze zvlastnich typi pravidelné ischovy je tzv. ischova thrnnd, ¢i thrnkova (reguldres
Summendepot, regelmdifiges Summendeposit, aggregate deposit, exchangeable safe custody™®).
Od bézné pravidelné uschovy se lisi pfedmétem, jimz jsou véci zastupitelné nalezejici vzdy
jednomu deponentovi. Jiz ze samotné zastupitelné povahy téchto véci plyne, ze depozitai mize
tyto véci zameénit za jiné véci stejného druhu. K této zdmeéné je ovSem nutny projev vile stran, 1
kdyz je otazkou, zda musi byt vyslovny.*® V piipadg, Ze neni pozadovan vyslovny projev vile
stran, Ize thrnnou tschovu poznat naptiklad takto: Pokud by byly do tischovy odevzdany cenné

papiry stejného druhu, aniz by byl vyzadan soupis jejich Cisel, jednalo by se o indikaci toho, Ze

4482944 0Z, § 1311 ABGB. Némecké pravo naproti tomu vyslovnou formulaci této zasady neobsahuje, i kdyz se ji
drzi. K tomu vide: WACKE, Andreas. Casum sentit dominus: Liability for Accidental Damages in Roman and Modern
German Law of Property and Obligation. Journal of South African Law / Tydskrif vir die Suid-Afrikaanse Reg. 1987.
s. 318. To co pro pravo némecké, plati i pro pravo $vycarské, vide: Hansenberger, Silvio. Die zivilrechtliche Haftung
fiir autonome Drohnen unter Einbezug von Zulassungs- und Betriebsvorschriften. 1. Auflage. St. Gallen: Carl
Grossmann Verlag, 2018, s. 184.

4 K anglické terminologii vide: Rozhodnuti tripartitni komise ve véci Mary Federer, Administratrix of the Estate of
John J. Federer (United States) v. Austria and Wiener Bank-Verein ze dne 9. listopadu 1928 [online]. [cit. 2019-09-
11]. Dostupné z: http:/legal.un.org/riaa/cases/vol VI1/268-272 Federer.pdf; Depotgesetz (DepotG) englisch:

Ubersetzung und zweisprachige Einfiihrung. In plattform-compliance.de [online].

46 Nekteii autofi tvrdi, e nikoli. Jedna se piedeviim o star$i dila: JERABEK, op. cit., s. 45; SCHEY, op. cit., s. 378;
KRAINZ, J., PFAFF, L. (ed.) a A. EHRENZWEIG (ed.). System des dsterreichischen allgemeinen Privatrechts:
Zweiter Band, Das Recht der Schuldverhdltisse. 5. Aufl. Wien: Manzsche Verlags- und Universititsbuchhandlung,
1915, s. 250; STUBENRAUCH, Moritz von. Commentar zum dsterreichischen Allgemeinen biirgerlichen
Gesetzbuche. Viden: 1903, s. 157. Soucasné pravni Upravy vsak vyslovny souhlas zpravidla pozaduji. Vide. napf.

§ 10 odst. 2 DDepotG nebo § 7 odst. 1 ODepotG.
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strany sjedndvaji thrnnou uschovu. Naopak soupisem Ccisel dochazi k presné identifikaci

jednotlivych cennych papiry, které jsou tak zbaveny zastupitelné povahy.*’

Pokud depozitat zdménu provede, musi je odejmuté cenné papiry zaroven nahradit jinymi
vécmi stejného druhu. Pokud by tak neucinil, porusil by svou povinnost udrzovat predmét deposita

v plném stavu.

Pfedmét uschovy musi depozitai drzet oddélené od svého majetku 1 majetku jinych
deponenti.*® Kdyby tomu tak nebylo, jednalo by se bud’ o hromadnou uschovu, nebo o uschovu
nepravidelnou (k tém déle). Kdyby pak depozitai drzel véci oddélene od svého majetku i majetku
jinych deponentti, ale nemohl by provést zaménu jednotlivych véci, jednalo by se o samostatnou

uschovu.*

I v ptipad€ uhrnné tschovy zlstava deponent vlastnikem uschovanych véci, coz mu piinasi
jak vyhody (vylucovaci pravo v ptipadé insolvence) i nevyhody (nebezpeci ndhodného zaniku
véci). >

Uhrnna uschova vznikla nikoli jako pravné teoreticka konstrukce, ale vyvinula se
z bankovni praxe, kdy deponent skladal v ischovu své cenné papiry, aniz by piritom doslo k zapisu
jejich &isel, coz vedlo k ¢asové a administrativni Gspote.’! Tak tomu oviem bylo diive, kdyz byly
pfedmétem uschovy pouze nebo piedevsim fyzické cenné papiry. Neni totiZ mozno fici, Ze by
moznost vymeénit uschované cenné papiry méla pro depozitate n&jaky jiny hospodaisky vyznam.
Pak pfi jejich ptijimani do tthrnné Gschovy stacilo zapsat do tcetnich knih depozitate jejich pocet,
druh a nominalni hodnotu, nikoli jejich ¢isla. Néasledné byly takto ulozené cenné papiry opatieny
paskou nesouci jméno deponenta a tak doslo k jejich oddéleni od ostatnich papirt stejného druhu.>?
Dnes viak jiz tato konstrukce nema redlny vyznam a neni v praxi piili§ pouzivana.>® Jeji vyznam

se omezuje na nemnohé¢ pripady, kdy depozitat vzajemné zaméiuje cenné papiry stejné¢ho druhu,

47 srov. SCHEY, op. cit., s. 379-380.

48 JERABEK, op. cit., s. 45 a nasl. SCHEY, op. cit., 387 a 390.
4 SCHEY, op. cit., s. 368.

S0 SCHEY, op. cit., s. 378; STUBENRAUCH, op. cit., s. 157.
3'srov. SCHEY, op. cit., s. 379-380.

52 JERABEK, op. cit., s. 45.

APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 275.
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ale jinych nominalnich hodnot, aby tak napiiklad uspokojil pozadavek deponenta na vydani

urcitych cennych papirt zpravidla niz§i nominalni hodnoty.

1.5.3.Hromadna uschova

Dalsim z typti pravidelné tischovy je ischova hromadna (Sammel-, Vermengungsdepositum,
Sammel-, Vermengungsdepot, mingled deposit, collective safe custody,**deposito alla rinfusa™),
diive t€Z souhrnna ischova, sbérné depositum, ¢i ischova pospolitd, nebot’ véci pivodné nalezejici
jednotlivym deponentii jsou uschovany pospolu aviak oddé&lené od depozitafovych véci®s, ¢imz
padem vznikd mezi deponenty spoluvlastnictvi k celku.’’ Zda je ke smiseni tfeba souhlas
jednotlivych deponentd, to zalezi na konkrétni pravni upravé. V podstaté l1ze fici, Ze pfi uschove

cennych papirti neni souhlasu tfeba, pii skladovani naopak ano.>®

Taktéz predmétem této tischovy jsou véci zastupitelné, které mize depozitaf nejen zaméenit
za jiné véci t€hoz druhu a kvality, ale také je, jak jiz ostatné bylo uvedeno vyse, smisit s obdobnymi
vécmi naleZejicimi jingm deponentéim.>® Piivodni vlastnici se tak stavaji spoluvlastniky pro rata

parte, tedy podle podili, k celku jako takovému.%® Deponenti pak maji pravo na oddéleni své véci

>4 K anglické terminologii vide: Rozhodnuti tripartitni komise ve véci Mary Federer, Administratrix of the Estate of
John J. Federer (United States) v. Austria and Wiener Bank-Verein ze dne 9. listopadu 1928 [online]. [cit. 2019-09-
11]. Dostupné z: http://legal.un.org/riaa/cases/vol VI/268-272 Federer.pdf; Depotgesetz (DepotG) englisch:

Ubersetzung und zweisprachige Einfiihrung. In plattform-compliance.de [online].

35 Pfigemz tohoto terminu uziva i star§i némecka literatura. Vide OPITZ, G. Fiinfzig depotrechtliche Abhandlungen:
Sammelband. Berlin: De Gruyter, 2019 (nezménény pietisk vydani z roku 1954), s. 49.

56 Soucasné némecké nebo rakouské pravo umoziiuji depozitafi, aby smisil véci své a jednotlivych deponentt, pak ale
vznikne novy majetkovy soubor oddéleny i od jeho zbylého majetku a depozitai je jen jednim ze spoluvlastnikli tohoto
souboru. Vice o tom v kapitolach vénovanych némeckému a rakouskému pravu.

57 JERABEK, op. cit., s. 47 anasl.; SCHEY, op. cit., s. 398 a nasl.; KRAINZ, J., PFAFF, L. (ed.) a A. EHRENZWEIG
(ed.)., op. cit., s. 250; STUBENRAUCH, op. cit., s. 157.

8 Dle § 2410 OZ; § 5 DDepotG; § 4 ODepotG neni vyslovného souhlasu tieba, dle § 469 HGB, § 419 UGB a 484 OR
ano.

¥ SCHEY, op. cit., s. 390.

%0V tom jsou rozdily mezi jednotlivymi pravnimi fady, jak o tom bude fe¢ niZe.
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ze spoluvlastnictvi na zadost a neni tieba podavat Zzalobu na rozdéleni véci.®! Opét také plati, Ze

maji vyluéovaci pravo v konkurzu a nesou nebezpeéi ndhodného zaniku véci.®?

Rezimem hromadné uschovy se fidi nejen hromadna uschova cennych papirt, ale

i skladovani zastupitelnych véci.®® Coz plati pro viechny v této praci srovnavané pravni fady.*

Stejné jako uhrnna tschova, vyvinula se uschova hromadnd z praktickych obchodnich
potieb.® Zde dochazi k znaéné ispote ¢asu a nakladd, nebot’ opét neni nutné piesné nutné uréovat,
kterému z deponentd uschované véci patii, nybrz je mozné tyto smisit a vést seznam jednotlivych
deponenti s uvedenim poctu kust kazdému z nich nalezi.%¢ Jednotlivé véci lze také velmi snadno
prevadét pouhym zapisem v evidenci, cozZ je velmi praktické. Z téchto diivodi je prava hromadna
uschova ze vSech druhil uschovy zde zminénych v praxi nejbéznéjsi, jak o tom ostatné bude fec

v dalsich kapitoléch.

1.5.4.Nepravidelna tschova (depositum irregulare)

Protipdlem uschovy pravidelné vcetné jejich vySe uvedenych typii je ischova nepravidelna
(depositum irregulare, irregular deposit, unregelmdflige Verwahrung, unregelmdfiger
Verwahrungsvertrag). K té standardné dochazi, pokud jsou zastupitelné véci deponenta
uschovany, aniz by byly oddéleny od stejnych véci nalezejicich depozitati. Pak mezi jednotlivymi
vécmi nelze rozliSit a vSechny se stavaji vlastnictvim depozitare, pticemz deponent si zachovava
pouze obligacni ndrok na vydani stejného poctu véci, stejné kvality (tantundem) jaké byly

uschovany. Nemtize tedy uplatnit vylucovaci pravo v konkursu.5’

Na druhou stranu ale deponenta nestihd nebezpeci ndhodného zaniku véci, které jde k tizi

vlastnika (casus sentit dominus), jimz je v ptipad¢ deposita irregulare depozitat.®® Navic je tieba

6! JERABEK, op. cit., s. 48, coz dle § 2410 a nasl. OZ plati i pro soudobé ¢eské pravo.

62 JERABEK, op. cit., s. 48.

6 JERABEK, op. cit., s. 47; OPITZ, op. cit., s. 49

% Srovnej § 2410 a nasl. OZ a § 2415 a nasl OZ, pfiCemZ je tieba pamatovat na to, Ze ustanoveni § 2420 OZ je
dispozitivni; § 469 HGB a § 5 DDepotG; ¢l. 973a OR a ¢l. 484 OR; § 419 HBG a § 4 ODepotG.

% SCHEY, op. cit., s. 389.

% JERABEK, op. cit., s. 48.

7 JERABEK, op. cit., s. 50.

%8 ZIMMERMANN, op. cit., s. 216.
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pamatovat, ze véc druhoveé urcend nezanika (genus perire non censetur)® a zanik uschovanych
véci tedy nevede k zaniku dluhu a osvobozeni vétitele. Odpovédnost depozitare je tedy pti ischové

nepravidelném $irsi, nezli pii jakémkoli druhu pravidelné tischovy.

Na rozdil od thrnné a hromadné uschovy, které se vyvinuly z bankovni praxe v 19. stoleti,
se v ptipad¢ uschovy nepravidelné jedna o institut klasického obdobi prava fimského. Jeji vznik
a prechod vlastnického prava k uschovanym vécem byl spojen pfimo se tuschovou téchto
zastupitelnych véci.”® S vlastnictvim k vécem samoziejmé prechazelo i nebezpeéi. Dohoda stran
o piechodu vlastnického prava nebylo potieba. Pokud by naopak mélo depozitatovo vlastnictvi
k uschovanym vécem zlstat zachovano, bylo tfeba provést fyzickou specifikaci véci, naptiklad

ulozenim do truhly nebo mé&sce.”! 7

9 Zasada casus sentit dominus neni v OZ vyslovné upravena, ale lze ji dovodit napi. z § 995 OZ; Vide také
Rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 29.11.2018, sp.zn. 25 Cdo 3156/2017 a tam uvedenou judikaturu.
D19,2,31.

"'D 23,3,42; D 35,2,30,5 aj.

2 K depositum irregulare vice napi.: DVORSKY, V. Prdavni a ekonomické aspekty deposita irregulare. Diplomova
prace. Brno, 2016. Masarykova univerzita, Pravnicka fakulta. Vedouci prace Pavel SALAK. In is.muni.cz [online].

[cit. 2020-09-14] Dostupné z: https://is.muni.cz/th/392838/pravf m/%3E?lang=en; SONDEL, J. Szczegdlne rodzaje

depozytu w prawie rzymskim. Zeszyty naukowe Uniwersytetu Jagiellonskiego. Prace prawnicze. 1967, CLIX, €. 30.
159 s.

K odlisnému nazoru na vyvoj tohoto institutu, ktery se v§ak dle minéni autora této prace vztahuje az k dob¢ poklasické,
vide SKREJPEK, M. a J. DVORAK. Depositum irregulare aneb Seda mista v ¥imském pravu a modernich pravnich
upravach. Soudce, 11,2006, s. 18 - 23.
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Pro vétsi piehlednost o rozdilech mezi jednotlivymi druhy tschovy vyznacujeme tyto do

piiloZené tabulky.”

Pravidelnd Uhrnnd uschova Hromadnd Nepravidelnd
uschova uschova tuschova
Piedmét Véci Véci zastupitelné | Véci zastupitelné Véci
nezastupitelné genericky uréené | genericky urcené zastupitelné
a zastupitelné genericky
individualné urcené
urcené
Vlastnik Deponent Deponent Deponent jako Depozitar
spoluvlastnik
celku
Odpovédnost Odpovédnost za Odpovédnost za Odpovédnost za Odpovédnost
depozitare jakoukoli skodu, jakoukoli skodu, jakoukoli skodu, i za nahodu
krom nahodilé krom nahodilé krom nahodilé
Restituc¢ni idem tantundem tantundem tantundem
povinnost
Okamzik Na pozadani Na pozadani Na pozadani Na pozadani
vraceni

Po seznameni s dogmatickou strukturou tischovy cennych papir, pfistupme nyni k dalsi ¢asti

nasi prace, kde na pfedmét naSeho vyzkumu pohlédneme z historické perspektivy.

73 Tato tabulka je Gasteéné zaloZena na tabulce uvedené v jiném dile autora: vide DVORSKY, V. Idem ¢&i tantundem?
Restituce v piipadé deposita. In: VOJACEK, L., SALAK, P., VALDHANS, J. (eds.). DNY PRAVA 2018 — DAYS OF
LAW 2018 Cést II. — Restituce. Brno: Masarykova univerzita, 2016, s. 57.
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2. Historie pravni upravy cennych papiri drZenych skrze prostredniky

2.1. Obecna historie uschovy cennych papiri

ey oeen

Ackoli burzy vznikaji jiz ve stiedovéké Italii’*, ziejmé prvni burzou, na které jiz v 16. stoleti
dochazelo k opravdu rozsahlému obchodovani s cennymi papiry, byla antverpska burza oteviena
roku 1531.° K mohutnému rozvoji burzovniho obchodu dochazi predev$im od poloviny
19. stoleti.”® V souvislosti s tim vznika a rozviji se i pravni iprava. Pojem cenny papir ¢i cenné
papiry (Wertpapiere) se v pravnim fadu platném na tzemi Ceskych zemi ve vétsi mife objevuje ve
vSeobecném némeckém obchodnim zékoniku (Allgemeines Deutsches Handelsgesetzbuch),
platnym pro cely Némecky spolek. Zakonik sice s danym pojmem operoval, avSak zadnou jeho

legalni definici neobsahoval.”” Vymezeni pojmu tedy bylo ponech4no na doktring.”®

Podobna byla i situace co se tschov ty€e. Soudobé pravni fady zpravidla neobsahovaly
zvlastni ustanoveni o uschové cennych papird, a tak danou problematiku do znacné miry
upravovala doktrina a praxe. To platilo jak pro oblasti, kde bylo pravo kodifikovano (napf.
Rakousko a Prusko), tak pro staty, kde ke kodifikaci prava nedoslo a platilo pravo obecné

(gemeindes Recht). Uschova cennych papiri se fidila pravidly bézné tischovy, nebo uschovy

7 URFUS, V. Historické zdklady novodobého prdiva soukromého: vimskopravni dédictvi a soukromé privo
kontinentalni Evropy. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2001, s. 125.

75 K tomu velmi &tivym zpiisobem a se zasazenim do historického, ekonomického a filosoficko-ndbozenského
kontextu DECOCK, W. Le marché du mérite. Penser le droit et ’économie avec Léonard Lessius. Brusel: Zones
sensibles, 2019, 248 s.; Antwerp. In Encyclopadia Britannica [online]. [cit. 2020-02-11]. Dostupné z:

https://www.britannica.com/place/Antwerp-Belgium/History.

76 Die Geschichte der Borse. In  wienerborse.at [online]. [cit. 2019-09-05]. Dostupné z:
https://www.wienerborse.at/wissen/einstiegsinformationen/geschichte/.

7VITEK, J. § 514. In: LAVICKY, P. a kol.: Obcansky zikonik I. Obecnd ¢dst (§ 1—654). Komentaf. 1. vydani, Praha:
C. H. Beck, 2014, s. 1816.

78 Tak je tomu ostatné v némecké a rakouském pravu dodnes. Vide kap. 6.1. a 7.1. této prace.
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nepravidelné, v zavislosti na tom, zda byly cenné papiry uloZeny oddélené, ¢i dohromady.”

Postupné v§ak diky bankovni praxi a pravni védé dochazi k rozvoji thrnné a hromadné tischovy.*°

Poprvé se se zakonnou tpravou hromadné tischovy setkdvame nikoli v souvislosti s cennymi
papiry, ale se skladovanim, a to konkrétné v zdkon¢ ze dne 28. dubna 1889, t. z., €. 64, o pravech
skladistovych podniki na ulozeném zbozi pfislusejicich, kterym byla do rakouského préava
zavedena hromadna tischova. Zde se predevsim v § 12 mluvi o tschové podle druhu a v § 48 piimo
o hromadné tischové (Lagerung vermengter Waren).3! Brzy viak mélo dojit k zakonné upravé

aplikace tohoto institutu na cenné papiry. Nestalo se tak ov§em v Rakousku, nybrz v Némecké fisi.

Celkov¢ slibny hospodéfsky vyvoj Némecka byl roku 1891 narusen krachem néckolika
vyznamnych berlinskych bankovnich domii. Deponenti, jez své bankéte povéfili nakupem
cennych papirti nebo si u téchto bank cenné papiry uschovali, se jich pochopitelné dozadovali, ale
ukazalo se, Ze tyto cenné papiry jiz ¢asto nejsou v majetku upadcii.® Jelikoz deponenti uschovavali
u depozitafi zastupitelné cenné papiry, bylo na tyto pravni poméry pohlizeno jako na
nepravidelnou Gischovu, pfi niz se depozitaf stava vlastnikem uschovanych véci a deponent pak pti
absenci vlastnickych prav nedosahne prednostniho postaveni v fizeni o ipadku. Nyni tato situace
postihla Siroké vrstvy obyvatelstva a vedla k zahajeni praci nad novymi pifedpisy regulujicimi
uschovu cennych papiri a obchod s nimi viibec. Plodem téchto praci se stal pfedev§im zdkon ze
dne 5. ervence 1896, ¢is. 19 t.s., o povinnostech obchodnikti pti ischové cizich cennych papirt
(Gesetz, betreffend die Pflichten der Kaufleute bei Aufbewahrung fremder Werthpapiere), tzv.
Bankdepotgesetz.®?

7 BUXBAUM, C: Anlegerschutz zwischen Bankbedingungen und Rechtsnormen. Eine Untersuchung zu dem
Depotgesetz von 1896. Berlin: Duncker & Humblot, 2012, s. 46 a nasl.; LUSENSKY, Franz. Gesetz, betreffend die
PAlichten der Kaufleute bei Aufbewahrung fremder Werthpapiere vom 5. Juli 1896. Berlin: Guttentag, 1905, s. 9 a nasl.
a 23 anasl

80 HEINSIUS, T., A. HORN a THAN, J. Depotgesetz: Kommentar zum Gesetz iiber die Verwahrung und Anschaffung
von Wertpapieren vom 4.2.1937. Berlin: De Gruyter, 2012 (nezménény pietisk vydani z roku 1975). s. 94.; SCHEY,
op. cit., s. 379-380 a s. 389.

81 Vice k tomutu piedpisu, ktery lezi mimo rdmec této prace napf.: BUXBAUM, op. cit., s. 200 a nasl. a ADLER, K.
Das Oesterreichische Lagerhausrecht. Berlin: Heymanns, 1892. 234 s. In dlib-pr.mpier.mpg.de [online] [cit.
12.09.2019] Dostupné z: http://dlib-pr.mpier.mpg.de/m/kleioc/0010/exec/books/%2290044%22.

82 BUXBAUM, op. cit., s. 16 anasl.

8 Tento zakon budeme dale oznacovat jako Bankdepotgesetz nebo jako DDepotG 1896.
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Bankdepotgesetz zavedl pravidelnou uschovu jako zakladni typ uschovy cennych papirt.
Dle jeho § 1 odst. 1 bodu 1 byl depozitai povinen ulozit zastupitelné cenné papiry nalezejici
jednomu deponentu oddélen¢ od cennych papirti nalezejicich jemu i jinym deponentim. V zakoné
nebylo vyslovné uvedeno, zda smi ¢i nesmi depozitaf jednotlivé cenné papiry zaméenovat za cenné
papiry stejného druhu. Z ptivodniho znéni § 1 odst. 1 bodu 2 DDepotG 1896 nicméné vyplyvalo,
ze to mozné neni, nebot’ ¢isla cennych papiri musela byt totiz v ucetnich knihach depozitare.
K vyméné tedy dojit nemohlo, nebot’ by uschovany cenny papir byl vyménén za papir majici jiné
Cislo. Jednalo se tedy o uschovu samostatnou. Toto ustanoveni bylo ovS§em zménéno nafizenim ze
dne 21. listopadu 1923 (Verordnung iiber die Aufbewahrung fremder Wertpapiere vom 21.
November 1923), které pozadavek zéapisu ¢isla v uéetnich knihach zrugilo.®* Pak uz bylo Ize tuto

uschovu povazovat za uhrnnou.

Vyse uvedena uprava byla ovsem dispozitivni. Bylo se od ni ovS§em mozno odchylit na
zéklad€ prohlaSeni deponenta, které muselo spliiovat podminky uvedené v § 2 odst. 1 DDepotG
1896, tedy byt vyslovné a pisemné. Strany pak mohly sjednat nepravidelnou®’, piipadné

hromadnou uschovu.®

DDepotG 1896 a jim ptijata feSeni byl vzorem i pro ¢eskoslovensky zdkon ze dne 10. fijna
1924, €. 241 Sb. z. a n., o povinnostech bankétii pti ischové cennych papirt (,,ZPB*), ale nejen
pro n¢&j. Jeho zékladni strukturu a pojmovy aparat piejali do zna¢né miry i v dodnes platny
a uc¢inném némecky zakon upravujicim danou problematiku, tedy DepotG z roku 1937. Pravé tento
zékon predstavoval znaény pokrok, nebot’ konecné vyslovné upravil tischovu hromadnou, ¢imz
zna¢né ulehcil prevody cennych papirt a ukoncil predchozi teoretické spory, coz vedle po dalSich
novelizacich k prosazeni tohoto druhu uschovy jako druhu zakladniho.®” Touto cestou se vydal
také rakousky zdkonodarce tvotic dodnes platny a G¢inny rakousky zakon o uschové a obstarani
cennych papiri (ODepotG) zroku 1969 a inspiraci z ng&j Cerpal i zdkonodéarce $vycarsky, jak
ostatn¢ uvidime v pfislusnych kapitolach.

S rozvojem kapitalovych trhii a objemu obchodii na nich probihajicich, ktery nastal ve druhé

poloving 20. stoleti, predev§im pak od 60. let tohoto stoleti, se stale jasnéji ukazovalo, Ze hmotna

podoba cennych papird, jeZ vznikly piivodné pfedevsim pro usnadnéni pfevodu prav a zavazk,

8 JERABEK, op. cit., s. 199.
8 LUSENSKY, op. cit., s. 15.
86 HEINSIUS, HORN a THAN, op. cit., s. 94.
$7 HEINSIUS, HORN a THAN, op. cit., s. 92.
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naopak tyto pfevody na kapitalovych trzich komplikuje. Nutnost vydavani velkého mnozstvi
cennych papirii opatifovanych navic stdle dokonalejSimi ochrannymi prvky a dale logistické
komplikace a hrozici odcizeni pfi jejich pfesunech hrozily zna¢nym zvySenim naklada

obchodovani na kapitalovych trzich.®

Resenim vyse uvedenych tézkosti byla do znaéné miry pravé hromadna tschova a s ni
spojena imobilizace a mediatizace cennych papirt.’ Pfi pfevodech cennych papirii takto
uschovanych bylo upusténo od jejich fyzického piedani a doslo pouze ke zméné vlastnika, coz se
promitlo v obchodnich knihach, tedy evidencich, vedenych depozitafem. Cenné papiry pak
zustavaly ulozeny u jednotlivych depozitar, zpravidla bank
(Haussammeldepot/Haussammelverwahrung). Ne vzdy vSak pfevod cennych papirii probihal mezi
klienty stejného depozitaie. V tom piipadé bylo nutné provést vyporadani mezi jednotlivymi
depozitafi, tedy alespon v ptipadé, Ze nedoslo k tiplnému vzijemnému zapoctu. I to s sebou vSak
neslo zvySend rizika a ndklady. Vznikaly tedy specializované banky cennych papirii
(Kassen-Vereine), u kterych ostatni depozitafi (zpravidla také banky) dale uschovévali cenné
papiry ulozené u nich samych (Girosammeldepot/Girosammelverwahrung). Tyto specializované
banky pak vedly evidenci u nich uschovanych cennych papir, coz jim umoznilo provadét
vyporadani transakci mezi jednotlivymi depozitéii, bez nutnosti provadét fyzické presuny cennych
papirt.”®

Vyse uvedené specializované banky cennych papirt vznikaly pii burzéch a v jednotlivych
statech jich tak existoval vétsi pocet. K vétSimu zjednoduSeni pochopitelné slouzi pouze existence

jedné takové entity v daném staté, kterd mize vyporadavat veskeré obchody v cennych papirech.

8 ELEK, Nominee iéty, s. 361; SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handworterbuch des Europdischen
Privatrechts. Tiibingen: Mohr Siebeck, 2009; VITEK, J. § 525 [Zaknihovany cenny papir]. In: BILKOVA, J.,
CERNY, M., CUHELOVA, K., DAVID, L., DAVID, R., DOBROVOLNA, E., FOJTIK, L., HANDLAR, J.,
HAVLAN, P., HOLEJSOVSKY, J., HORECKY, J., HULMAK, M., HURDIK, J., HRDLICKA, M., KOUKAL, P.,
LASAK, J., LAVICKY, P., LAZIKOVA, J., LEBEDA, M., KULOGLIJA PODIVINOVA, M., PONDIKASOVA, T.,
RONOVSKA, K., RUBAN, R., SEVCEK, M., TUMA, P., VITEK, J. Obcansky zikonik I. Obecnd cdst (§ 1—654). 1.
vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 1879.

8 EGE, R. Das Kollisionsrecht der indirekt gehaltenen Wertpapiere. Berlin: De Gruyter Recht, 2006, s. 30 a nasl.
SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwdérterbuch des Europdischen Privatrechts. Tibingen: Mohr
Siebeck, 2009.

% EGE, op. cit., s. 17 a nasl; ELEK, Cenné papiry, s. 774; OPITZ, op. cit., s. 61; SCHWARZ, S. Verwahrung
(Wertpapiere). In: Handwdérterbuch des Europdischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr Siebeck, 2009.
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Jako prvni provedla takové sjednoceni Némecka Fise a to jiz roku 1942, kdy se Ri§ska banka stala
jedinou bankou cennych papirt pro celé fisské Gizemi, véetnd Protektoratu Cechy a Morava, ktery
byl do tohoto systému za¢lenén hned nasledujiciho roku.’! S koncem II. svétové véilky se oviem
tento systém rozpadl a uschovu cennych papirti opét provadély specializované banky cennych
papird.”?

Teprve s dalSim rozvojem obchodu s cennym papiry nastavajicim v druhé poloviné
20. stoleti zacinaji vznikat ustfedni evidence cennych papiri nazyvané centralnimi depozitati jako
napiiklad rakouska Osterreichische Kontrollbank, belgicky CIK, britsky Crest apod.”> Pro
vyporaddni mezi jednotlivymi narodnimi centrdlnimi depozitati pak byly v pocatkem
sedmdesatych let minulého stoleti zfizeny nadnérodni centralni depozitate, v Evropé predev§im

Euroclear a Cedel.”*

Druhy z nich je po restrukturalizaci prob¢hlé v roce 1995 nazyvan Cedel
International a po fizi s Deutsche Borse Clearing AG v roce 2000 vytvofil dne$ni Clearstream.”

Oba tyto subjekty jsou dodnes hlavnimi evropskymi centralnimi depozitafi.

Dal$im zpusobem, jak snizit velké naklady spojené s jednotlivymi cennymi papiry a dalSim
dilezitym krokem k dematerializaci cennych papird byly hromadné listiny (global/jumbo
certificates, Sammelurkunden, Globalurkunden). Namisto cenného papiru, s nimz bylo spojeno
jen jednotlivé pravo (nebo soubor prav vzajemné souvisejicich), jich do hromadné listiny mize
byt inkorporovan neomezeny pocet. Jednotliva prava vtélend do hromadné listiny musi byt ovSem
vzajemné zastupitelna.”® Tato jednotliva prava jsou pak snadno pievoditelna, ¢imz je docileno
stejného efektu jako v piipadé hromadné uschovy jednotlivych cennych papiri.”” Vydavané
hromadné listiny byly zpravidla ihned uschovavany u centralnich depozitait a tedy imobilizovany

a mediatizovany. Nasledné tak jiz dochazelo k ptevodu prav v nich inkorporovanych pouze zapisy

91 Prazska suctovaci banka / Sbérnd banka cennych papirG. In Cnb.cz [online]. [cit. 2020-02-21]. Dostupné z:

https://www.historie.cnb.cz/cs/bezhotovostni_platebni_styk/platebni_styk behem ii_svetove valky a_tesne po_ni/

prazska suctovaci_banka sberna_banka cennych papiru.html.
2 OPITZ, op. cit., s. 613 a nasl.
9 ELEK, Nominee ti¢ty, s. 362.

% Vice k tomuto tématu podidva velmi &tivym zpiisobem NORMAN, P. Plumbers and Visionaries: Securities
Settlement and Europe's Financial Market. Chichester: Wiley, 2008, s. 29 a nasl.

9 ELEK, Nominee 1icéty, s. 361 a nasl.

9% Coz pomérné logicky uvadi také § 524 OZ; dale vide VITEK, J. § 524 [Hromadna listina]. In: LAVICKY, P. et al.:
Obcansky zakonik I. Obecna cast (§ 1—654). Komentar. 1. vydani, Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1873.

97 vide napft. § 524 odst. 3 OZ.
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v evidenci. KdyzZ si navic uvédomime, ze mnohé pravni fady neumoznuji vydani jednotlivych
cennych papirt z uschovy, pokud narok zadatele pochdzi z hromadné listiny, ukazuje se, Ze mezi
hromadnou listinou a pouhym zapisem prava deponenta v evidenci (tedy zaknihovanym cennym

papirem) neni vlastné zadny rozdil.”®

Logickym dal$im krokem je tedy uplna rezignace na existenci jakéhokoli hmotného nosice
prava spojeného s cennym papirem. V tomto piipadé¢ mohou byt cenné papiry emitovany piimo
v nehmotné podob¢. Potom miizeme mluvit o zaknihovanych cennych papirech, tak jak tento
pojem pouziva Ceské pravo. K dematerializaci vSak nedoslo ve vSech zemich. Zatimco ve Francii
probéhla iplna a povinna dematerializace cennych papirti obchodovanych na kapitalovych trzich
jiz v 80. letech, znd némecky pravni fad az na nepatrné vyjimky pouze imobilizaci cennych

papird.” O tom viak bude fe¢ jesté nize.

2.2. Ceskoslovenské a ceské pravo

Nové zalozeny ¢eskoslovensky stat pievzal zdkonem dne 28. fijna 1918 €. 11/1918, o zfizeni
samostatného statu ceskoslovenského (t€Z znam jako tzv. recepéni zékon) pravni fad Rakouského
cisafstvi pro Cechy, Moravu a Slezsko a Uherského kralovstvi pro Slovensko a Podkarpatskou
Rus.'” Dosavadni tiprava v téchto pravnich fadech existujici tak platila nadale, ale vzhledem k
rozvoji obchodu s cennymi papiry a vnitini rozttiSt€nosti pravniho fadu mladé republiky bylo
piistoupeno k zavedeni jednotné pravni upravy, kterou se stal jiz vySe zminény zakon ze dne 10.

fijna 1924, ¢. 241/1924 Sb. z. a n., o povinnostech bankéit pii uschové cennych papirti (ZPB).

Tento zakon v ustanoveni § 1 odst. 2 pism. a) preferoval po vzoru DDepotG 1896
samostatnou uschovu, jiz nazyval jednotlivou. Jednalo se tedy o uschovu pravidelnou, a to
takovou, pfi niz jsou cenné papiry deponenta odd€leny nejen od cennych papiri depozitare, ale 1

jinych deponentt.

% SCHWARZ, S. Verwahrung (Wertpapiere). In: Handwérterbuch des Europdiischen Privatrechts. Tiibingen: Mohr
Siebeck, 2009.

9 ELEK, Nominee ucty, s. 362; SCHWARZ, S. Wertpapiere (Wertpapiere). In: Handworterbuch des Europdiischen
Privatrechts. Tiibingen: Mohr Siebeck, 2009.

100 K tomu vide napt. HORAK, O. Vznik Ceskoslovenska a recepce prava. K pravni povaze a vyznamu zékona &is.

11/1918 Sb. z. a n. s piihlédnutim k otazce recepce pravniho fadu. Pravnéhistorické studie. 2007, s. 153—169.
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Tim m¢él byt deponent chranén pred tim, aby depozitar nakladal s jeho cennymi papiry jako
s vlastnimi.'”' Diivodova zprava k § 2 a 3 uvadi: Ucelem §§ 2. a 3. jest zdirazniti, Ze z pojmu
uschovact smlouvy vyplyva pro uschovatele povinnost dbati ciziho viastnictvi a tudiz jednak vratiti
tytéz hodnoty, které prevzal, jednak zdrzeti se veskerého nakladani s nimi ve svij prospéch,
a uciniti tim pritrz prevladajicimu minéni, ze bankéri prislusi beze vseho pravo nakladati s papiry
v uschovu pirevzatymi, je-li jen s to vratiti totéz mnozstvi papirii téhoz druhu.'*?

Stejné jako v ptipadé DDepotG 1896 se ovsem bylo mozno od zakladniho zdkonného rezimu
odchylit. Nicméné na rozdil od svého némeckého vzoru umozioval ZPB vyslovnou volbu mezi
uschovou hromadnou a nepravidelnou. Podstata hromadné uschovy, jiz ovSem ZPB nazyval
uschovou souhrnnou, byla popsana v § 5 odst. 1 pism. b) ZPB a jeji popis neni vzhledem k dosti
zevrubnému vykladu podanému vyse!® na tomto misté nutny. Aby mohl depozitai uloZit cenné
papiry do hromadné uschovy, bylo dle § 2 odst. 1 ZPB tieba tadné podepsaného vyslovného
prohlaseni deponenta u¢inéného oddélené od ostatnich obchodnich podminek na zv14stni listing.'%

Takové prohlaseni pak mohl deponent dle § 2 odst. 2 ZPB kdykoli odvolat, a to za podminky, Ze
je nevydal jen pro jednotlivy obchod.

Dale existovala moznost ulozit cenné papiry do tischovy nepravidelné. V tom ptipadé bylo
ovSem tfeba splnit podminky § 3 ZPB, kter¢ se dosti podobaly podminkam, které bylo tfeba splnit
v ptipad¢ Uschovy hromadné s tim, Ze takovy souhlas mohl byt poskytnut jen pro jednotlivy

obchod.'®

Ditkazem o skute¢né aplikaci zdkona je 1 judikatura k nému existujici, napt. rozhodnuti
Nejvyssiho soudu Ceskoslovenské republiky ze dne 19. 12. 1934, sp. zn. Rv I1 806/32, které velmi
nazorné¢ popisuje rozdil mezi jednotlivymi typy uschovy a obsahuje i odkazy na literaturu: Jde jen

o to, zda byla sjednana pravidelna smlouva schovaci (depositum regulare) c¢i nepravidelna

101 Ostatng k feSeni stejného problémy opét sméfoval i DDepotG 1896 vide ENDEMANN, op. cit., s. 392;
LUSENSKY, op. cit., s. 23 a nasl.

12 Divodova zprava k § 2 az 4 snémovniho tisku ¢. 4810 [online]. 1924. [cit. 12.09.2019]. Dostupné z:
http://www.psp.cz/eknih/1920ns/ps/tisky/t4810 02.htm

103 kap. 1.5.3. této prace.

104 Cf. pozadavky kladené na souhlas némeckym a rakouskym pravem uvedené v kap. 6.1.2.,6.1.4.,7.1.2. a 7.1.4. této
prace.

105 JERABEK, op. cit., s. 299 a nasl.; Diivodové zprava k § 2 az 4 snémovniho tisku &. 4810 [online]. 1924. [cit.
12.09.2019]. Dostupné z: http://www.psp.cz/eknih/1920ns/ps/tisky/t4810 02.htm
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(depositum irregulare). Jde-li o uschovu jistého mnozstvi zastupitelnych véci, zejména cennych
papiri, jak tomu je pri bankovnim depositu, o néz tu Slo, jest rozeznavati, jak spravné dolicuje
napadeny rozsudek, tri odridy (srov. Klang, Komentar k ob¢. zak. § 959 I1., Ehrenzweig Das Recht
der Schuldverhaltnisse § 358, Mayr, Lehrbuch des biirgerlichen Rechtes II. svazek § 364, Schey,
Die Obligationsverhdltnisse § 54), uhrnkové depositum (Summendepot), sbérné depositum
(Sammeldepot), a nepravidelnou uischovu. Pri uhrnkovem depositu se zavazuje prijemce chovati k
poucziti ukladatele stdle oddélene od vlastniho majetku jako cizi véc ne sice prave kusy prevzate,
avsak tyz pocet kusii stejneho druhu, ukladatel ziistava pri depositu tom vlastnikem, neprechdzi
tudiz pri nem vilastnictvi na schovatele, nybrz jen opravnéni k vymené jednotlivych kusii. Pri
sbérném depositu odpadd povinnost k oddeélené uschoveé jednotlivého depa ukladatelova, nybrz
deje se uschova prevzatych kusii s vécmi stejného druhu jinych ukladatelii, takze i pri depositu tom
nestane se schovatel viastnikem prevzatych véci, nybrz vzejde smisenim spoluvlastnictvi vsech
ukladatelii na hromadné véci (Gesamtsache- § 415 obc. zdk.). Oba tyto zpiisoby uschovy jest
pokladati za pravidelnou smlouvu schovaci, jezto pri nich schovatel nenabyvad vlastnictvi na
uschované veci. Jinak jest tomu pri nepravidelné smlouve schovaci, pri niz se stane schovatel
viastnikem ulozenych kusii. O takové smlouve se mluvi tehdy, muze-li schovatel s vécmi do uschovy
mu danymi volné nakladati, zejména je zciziti, aniz by byl povinen, je ihned nahraditi vécmi
stejného druhu, a stiha ho jen povinnost, by vidy choval k pouziti ukladatele stejny pocet kusu
téhoz druhu. V zapiijcku podle § 959 ob¢. zak. preménuje se smlouva schovaci jen tehdy, nejsou-

li tu predpoklady nepravidelné smlouvy schovaci.

ZPB byl po nastupu komunistického rezimu v Ceskoslovensku nahrazen zakonem ze dne
20. cervence 1948 181/1948 Sb., o organisaci penéznictvi. Tento zékon jiZ upravoval tschovu
cennych papirti jen ve dvou kusych ustanovenich § 40 a 47 odst. 1 pism. d), v prvnim z nichz bylo
uvedeno, ze okresni spofitelny a zalozny obstaravaji tischovu a spravu cennych papirti a ve
druhém, Ze jejich vyrovnavacim mistem je lidové penéZni ustiedi. I tato ustanoveni byla ale
zruSena zdkonem ¢. 84/1952 Sb., o organisaci penéznictvi. Hospodatsky systém lidové
demokratického a nasledné socialistického Ceskoslovenska zkratka nepocital s tim, Ze by

soukromé osoby mély vlastnit ¢i dokonce néjak nakladat s cennymi papiry.

S padem socialismu a nastupem trzni ekonomiky bylo opét tfeba upravit problematiku

uschovy cennych papiri. Tato potieba byla o to naléhavéjsi, Ze v souvislosti s prechodem od
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socialistické ke kapitalistické hospodaiské soustavé méla probéhnout tzv. kuponova privatizace. %
Komplexni uprava cennych papirtt véetné jejich uschovy byla provedena zékonem ¢. 591/1992
Sb., o cennych papirech. V § 34 tohoto zdkona jiz opét nalezneme ustanoveni o hromadné tischove,

pozd¢ji pak byly v § 5a upraveny i hromadné listiny.

Roku 1993 bylo také ziizeno Stredisko cennych papirt, které vsak na rozdil od centralnich
depozitait vzniklych vzniknuvsich diive v Zapadoevropskych zemich neslouzilo k vyporadavani
obchodi s cennymi papiry, ale k zajisténi realizace kuponové privatizace. Tomu také odpovidala
jeho struktura. Jednalo se totiz o jednostupiiovou evidenci, ¢imz se zasadné liSila od soucasného
Centralniho depozitaie i centralnich depozitaia zahrani¢nich. Vzhledem k ohromnému mnoZzstvi
akecii, které bylo béhem kuponové privatizace tieba emitovat, byly tyto vydavany jako zaknihované
cenné papiry, tedy zapisy v evidenci Stiediska cennych papirti postradajici hmotny substrat.!?’
Mtizeme tedy prohlasit, Ze k dematerializaci cennych papirt doslo v Ceské republice jiz v prvni

poloving 90. let 20. stoleti.

Vyse popsana pravni Gprava Strediska cennych papirti a evidence zaknihovanych cennych
papirti byla s uc¢innosti od 01.05.2004 nahrazena soucasnou upravou evidence zaknihovanych
cennych papirti a investi¢nich nastroji a centralniho depozitafe obsazenou v ZPKT, ktera bude

popsana v dalsi ¢asti této prace.

106 Obecna ¢ast divodové zpravy k zakonu ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech.

107 ELEK, Cenné papiry, s. 776; PIHERA, V. Pododdil 2. [Uschova cenného papiru (§ 2409-2414)]. In: HULMAK,
M. et al. Obcansky zakonik VI. Zavazkové pravo. Zvlastni cast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H.
Beck, 2014, 5. 759.
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3. Evropské pravo

Mame-li nyni pfistoupit k Gpraveé uschovy cennych papirti obsazené v pravnich fadech
jednotlivych stfedoevropskych stati, méli bychom se nejprve alespon kratce seznamit s predpisy
Evropské unie, které jsou podstatnou Casti pravni upravy této problematiky a jez do jisté miry

ovliviiuji i ipravu v zemich, které nejsou ¢lenskymi staty EU, napf. ve Svycarsku.!%®

3.1. Narizeni o centralnich depozitarich

Zakladnim dokumentem evropské normotvorby v této oblasti je Nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 ze dne 23. ¢ervence 2014 o zlepSeni vypoiadani obchodu
s cennymi papiry v Evropské unii a centralnich depozitatich cennych papirii a o zméné smérnic
98/26/ES a 2014/65/EU a natizeni (EU) ¢. 236/2012 (dédle jen “Narizeni o centralnich

r~wr

depozitarich”).

Geneze tohoto predpisu byla pomérné komplikovana. Pokusy o sjednoceni prava
upravujicitho cenné papiry a s tim souvisejici otazky, vcetné jejich zprostiedkovaného drzeni,
muzeme vystopovat ke dvéma zprdvam tzv. Giovanniho skupiny z let 2001 a 2003. Dle téchto
zprav neexistence jednotného evropského rdmce komplikovala pfeshrani¢ni obchod s cennymi
papiry vramci vnitiniho trhu. K nalezeni pfijatelného feSeni byla tedy Evropskou komisi
vytvotena tzv. Legal Certainty Group, jez méla zpracovat navrh predpisu feSiciho danou situaci.
Tato skupina vydala nejprve roku 2006 a nasledné roku 2008 obsahlé zpravy'”, na jejichz zakladé
byl zpracovan ndvrh smérnice zvané Directive on legal certainty of securities holding and
dispositions (Securities Law Directive (SLD). K tomu pak probéhly v letech 2009 a 2011 dvé
konzultace, ¢imZ ovSem prace na smérnici skon¢ily. ' Neni jasné pro¢, ale moznym diivodem byl
nedostatek kompetence EU zasahovat do soukromopravnich uprav ¢lenskych statd. Z navrhu
smérnice byla tedy vybrana ¢ast ustanoveni, v jejichZ ptipadé nebylo o kompetenci EU pochyb,

a ta stala se zdkladem upravy obsazené v Narizeni o centralnich depozitatich ptijatého roku 2014.

108 Cf. HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 102 a 114.
109 Second Advice of the Legal Certainty Group Solutions to Legal Barriers related to Post-Trading within the EU
from August 2008. In: ec.europa.eu [online]. [cit. 2020-02-23]. Dostupné

z: https://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail.groupDetailDoc&id=30721&no=1;

10 SEGNA, U. Bucheffekten — Ein rechtsvergleichender Beitrag zur Reform des deutschen Depotrechts. Tiibingen:
Mohr Siebeck, 2018, s. 6.
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Natizeni méa piimy ucinek a neni jej tedy nutné provadét do vnitrostatniho prava. V daném
piipadé ovSem vyvstal problém, jak upravit danou problematiku, ke které jednotlivé pravni rady
evropskych statt pristupuji zcela odlisné. Predevsim zde existuje zna¢na propast mezi vétSinou

1 oblasti common law,

kontinentalnich statl, které ptiznavaji deponentim vécnd prava a statim
jejichz systém je zaloZen na svéienské spravé.'!? Stejné tak bylo nutné rozhodnout, zda ma byt
zvolen systém transparentni, nebo netransparentni.''* Koneéné bylo tieba vyfesit vzijemny pomér

imobilizovanych a zaknihovanych cennych papira.

Prvni z téchto problémt byl vyfeSen velmi Salamounsky, tedy tak, Ze vlastn¢€ nebyl vyieSen
vibec. Dle navrhi obsazenych ve zpravé Legal Certainty Group''* se nafizeni vyhnulo
dogmatickému feSeni této otazky a zvolilo feSeni funkéni, tedy pouze stanovilo, jaké mé zapis
v evidenci centralniho depozitaie ucinky. Dle ¢l. 38 odst. 1 Nafizeni o centralnich depozitafich
[vede] centralni depozitar [...] u kazdého vyporadaciho systému, ktery provozuje, evidenci a ucty,
které mu umoznuji kdykoli okamZzité v uctech oddelit cenné papiry jednoho ucastnika od cennych
papirii jiného ucastnika a pripadné od svych vlastnich aktiv. Hned nésledujici odstavec pak zni:
Centralni depozitar vede evidenci a ucty, které kazdému ucastnikovi umoznuji rozlisit své cenné
papiry od cennych papirii jeho zdakaznikii. Tato ustanoveni v sob¢ jasné obsahuje zakladni princip
hromadné uschovy, aniz by ovSem fikala, ze se o hromadnou tschovu jedna. Také zvolena slova
jsou dosti neutralni. Mluvi se o cennych papirech ti€astnikii a zakaznikd, ale neni jasné, jaky presné
maji tyto subjekty k cennym papirtiim vztah. Jsou jejich vlastniky, nebo je drzi pro jiné? To z textu
ustanoveni nevyplyva. Dany c¢lanek jeSté ve svém sedmém odstavci obsahuje nésledujici
ustanoveni: Cenné papiry, které mu nepatii, nesmi centrdlni depozitar pouzit k Zadnému ucelu.
Centralni depozitar vSak muzZe pouZit cenné papiry ucastnika, pokud ziskal jeho predchozi
vyslovny souhlas. Centradlni depozitar pozaduje, aby ucastnici od svych zakaznikii predem ziskali
pripadny nezbytny souhlas. V tomto piipadé se zase jednd o princip typicky pro nepravidelnou

tischovu, a to v&etné potieby vyslovného souhlasu.!'

vvvvvv

statem Evropské unie. Nyni ze zemi této pravni kultury v EU ztistalo jiz jen Irsko.

112 vide kapitolu 1.3.1.

113 vide kapitolu 1.3.2.

114 Second Advice of the Legal Certainty Group Solutions to Legal Barriers related to Post-Trading within the EU
from August 2008, s. 37 a mnasl. In: eceuropa.eu [online]. [cit. 2020-02-23]. Dostupné
z: https://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail.groupDetailDoc&id=30721&no=1;

15 ¢f. § 15 odst. 2 DDepotG.
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Stejnym zptisobem bylo pfistoupeno i k feseni otazky, zda se ma byt piijat transparentni,
nebo netransparentni systém evidence centralniho depozitafe. Natfizeni tedy upravilo oba typy.
Prvni z nich v €l. 38 odst. 4 natizeni nazvalo oddélenim jednotlivych zdkaznikii, coz znamena, ze
centralni depozitar vede evidenci a ucty, které ucastnikovi umoznuji oddélit cenné papiry jeho
Jjednotlivych zdkaznikii, pokud si to ucastnik preje. Druhy typ je upraven v ¢l. 38 odst. 4 natizeni
jako souhrnné oddéleni zakaznikQ''®, kdy centraini depozitar vede evidenci a victy, které kazdému
ucastnikovi umoznuji drzet na jednom uctu cennych papirii cenné papiry, které patii riiznym

zdkaznikim daného ucastnika.''’

Ustanoveni ¢l. 38 vSak maji i vliv na vztah UcCastnika centralniho depozitaie (depozitare)
a zdkaznika (deponenta). Dle €l. 38 odst. 5 G€astnik centralniho depozitate nabizi svym zakaznikiim
prinejmensim volbu mezi souhrnnym oddélenim zakaznikit a oddélenim jednotlivych zakaznikii. Je
veelku jasné, Ze druhd moznost je vice nakladna, ale poskytuje zakaznikovi vice jistoty a informuje
je o nakladech a rizicich spojenych s ob&éma moznostmi.!'® V tomto ptipadé jde o rozdil mezi

hromadnou a samostatnou (tedy pravidelnou) uschovou.

Centralni depozitate, jimz bylo udéleno povoleni ptisobit v nékterém ¢lenském staté, mohou
na zéaklad¢ ¢l. 23 Natizeni o centralnich depozitatich poskytovat své sluzby i v jinych ¢lenskych
statech, coZ je projevem jedné ze ctyi svobod EU, tedy volného pohybu sluzeb. Centralni
depozitaf, ktery tak mini ucinit, o tom informuje pfislusny orgdnu domovského c¢lenského statu,
ktery pak informuje ptislusny organ hostitelského Elenského statu. Pokud pftislusny organ
hostitelského ¢lenského statu do tii mesict centralnimu depozitaii nesd€li, ze zamitavé rozhodnuti,

smi tento sluzby poskytovat i v hostitelském clenském state.

Dalsi ze ¢tyfech svobod, tentokrat svobodny pohyb kapitalu se projevuje v ¢l. 49 nafizeni.
To umoziuje emitentovi emitovat a evidovat cenné papiry u které¢hokoli centradlniho depozitare
povoleného v Unii nezavisle na tom, zda sidli v jeho ¢lenském staté. Tak smi naptiklad Cesky

emitent vydavat a vést své cenné, resp. zaknihované cenné papiry napi. v Némecku. Tim vSak neni

vvvvvv

Jedna se vSak ziejme jen o ndhodu, nikoli o zdmér.

17K tomu vide i €l. 42 preambule Naiizeni o centralnich depozitafich.

8 Questions and Answers Implementation of the Regulation (EU) No 909/2014 on improving securities settlement
in the EU and on central securities depositories. In https://www.esma.europa.eu [online]. [cit. 2020-02-25]. Dostupné

z: https://www.esma.europa.cu/sites/default/files/library/esma70-708036281-2 csdr_qas.pdf.
35



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-708036281-2_csdr_qas.pdf

dle ¢l. 49 odst. 1 pododst. 1 nafizeni''® dotéen vztah mezi emitentem a drziteli cennych papiri
nebo tfetimi stranami a jejich piislusnd prava a povinnosti s cennymi papiry spojené (napf.
hlasovaci prava, pravo na dividendu apod.). Ta se nadale tidi pravem statu, podle néjz byly cenné

papiry nebo jejich ekvivalenty vydany.'?

Pti piipravé natfizeni muselo byt také prihlédnuto ke skutecnosti, ze zatimco v nékterych
¢lenskych statech EU jiz probéhla dematerializace cennych papirt, jiné stale spoléhaji spiSe na
vydavani fyzickych cennych papirt a jejich imobilizaci. Jak je jiz uvedeno v ¢l. 11 preambule
Naftizeni o centralnich depozitarich, natizeni nevoli jednu z pfedmétnych variant a stavi je roven,
coz pak vyslovné vyplyva i z ¢l. 3 odst. 1 téhoz natizeni, dle kterého se do evidence cenné papiry

zapisuji bud’ prostfednictvim imobilizace, nebo formou pfimé emise v zaknihované podobé.
b

3.2. Dalsi predpisy

Dalsi evropské ptedpisy jiz nejsou pro danou problematiku natolik podstatné, nebot’ se ji

vénuji pouze okrajov€. Vénujeme se jim tedy pouze strucné.

Smérnice MIFID II regulujici finan¢ni trhy obecné stanovuje, ze podnik plsobici na
finan¢nim trhu mé povinnost chranit majetek investora a tedy jej oddélit od svych vlastnich
prostiedkil. Uz ¢l. 51 Preambule zni: Na ochranu vlastnictvi investora i jinych obdobnych prav
investora tykajicich se cennych papiru, jakoz i jeho prav tykajicich se penéznich prostredkii
sverenych podniku by se tato prava méla drzet oddélené od prostiedkii podniku. Na preambuli pak
v tomto navazuje ¢l. 16 odst. 8 MIFID II dle kterého musi investicni podnik drzici financni
nastroje, které patfi zadkazniklim, pfijmout vhodna opatieni, aby byla chranéna jejich vlastnicka
prava zakazniki, predev§im v piipad¢é nesolventnosti investicniho podniku, a aby se zabranilo
investiénimu podniku pouzit finan¢ni nastroje zdkaznika na vlastni ucet bez vyslovného souhlasu
zékaznika. Vidime tedy, ze princip ochrany investora (deponenta) se diky této smérnici promita

1 do pravnich fadl jednotlivych ¢lenskych statd.

Existuje mnoho dal§ich ptedpisti, které maji vliv na obchod s cennymi papiry, ale jen maly

vyznam piimo pro jejich uschovu, proto pouze pro Uplnost zminme jejich existenci. Jedna se

119 ¢f. téz €l. 56 preambule Naiizeni o centralnich depozitafich.

120 CERMAK, J. Evidence investi¢nich nastrojt.. EPRAVO.CZ, Praha: epravo, a .s., 2019. ISSN 1213-189X. [cit. 2020-

03-18]. Dostupné z: https://www.epravo.cz/top/clanky/evidence-investicnich-nastroju-109486.html.
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o smérnici Evropského parlamentu a Rady 98/26/ES ze dne 19. kvétna 1998 o neodvolatelnosti
zuctovani v platebnich systémech a v systémech vypotadani obchodl s cennymi papiry a smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2002/47/ES ze dne 6. ¢ervna 2002 o dohodéach o finan¢nim

zajisténi.
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4. Ceské pravo

Pfistupme nyni ke zkoumani hlavniho pfedmétu naseho zajmu, kterym je ¢eské pravo, jez

nam bude zaroven vychozim bodem pro srovnéni s cizimi pravnimi Upravami.

4.1. Cenné papiry

Od vstupu soucasného obcanského zdkoniku v platnost obsahuje ¢esky pravni fad nasledujici
definici cenného papiru nachézejici se v § 514 zminéného predpisu: Cenny papir je listina, se
kterou je pravo spojeno takovym zpiisobem, Ze je po vydani cenného papiru nelze bez teto listiny
uplatnit ani prevést. Tato definice je prejata z ¢l. 965 §vycarského OR.!?! Z dané definice vyplyva,
ze cenny papir musi fyzicky existovat. Jedna se tedy o véc movitou hmotnou, ¢imz se 1isi od
zaknihovaného cenného papiru, ktery je véci movitou nehmotnou.'”> OZ neobsahuje
demonstrativni vyc€et cennych papirt jako napi. nckdejsi § 1 odst. 1 CenP nebo § 1 odst. 1

DDepotG.

Vzhledem k tématu této prace budou predmétem naseho z4jmu vylucné zastupitelné cenné
papiry, které jsou diky své povaze zpusobilé byt pfedmétem tuschovy a obchodovani na
kapitalovych trzich.!?* Zastupitelnymi jsou dle § 516 OZ cenné papiry, téhoz druhu vydané tymz
emitentem v téze formé, z nichz vznikaji stejnd prava. Zastupitelny cenny papir tedy miize byt
nahrazen jinym cennym papirem stejnych vlastnosti, jak tomu ostatné¢ obecné v piipadé
zastupitelnych véci je.'?* Zakon pak dokonce mluvi o jiném exemplafi zastupitelného cenného

papiru jako stejném cenném papiru.'?

121 Dtivodova zprava k § 514 zakona &. 89/2012 sb., ob¢ansky zakonik (konsolidovana verze) ze dne 3. 2. 2012. In:

obcanskyzakonik.justice.cz/ [online]. 2012. Dostupné z: http://obcanskyzakonik.justice.cz/tinym-ce-

storage/files/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovanaverze.pdf.

122 K polemice o vhodnosti této definice, ktera je dobrym piikladem fenoménu zvaného pravni transplantat (legal
transplant) vide: KOTASEK, Josef. Cenny papir v § 514 NOb&Z - spravna definice v nespravném kontextu?
Obchodnépravni revue, Nakladatelstvi C.H. Beck, 2013, vol. 5, €. 9,s.256-259; PAULY, Jan. Teoretické a legislativni
zaklady cennych papirt. Praha: Wolters Kluwer, 2016, s. 29 a nasl.

K polemice o vhodnosti této definice, které je dobrym piikladem fenoménu zvaného pravni transplantat

123 VONDRACEK, Neprimd driba cennych papirii — pravni pojeti cennych papirii, op. cit., s. 502.

124 Cf. § 499 OZ.

125 Cf. § 2410 OZ a vyklad k tomu ustanoveni podany niZe v kap. 4.5.4. této prace
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4.1.1.Forma a zpusob pfrevodu cennych papira

Cenny papir mize mit dle § 518 OZ formu cenného papiru na dorucitele, na fad, nebo na
jméno. Forma ma vyznam mimo jiné pro pievod vlastnictvi cenného papiru. K tomu dochézi

u jednotlivych forem nasledovné:

a)  Vlastnicke pravo k cennému papiru na dorucitele se prevadi smlouvou k okamZiku jeho
prredani (1103 odst. 1 OZ)'%;

b)  Vlastnické pravo k cennému papiru na rad se prevadi rubopisem a smlouvou
k okamziku jeho predani (1103 odst. 2 OZ);

c¢)  Vliastnické pravo k cennému papiru na jméno se prevadi uz samotnou smlouvou

k okamziku jeji ucinnosti (1103 odst. 3 OZ).

Tyto zpisoby pfevodu budou u uschovanych cennych papiri spiSe vyjimkou, nebot’
uschované cenné papiry budou zpravidla imobilizovany. Pak se na jejich ptevod vztahuje stejné
ustanoveni jako na zaknihované cenné papiry se toto ustanoveni, tedy § 1104 OZ. Piesto lze vSak

za urcitych okolnosti uvazovat o pouzitelnosti téchto ustanoveni na cenné papiry v tschové.

Ma-li napiiklad deponent A v tischové u depozitafe B'?” cenné papiry na jméno a chce je
prevést osob¢ C, postaci dle § 1103 odst. 3 OZ pouhd smlouva, i kdyz z praktickych davodi

(legitimace) lze predani jen doporugit.'?®

Predstavme si stejnou situaci s osobami A, B a C ve vztahu k cennych papirt na dorucitele.
Zde jiz nepostaci pouha smlouva (titulus), ale bude tteba i modus, tedy ptedani (traditio). Nemusi
se vzdy jednat jen o fyzické ptedani (traditio corporalis), ale v Gvahu ptichazeji 1 jiné moZnosti
(napt. constitutum possessorium nebo traditio brevi manu).'* V piipadé uschovy by naptiklad
mohlo dojit k pfedani dlouhou rukou (traditio longa manu), napt. postoupenim smlouvy o tschové

apod.

126 7Zde je ovSem tieba poznamenat, Ze v piipadé akcii na jméno je jejich prevod vii€i spole¢nosti u¢inny jen tehdy,
dojde-li k zapisu nabyvatele do seznamu akcionaid. Cf. § 265 ZOK.

127 Tim miize byt kromé banky typicky napiiklad advokat nebo notaf.

128 DOBROVOLNA, E. § 1103 [Pfevod vlastnického prava k cennému papiru]. In: SPACIL, Jiti, DOBROVOLNA,
Eva, HANDRLICA, Jakub, HOLEJSOVSKY, Josef, HORAK, Toma§, HRABANEK, Dusan, KRALIK, Michal,
LASAK, Jan, NOVOTNY, Marek, PETR, Bohuslav, PIHERA, Vlastimil, RICHTER, Toma3, VRZALOVA, Lenka.
Obcansky zakonik Il1. Vécna prava (§ 976—1474). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 346.

12 DOBROVOLNA, E. § 1103 [Pievod vlastnického prava k cennému papiru]. In: SPACIL, J. et al. Obcansky zdkonik
111, s. 345.
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Konecné nejkomplikovanéjsi se zda byt obdobna situace u pievodu vlastnického prava
k papirim na fad, nebot’ tam je tfeba krom¢ smlouvy i rubopis. Tohoto pozadavku se nelze
zprostit.!** Nicméné indosaci by mohl provést za deponenta A pravé depozitai B, pokud by k tomu
byl zmocnén. Stejné se vsak prevod takto uschovanych cennych papirt na tad jevi jako nejméné

prakticky.

Pro nepravidelnou uschovu pak nemaji ustanoveni § 1103 OZ vyznam, nebot’ pii ni neni

deponent vlastnikem a tedy nemuze vlastnické pravo prevést.

4.2. Imobilizované cenné papiry

Na rozdil od zaknihovanych nejsou imobilizované cenné papiry zvlastnim druhem véci
v pravnim smyslu odlisSnym od cennych papirti, nybrz jen cennymi papiry, které jejich emitent
ulozil do hromadné tischovy podle § 2413 OZ nebo provedl imobilizaci jiz vydanych cennych
papiri podle § 93a odst. 1 ZPKT. Pro ucely této prace je irelevantni, jakym zplsobem

k imobilizace doslo a nebudeme se zde tedy danym tématem zabyvat.

Imobilizované cenné papiry tedy vznikaji jako jiné cenné papiry a existuji v listinné podob¢,
a to at’ uz jako jednotlivé cenné papiry nebo jako hromadna listina dle § 524 OZ. Jsou ovSem
ulozeny do tschovy, tedy imobilizovany a nasledné zapsany do evidence tedy mediatizovany, aby
byla usnadnéna jejich prevoditelnost'?! a také zajisténa jejich lepsi ochrana pred ztratou, zni¢enim,
poskozenim nebo znehodnocenim.!'*? Imobilizovanost tedy neni pevné danym znakem cenného

papiru, ale pouze jeho momentéalnim stavem.

4.3. Zaknihované cenné papiry

V soucasnosti platna pravni uprava zaknihovanych cennych papirt je disledkem trendu

imobilizace, resp. mediatizace cennych papiri pokracujiciho jejich dematerializaci.!** Na rozdil

130 DOBROVOLNA, E. § 1103 [Pievod vlastnického prava k cennému papiru]. In: SPACIL, J. et al. Obcansky zdkonik
11, s. 345.

131 vide vyklad podany v ¢4sti 2 této prace.

132 JEZEK, V. § 2413 [Imobilizované cenné papiry a jejich evidence]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry
v novém obcanském zakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 377.

133 Tento trend byl popsan ve druhé &sti této prace vénované historii.
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od imobilizovanych se v ptipad¢ zaknihovanych cennych papirti nejednd o néjaky momentalni
stav cennych papird, nybrz o odliSnou véc v pravnim slova smyslu. Tim se soucasné pravni Giprava
1i81 od pfedchozi upravy obsazené v CenP, ktery rozliSoval mezi listinnou a zaknihovanou podobou

cennych papird.'**

Zatimco definice cenného papiru je obsazena v § 514 OZ, ustanoveni § 525 OZ Zadnou
definici zaknihovaného cenného papiru neobsahuje. Vyplyva z néj vsak, ze zaknihovany cenny
papir je zapisem v evidenci, ktery nahrazuje cenny papir. Chybi zde tedy listina - hmotny substrat,
ktery je defini¢nim znakem cenného papiru.!*> Z toho ovsem vyplyva, Ze ne kazdy cenny papir
muze byt nahrazen zaknihovanym cennym papirem, nebot’ u nékterych cennych papiri je listina
obligatornim pozadavkem. Tak je tomu napiiklad u smének a Sekli, coz vyplyva jiz

z¢l.1§ 1 bodu 1.a§ 76 bodu, resp. z &l. I § 1 zdkona &. 191/1950 Sb., sménecného a Sekového.!*¢

Vzhledem ke své ekonomické roli, jiz je nahrazeni pfedevSim hromadné obchodovanych
cennych papiri, se v piipadé zaknihovanych cennych papirti jedna zpravidla o véci zastupitelné. '’
K tomu OZ v § 525 odst. 1 stanovi, Ze zaknihované cenné papiry jsou zastupitelné, pokud byly
vydany tymz emitentem a pokud z nich vznikaji stejna prava. Z tohoto znéni by tedy vyplyvalo, ze
sta¢i splnit tyto dva znaky, tedy shodnost emitenta a prav, a neni nutné splnit znak treti, tedy
shodnost formy, jako je tomu dle § 516 odst. OZ v piipadé cennych papird.'*® Pravni Uprava je
ovSem do zna¢né miry vnitin€ rozpornd a napfi. z nékterych ustanoveni ZOK vyplyva, Ze forma se
rozliSuje rovnéZ u zaknihovanych cennych papirti.'* Takova polemika jde vSak jiz za hranice této

prace.

134 VITEK, J. § 525 [Zaknihovany cenny papir]. In: LAVICKY, P. a kol.: Obcansky zakonik I. Obecnd cast (§ 1—654).
Komentar. 1. vydani, Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1878.

135 VITEK, J. § 525 [Zaknihovany cenny papir]. In: LAVICKY, P. a kol.: Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1—654).
Komentar. 1. vydani, Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1878-1879.

136 vide napt. KOVARIK, Z. § 1 [Nélezitosti sménky]. In: KOVARIK, Z. Zdkon sménecny a Sekovy. 6. vydani. Praha:
Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 1.

137 Cf, VONDRACEK, Neprima drzba cennych papirii — pravni pojeti cennych papiri, op. cit., s. 502.

138

Diivodova zprava k § 525 zakona €. 89/2012 sb., obCansky zakonik (konsolidovana verze) ze dne 3. 2. 2012. In:

obcanskyzakonik.justice.cz/ [online]. [cit. 31. 03. 2020]. Dostupné z: http://obcanskyzakonik.justice.cz/tinym-ce-

storage/files/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovanaverze.pdf.

139 Vide napt. KRIZ, R. Nékolik poznamek k formé a omezené prevoditelnosti zaknihovanych akcii. Advokdtni denik

[online]. 7.7.2019, [cit. 15.3.2020]. ISSN 2571-3558. Dostupné z: https://advokatnidenik.cz/2019/07/07/nekolik-

poznamek-k-forme-a-omezene-prevoditelnosti-zaknihovanych-akcii/
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4.3.1.Zaknihovany cenny papir jako véc a predmét vécnych prav

V souvislosti s nehmotnou povahou zaknihovaného cenného papiru vyvstava otazka, zda se
jedné o véc v pravnim smyslu a zda na n¢j dopadaji ustanoveni o vécnych pravech. Na prvni otazku
muzeme odpoveédét vzhledem ke znéni § 489 OZ naprosto jednoznacné, nebot” ZCP je entitou
odliSnou od osoby a slouzi potiebé lidi, ¢imz padem je véci. Stejn€ jednoznacné pravdivy je vyrok,
ze se jedna o véc nehmotnou ve smyslu § 496 odst. 2, nebot” ZCP je vlastné pravo postradajici
jakoukoli hmotnou podstatu zapsané do evidence. Kone¢né pak miizeme konstatovat, ze se dle

§ 498 odst. 2 OZ jedna o véc movitou.'*

Odpovéd na dotaz, zda na ZCP dopadaji ustanoveni o vécnych pravech, nalezneme v § 979
OZ. Dle § 979 OZ se ustanoveni OZ o v&cnych pravech pouziji na véci hmotné i nehmotné, na
prava vsak jen potud, pripousti-li to jejich povaha a neplyne-li ze zakona néco jiného. Jiz vyse
jsme uvedli, ze ZCP je nehmoutnou véci, z ¢ehoz plyne, ze ustanoveni o vécnych pravech na n¢j
dopadaji.'*! T pokud vsak pohlédneme na podstatu zaknihovaného cenného papiru, totiz, e se
jedné o pravo zapsané v evidenci, musime dojit ke stejnému zavéru. Povaha tohoto prava, tedy
ZCP, totiz ptipousti, aby bylo déle ptevadéno, pripadné prechazelo, nékteré z nich nesou plody
(nap¥. dluhopisy) apod. Dokonce odd&li-li se od zakladniho ZCP samostatné pievoditelné pravo'?,
stiva se samo zaknihovanym cennym papirem.'** Kone¢né je tieba poznamenat, 7e je splnéna
1 druhd podminka v daném ustanoveni uvedend, totiz, Ze ze zdkona neplyne néco jiného. Zakon
naopak vyslovné s vécnymi pravy k ZCP operuje, o cemz sveédéi jiz nazvy nékterych instituti,
napt. Ucet vlastnika. Judikatura k dan¢ problematice je velmi omezena. Uved'me tedy na tomto

misté alespon nedavné rozhodnuti Nejvyssiho soudu, které vyslovné uvadi, ze v ptipadé ZCP se

140 VITEK, J. § 525 [Zaknihovany cenny papir]. In: LAVICKY, P. a kol.: Obcansky zdkonik I. Obecnd cdst (§ 1—654).
Komentar. 1. vydani, Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1880.

141 SPACIL, J. § 979 [Pouziti vécnépravnich ustanoveni na véci a prava]. In: SPACIL, J. et al. Obcansky zdkonik 11,
s. 8.

142 Cf. § 281 a7 283 ZOK nebo § § 18 DIuhZ.

143 JEZEK, V. § 526 [Evidence zaknihovanych cennych papirti]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém
obcanském zakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 73.
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jedna o nehmotnou véc, pfiCemz alesponn v této véci souhlasi s jinak nepfesveédCivymi

odtivodnénim soudt niz§ich stupt.!*

4.3.2.Zpisob prevodu zaknihovanych cennych papiri

Obcansky zakonik vychazi z predpokladu, ze v ptipad¢ zaknihovanych cennych papiri neni
nutno rozliSovat jejich formu. Vzhledem k tomu dochazi k nabyvani vlastnického prava k nim
jedinym zplisobem, a to zapisem v evidenci cennych papirti. Pravé nemoznost prevést vlastnictvi
k zaknihovanému cennému papiru jinak nez zménou zapisu v pfislusné evidenci je ostatné dle
§ 525 odst. 1 OZ jednim z jeho pojmovych znaki. V piipad¢ zaknihovanych cennych papirt tedy

dochézi k uplatnéni tzv. principu registrace.'*

Ptevod zaknihovanych cennych papird je upraven v § 1104 OZ. Jeho prvni odstavec je
vénovan pirevodiim a prechodiim na uctu vlastnika, druhy pak na uétu zakaznikti. Kone¢né je zde
1 tfeti odstavec regulujici nabyvani vlastnického prava k imobilizovanym cennym papirim, které

funguje obdobné jako v ptipadé ZCP.

K pfevodu vlastnického prava je zapotiebi fitulus, jimz bude nejcastéji smlouva, zpravidla
smlouva kupni, ale v tvahu pochopitelné ptichazeji i smlouva o zaptjcce nebo smlouva darovaci
apod. Modem pak bude v daném ptipadé zapis provedeny v pfislusné evidenci cennych papiri.
Jak uZ bylo feceno vySe, uplatni se princip registrace. Vlastnické pravo se nabyva k okamziku
zapisu v evidenci, jenZ mé konstitutivni povahu.'*¢ V piipadé¢, Ze k zapisu dochazi jen na uétu
vlastnika, nabyva se vlastnictvi timto zapisem (§ 96 odst. 2 ZPKT).'*” Naopak v piipadé typickém

pro dvoustupiiové evidence, totiz tehdy, kdy probéhne zapis na uctu zadkaznikl a nasledné na uctu

144 Usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 09.07.2019, sp. zn. 21 Cdo 1736/2019. [online]. [cit. 2020-04-17]. Dostupné z:
http://nsoud.cz/Judikatura/judikatura_ns.nsf/WebSearch/E6B7C6DA95477F26C125849400184815?0openDocument
&Highlight=0,.

145 DOBROVOLNA, E. § 1104 [Pievod vlastnického prava k zaknihovanému cennému papiru]. In: SPACIL, Jiti et
al. Obcansky zakonik I1I., s. 347 a nasl.

146 DOBROVOLNA, Eva. § 1104 [Pievod vlastnického prava k zaknihovanému cennému papiru]. In: SPACIL, Jifi et
al. Obcansky zakonik I11., s. 348.

147 Pro tiplnost nalezi dodat, Ze obdobnym zptisobem dochazi dle § 1331 OZ k zapisu smluvniho prava zastavniho.
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vlastnika je rozhodujici jiz zapis na uctu zakaznikl v centralni evidenci a zapis na ucet vlastnika

v navazujici evidenci ma toliko deklaratorni povahu (§ 96 odst. 1 ZPKT).!#

Ponékud jina je situace v ptipad¢ prechodu vlastnického prava. Zde mé zapis do evidence
vzdy deklaratorni povahu. Takovymi ptipady jsou naptiklad dédéni, zapis zéstavniho prava
ziizovaného jinak nez na zdkladé¢ smlouvy nebo ptfechod vlastnictvi zaknihovanych cennych

papiri v disledku napt. fuze nebo prevodu podniku.'#

4.3.3.Pifeména cenného papiru na zaknihovany cenny papir a naopak

Jelikoz toto téma uzce souvisi se zaknihovanymi cennymi papiry, pojednejme o ném na

tomto misté. Uc¢inme tak ale pouze v rozsahu nezbytné nutném pro cil této prace.

Cely proces pfemény cenného papiru na zaknihovany cenny papir se déli na dvé faze, faze
stahovani a faze nahrazovéni. O pfeméné CP v ZCP rozhoduje jejich emitent (§ 529 odst. 1 OZ),
pricemz toto své rozhodnuti musi uvetejnit a stanovit vlastnikim jednotlivych cennych papiri
lhiitu v trvani dva az Sest mésict pro odevzdani jejich CP (§ 529 odst. 2 OZ). Vlastnici mu pak své
CP odevzdaji, pficemz mu sdéli Cisla svych uctl, na nichZ maji byt nésledné¢ vznikl¢ ZCP
evidovany (§ 530 odst. 1 OZ). Odevzdanim konci stahovaci faze a nasleduje faze nahrazovaci, kdy
dle § 532 odst. 1 OZ na Zadost emitenta zaeviduje centralni depozitai zaknihované cenné papiry
do centralni evidence obdobné jako pti vydani zaknihovaného cenného papiru. Cenné papiry, které
nebyly odevzdany zaeviduje centralni depozitaf na zvlaStnim technickém Gctu, ¢imz dojde k jejich
preméné na ZCP (§ 533 odst. 1 OZ). Neodevzdané CP pak pozbyvaji platnost (§ 534 odst. 1 OZ)
a jejich vlastnikiim piipadne vytézek z prodeje ZCP, ktery je nahradil (§ 534 odst. 3 0Z).!>°

148 JEZEK, V. § 526 [Evidence zaknihovanych cennych papirt]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém
obcanském zdakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 69; VITEK, J. § 525 [Zaknihovany cenny
papir]. In: In: LAVICKY, P. a kol.: Obcansky zdkonik I. Obecna cast (§ 1—654). Komentdr. 1. vydéani, Praha: C. H.
Beck, 2014, s. 1880.

149 JEZEK, V. § 526 [Evidence zaknihovanych cennych papira]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém
obcanském zdakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 69.

150 Vice k tématu uvadi: VITEK, J. § 529 [Rozhodnuti o pfeméné cenného papiru na zaknihovany cenny papir]. In:
LAVICKY, P. et al.: Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1—654). Komentdr. 1. vydani, Praha: C. H. Beck, 2014,
s. 1900 a nasl.
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V piipadé premény zaknihovaného cenného papiru v cenny papir, je vyse uvedeny postup
do jisté miry obracen. I v tomto pfipadé rozhoduje o pieméné emitent a toto své rozhodnuti

zvefejni (§ 536 OZ).

Centralni depozitaf preda emitentovi do tficeti dnll ode dne emitentova oznameni vypis z centralni
obsahujici idaje o emisi, aby emitent véd¢€l, komu cenné papiry nasledné vydat (§ 537 odst. 1 OZ).
Centralni depozitai pak zrusi evidenci a nejdfive v tento den je emitent povinen vydat vlastnikovi

cenny papir (§ 539 OZ).

Uz z tohoto kratkého nastinu vidime, Ze se v ptipadé premén mezi CP a ZCP jedna o procesy
pomérné komplikované a Casové narocné. V piipad¢ Ceského systému se tedy jednd o systém
uzavieny, kdyz zde neni mozZno snadno a rychle provadét zmény mezi cennym papirem a jeho
ekvivalenty jako je napt. hromadna listina a zaknihovanym cennym papirem. Tato jeho vlastnost
zvlasté vynikne ve srovnani s dal$imi pravnimi fady, jez jsou pfedmétem této prace. Zvlasté pak
s pravem Svycarskym, které je systéme otevienym a preména mezi CP a ZCP zde probiha pouhym

uloZenim do uschovy a zipisem do evidence.'”!

4.4. Evidence cennych a zaknihovanych cennych papiri

Za ucelem pochopeni ¢eského systému uschovy cennych a zaknihovanych cennych papirt
je nejprve tieba podat vyklad o jejich evidenci. Autor si uvédomuje, Ze v této kapitole neni feceno
nic objevného, ale jeji zatazeni je nutné pro pochopeni nasledného pojednédni o Uschové, stejné

jako pro vytvotreni podkladu pro srovnani se zahrani¢nimi pradvnimi upravami.

Investi¢ni nastroje mohou byt vedeny ve dvou typech evidenci, a to v centralni evidenci
zaknihovanych cennych papirt (§ 92 ZPKT) a samostatné evidenci investi¢nich nastroji (§ 93
ZPKT), pfiCemzZ tyto se nejvice odliSuji druhem investi¢nich nastrojli, které jsou v nich
evidovany'>? a dale pak subjektem, ktery je vede.!>3 Oba typy evidenci jsou vedeny v elektronické

podobé a jsou nevetejné. Nejedna se tedy o vefejné seznamy ve smyslu § 980 OZ.

51K tomu vice pfedevsim v kap. 5.5 této prace.

152 JEZEK, V. § 526 [Evidence zaknihovanych cennych papira]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém
obcanském zdakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 62.

153 VITEK, J. § 514. In: LAVICKY, P. a kol.: Obcansky zakonik I. Obecna cast (§ 1—654). Komentat. 1. vydani,
Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1816.
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4.4.1.Predmét evidence

Nejprve je tieba vymezit, co mize byt predmét evidence, ptipadné uschovy. ZPKT operuje
s mnoha pojmy, jako jsou napf. investi¢ni néstroj, cenny papir, zaknihovany cenny papir apod.
O dvou posledné zminénych kategoriich byla jiz fe¢ vyse. Taxativni vycet investi¢nich nastroji je
uveden v § 3 odst. 1 ZPKT. Z tohoto ustanoveni mizeme dovodit, ze cenny papir a zaknihovany
cenny papir nejsou podmnozinami pojmu investi¢ni nastroj, nebot’ tento zahrnuje jen ty cenné ¢i
zaknihované cenné papiry, které¢ jsou obchodovatelné na kapitalovém trhu (§ 4 odst. 2 ZPKT),
tedy pouze tzv. investiéni (zaknihované) cenné papiry.!>* Dale totiz existuji cenné papiry, které
nejsou investi¢énimi nastroji, napf. sménky.'> Velk4 ¢ast cennych a zaknihovanych cennych papirti
je tedy zarovei investicnimi nastroji. Existuji vSak také cenné papiry, které investi¢nimi néstroji
nejsou. V piipadé a zaknihovanych cennych papirt si to 1ze predstavit jen té¢zko. Kone¢né mame
také investicni nastroje, které mohou, ale také nemusi byt cennymi papiry, jde naptiklad

o nejriznéjsi derivaty uvedené v § 3 odst. 1 pism. d) az 1) ZPKT.

Jen mimochodem si dovolujeme spiSe terminologickou poznamku. U investi¢nich nastroju,
které nejsou zaroven zaknihovanym cennym papirem, by bylo vhodné&jsi hovofit nikoli o evidenci
investi¢nich nastrojii, ale o evidenci o investicnich nastrojich, nebot’ maji hmotny substrat

a existuji 1 mimo evidenci, které je vedena o nich a nikoli ony v ni.

4.4.2.Centralni evidence zaknihovanych cennych papiri

Dle § 91 ZPKT lze zaknihované cenné papiry podle Ceského prava evidovat pouze
v centralni evidenci zaknihovanych cennych papirti a v evidenci navazujici na centralni evidenci
zaknihovanych cennych papird. Vyjimku z tohoto pravidla stanovuji pouze ZCP kolektivniho

investovani vedené v samostatné evidenci investi¢nich nastroji'>® a zaknihované cenné papiry

154 JEZEK, V. § 526 [Evidence zaknihovanych cennych papira]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém
obcanském zdakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 66.

155 T zde v3ak existuji vyjimky. Sménky vydavané zpravidla vétsimi spoleGnostmi v rdmci tzv. sméneénych programii
zpravidla nahrazuji dluhopisy, nebot’ jejich vydavani je mnohem snaz§i, a mohou byt tedy za urcitych okolnosti
(obchodovatelnost, delsi splatnost) povazovany za investi¢ni nastroje.

136 Srov. § 54 odst. 1 pism. a) ZISIF.
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vedené v evidenci ministerstva financi podle zakona upravujiciho rozpodétova pravidla'>’. Nutno
ovsem podotknout, Ze fondy kolektivniho investovani a ministerstvo financi se mohou rozhodnout
téchto vyjimek nevyuzit a vést predmétné zaknihované cenné papiry v centralni evidenci

zaknihovanych cennych papiri.!>®

Centralni evidenci zaknihovanych cennych papirit je dle § 92 odst. 1 ZPKT evidence
zaknihovanych cennych papiru, kterou vede podle ceského prava centralni depozitar nebo
zahranicéni centrdlni depozitar. V Ceské republice piichazeji jako centralni depozitafi v ivahu
jednak spole¢nost Centralni depozitai cennych papirt, a. s., jednak Ceska narodni banka.'> Dle
¢l. 23 a 25 Nafizeni o centralnich depozitafich mohou své sluzby na uzemi CR poskytovat také

centralni depozitafe jinych ¢lenskych stata.

Centralni evidence zaknihovanych cennych papirii je dvoustupniova. Na vys$im stupni stoji
pravé centralni evidence v uz§im slova smyslu vedena centralnim depozitdifem, na niz$im
navazujici evidence vedené jednotlivymi subjekty pak subjekty uvedenymi v § 92 odst. 2 ZPKT
(napf. banky, obchodnici s cennymi papiry, zahrani¢ni centralni depozitafe apod.), které své sluzby
poskytuji koncovym zikaznikiim (deponentiim). Jedn4 se o projev tzv. Gi¢astnického principu'®,
o n¢&jz se systém centralni evidence zaknihovanych cennych papira opira. Dle tohoto principu totiz
centrdlni depozitai nevede Uty v evidenci pro koncové zédkazniky (deponenty), ale jen pro své
ucastniky (depozitate). Tomuto systému pak odpovida i ¢lenéni majetkovych ucti na ucty

vlastniku a zakazniku.

4.4.3.Samostatna evidence investi¢nich nastroji

Zakladni pravni Gpravu samostatné evidence investi¢nich nastrojii nachazime v § 93 ZPKT.

Hned v prvnim odstavci tohoto paragrafu je uveden zdanlivée taxativni vycet investi¢nich nastroju,

157°§ 35 odst. 1 pism. d) zakona ¢&. 218/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlech a 0 zméné nékterych souvisejicich zakoni
(rozpoctova pravidla).

158 CERMAK, op. cit.

19 HUSTAK, Z. § 3 [Investiéni nastroje]. In: HUSTAK, Z. et al. Zdkon o podnikéni na kapitdlovém trhu. 1. vydani.
Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2012, s. 49.

160 Opakem je stfediskovy princip, resp. stfediskova evidence, jeZ se uplatnila v pfipadé Stiedisko cennych papirt. Cf.
JEZEK, V. § 526 [Evidence zaknihovanych cennych papirii]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém
obcanském zakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 64 a nasl.
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které mohou byt predmétem této evidence. Zdanlive taxativni proto, Ze pismeno d), které vycet
uzavira, samo nepodava uzavieny vycet investicnich nastroji, nybrz stanovi, ze se jedna
o investi¢ni nastroje, které nejsou uvedeny v pismenech a) az c) téhoz odstavce a jejichz povaha

to umoziuje.

Co se cennych a zaknihovanych cennych papira ty¢e, mohou byt v samostatné evidenci
vedeny zaknihované cenné papiry kolektivniho investovani. Jak jiz bylo zminéno vyse, jedna se o
vyjimku z pravidla, ze zaknihované cenné papiry maji byt vedeny v centrdlni evidenci
zaknihovanych cennych papirti. Dale pak mohou byt v samostatné evidenci evidovany listinné
investi¢ni nastroje, imobilizované cenné papiry, a ty zahrani¢ni investi¢ni nastroje, které jsou
cennymi papiry. Investicni cenné nastroje, které cennymi papiry nejsou, napi. nckteré derivaty,
nejsou predmétem této prace, a proto se jim dale nevénujeme. VSeobecné lze vsak fici, ze pro
jejich evidenci plati stejna pravidla jako pro evidenci ostatnich investi¢nich nastrojii v samostatné

evidenci.

Ustanoveni § 93 odst. 2 ZPKT pak uvadi opét pouze zdanlive taxativni vycet subjektl, které
mohou vést samostatnou evidenci investicnich nastrojii v uzs§im slova smyslu, tedy jeji vrchni
uroven. Jedna se o obchodnika s cennymi papiry, investicni spoleCnosti a investi¢ni fondy,
provozovatele vypotadaciho systému, banky a zahranicni osoby, jejichz ¢innost odpovida ¢innosti
nékteré z vyse uvedenych osob a které jsou opravnény poskytovat investiéni sluzby v Ceské
republice. Opravnénym vést samostatnou evidenci je ovsem také Ceska republika, ktera
prostiednictvi ministerstva financim nebo jim zfizené pravnické osoby vede evidenci statnich

dluhopisti dle § 35 odst. 1 pism. d) RozPr a dale pak CNB dle § 33 odst. 2 ZCNB.'®!

Podstatné je, ze 1 centralni depozitaf je opravnén vést samostatnou evidenci investi¢nich
nastrojii, nebot’ je zaroven provozovatelem vypotadaciho systému investi¢nich nastrojii uvedené
v § 93 odst. 1 pism. b) az d) ZPKT.!%? V této evidenci jsou evidovany predev§im zahrani¢ni cenné
papiry emitentil, ktefi neuzavfeli s centrdlnim depozitafem smlouvu o vedeni evidence emise

a dale listinné cenné papiry, které jsou v ischové centralniho depozitate.'®* Centralni depozitat tak

16l FRANEK, M. § 93 [Samostatna evidence investiénich nastroji]. In: HUSTAK, Z. et al. Zdkon o podnikéni na
kapitalovém trhu. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2012, s. 590 a nasl.

162 Vide vyse.

163 (1. 2 odst. 3 Druhy &t v evidencich CDCP Verze 1., u¢inna od nabyti pravni moci povoleni k &innosti centrélniho
depozitate podle CSDR. In: cdep.cz [online]. [cit. 2020-03-21]. Dostupné Z:

https://www.cdcp.cz/images/dokumenty/pravidla_predpisy _cdcp/CDCP_druhy_uctu.pdf
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vede nejen centralni evidenci, ale i evidence samostatné, coz znamend, ze je thelnym kamenem

obchodu s cennymi papiry a investi¢nimi nastroji obecné¢.

Evidenci navazujici na samostatnou evidenci pak dle § 93 odst. 3 ZPKT mohou vést stejné
subjekty jako samostatnou evidenci samotnou a krom nich jesté centralni depozitaf, zahrani¢ni

centralni depozitafr nebo zahrani¢ni osoba opravnéna vést evidenci investi¢nich nastroja.

Podrobnéjsi pozadavky na organizacni a technické zabezpeceni samostatné evidence
a evidence na ni navazujici stanovi vyhlaska ¢. 58/2006 Sb., o zptisobu vedeni samostatné evidence

investi¢nich nastroji a evidence navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich néstroju.

4.4.4.Majetkové acty

Zaklad zakonné upravy majetkovych ucti nalezneme v § 94 ZPKT. V piipade
zaknihovanych cennych papirti existuje zvlastni ustanoveni obsazené v § 526 OZ, to vSak pouze
uvadi, ze evidence zaknihovanych cennych papirti vede na majetkovych uctech, jimiz jsou ucet
vlastnika nebo udet zdkazniki. Toto obecné pravidlo je pak detailngji rozvedeno v § 94 ZPKT.!%4
I pro samostatnou evidenci investicnich néstroji se uplatni toto ustanoveni navic dale
rozpracované v § 6 vyhlasky ¢. 58/2006 Sb., o zptisobu vedeni samostatné evidence investi¢nich
nastrojil a evidence navazujici na samostatnou evidenci investi€nich nastrojii. O majetkovych

uctech v obou druzich evidenci tedy bude pojednéno souhrnné.

Ucty vlastnikii i zakaznikii jsou vedeny v centralni i samostatné evidenci, pfi¢emz dty
zékaznikd jsou vedeny jen na vysSi Grovni evidence, kdezto Uty zakaznikl 1 v evidencich
navazujicich.'®®> Dle § 94 odst. 2 ZPKT vede osoba vedouci centralni evidenci zaknihovanych
cennych papirti tuto evidenci na uctech vlastnikli nebo Uc¢tech zakaznikli. AvSak osoba vedouci
evidenci navazujici na centralni evidenci zaknihovanych cennych papiri smi dle § 94 odst. 3 ZPKT
tuto vést jen na uctech vlastnikti. Nemtize tedy otevirat dalsi ucty zadkaznikd pro dalsi depozitare,
coz by vedlo k vytvoteni dal§iho stupné evidence. Tim je tedy docileno dvojstupiiovosti centralni

evidence.

164 VITEK, J. [Evidence zaknihovanych cennych papirt]. In: Obcansky zdkonik I. Obecnd cast (§ 1—654). 1. vydani.
Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 1879.

165 JEZEK, V. § 527 [Evidence zaknihovanych cennych papirii]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém
obcanském zakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 74.
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I osoba vedouci samostatnou evidenci ji smi dle § 94 odst. 4 ZPKT vést na obou typech uctu.
Potud tedy plati to samé, co v piipadé centralni evidence. Dle véty prvni § 94 odst. 4 ZPKT pak
osoba, ktera vede evidenci navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich néstroji, vede tuto
evidenci na uctech vlastnikii nebo uctech zakaznikd. Zda se, Ze je tim prolomen princip
dvojstuptiovosti evidence, ale tak je tomu jen z&asti. Udet zakaznika v navazujici evidenci smi byt
totiz zfizen pouze pro zahrani¢ni subjekt, tedy pfesnéji pro osobu uvedenou v § 93 odst. 3 pism.
e) nebo g), kterd vede navazujici evidenci v zahrani¢i podle zahrani¢niho pravniho fadu.'®® Tato
dalsi Groven se vSak jiz bude nachazet mimo oblast ¢eského prava a mizeme tedy prohlasit, ze
1 samostatnd evidence investi¢nich nastroji ma dle ceského pravniho fadu pouze dvoustupnova,

piicemz toto omezeni byva kritizovany naukou.'®’

Ve vrchni trovni obou evidenci je mozno vést jak ucet zdkaznikt, tak ucet vlastnika. Snad
by se vzhledem k vyse fecenému mohlo zdat, ze vedeni G¢tu vlastnika na této urovni nema smysl,
tak tomu vSak neni. Mnohé osoby vedouci evidence navazujici na centralni evidenci ZCP
a investi¢nich nastroji (napt. banky) totiZ s témito nastroji obchoduji nejen jménem a na ucet
svych zakaznikd, ale také na svym jménem a na sviij ucet. Nejedna se o nic vyjimecného, ba prave
naopak o véc zcela béznou, dokonce vyzadovanou ¢l. 38 odst. 2 Nafizeni o centralnich

depozitatich.

Pojd’me se nyni podivat na jednotlivé typy majetkovych ucta.

4.4.5. Typy ucta

Cenné ani zaknihované cenné papiry nelze evidovat anonymné, ale pouze v evidenci na
nékterém z typti majetkovych 0éti.!®® V dalsim pojednavame spole¢né o tctech vedenych
v centralni evidenci zaknihovanych cennych papirii i v samostatnych evidencich, nebot’ pro né az

na vyjimky plati stejna pravidla.

Na vysSim stupni jsou evidence vedeny bud’ na uctech vlastnikli, nebo zakaznikl. Ucet

zakaznik@ (nominee, omnibus account) oteviraji depozitdii na vysSi Urovni evidence pro

166 CERMAK, op. cit.

167 ELEK, Cenné papiry, s. 775; JEZEK, V. § 527 [Evidence zaknihovanych cennych papirt]. In: MAREK, R. a V.
JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zéakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 75.

168 JEZEK, V. § 527 [Uget vlastnika]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. 1.
vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 74.
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jinak opravnénym z investi¢nich nastroji, ale ma je pouze v detenci, tedy u sebe nikoli pro sebe,
ale pro koncové zakazniky - deponenty.!%® Dané ustanoveni je navic pravni fikci, takze i kdyby
depozitaf vedl na uctu zdkaznikli vedle zaknihovanych cennych papird zakaznikd i své
zaknihované cenné papiry, bude na celek ZCP vedenych na uctu pohlizeno jako na vlastnictvi osob
odlisnych od depozitafe, pro kterého je tcet veden.!”® Z ¢l. 38 odst. 2 Nafizeni o centralnich
depozitatich pak vyplyva, ze centralni depozitai vede evidenci a ucty, které kazdému tcastnikovi
(depozitati) umoziuji rozlisit své cenné papiry od cennych papirti jeho zakaznik@ (deponenti).'”!
Na tomto misté je tieba upozornit, ze toto pravidlo plati jen pro centralni evidenci zaknihovanych

cennych papird.

Stejné pravidlo pro samostatnou evidenci je v§ak obsazeno v § 2412 odst. 2!7? ve spojeni
s § 2410 vétou prvni OZ!'73. 1 v dal§im pak vyse uvedena pravidla o vedeni Gi¢tu zdkaznik{ plati
ipro samostatnou evidenci s tim, Ze vedeni majetkovych ucti je upraveno v § 6 vyhlasky
¢. 58/2006 Sb., o zplisobu vedeni samostatné evidence investicnich nastroji a evidence navazujici

na samostatnou evidenci investi¢nich nastroja.

Koneé¢né je pak v § 130 odst. 1 ZPKT uvedeno, ze je-li vydano rozhodnuti o upadku
obchodnika s cennymi papiry, insolvencni spravce je povinen majetek zdakaznika bez zbytecného
odkladu vydat zdkaznikovi. 1 z tohoto ustanoveni tedy jasné plyne, Ze ten, pro n€hoz je veden ucet
zéakaznikd, neni vlastnikem cennych, zaknihovanych cennych papiri ani investi¢nich nastroju,

které jsou na uctu vedeny.

Evidence jsou v konecném stupni vedeny na uctech vlastniki, pro néz plati vyvratitelna

domnénka, Ze vlastnikem ZCP nebo investi¢nich nastrojii na nich vedenych je majitel uctu. Je

169 JEZEK, V. § 528 [Uget zakaznikd]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. 1.
vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 83.

170 JEZEK, V. § 528 [Utet zakazniki]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku. 1.
vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 84.

17! Stejné tomu bylo podle jiz k 31.12.2013 zruseného § 110 odst. 3 ZPKT: Majitel iic¢tu zdkaznikii eviduje investicni
nastroje vedené na uctu zakazniki oddélené od svého majetku.

172.§ 2412 odst. 2 OZ: Jde-li o hromadnou tischovu imobilizovanych cennych papirii, #idi se jeji podminky pravidly
vedeni samostatné evidence investicnich nastrojii podle zakona upravujiciho podnikani na kapitalovém trhu; ke vzniku
druhotné uschovy se nevyzaduje predani cennych papiri druhotnému schovateli.

173§ 2410 OZ véta prvni: Pii hromadné uschové se cenny papir uschovd spolecné s cennymi papiry ostatnich

uschovatelit oddeélené od cennych papirii schovatele.
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tteba poznamenat, ze domnénka vlastnictvi obsazend v § 527 odst. 2 OZ zminuje pouze
zaknihované cenné papiry a nikoli jiné véci. Neni vSak divod nevztdhnou analogicky toto
ustanoveni i na cenné papiry a jiné véci, které mohou byt predmétem vlastnického prava.'’
Opacny zaver by nas dovedl do situace, kdy bychom neméli jak urcit, komu véci vedené v evidenci
nalezi. Co se pak véci, které nemohou byt predmétem vécnych prav (napt. nékterych derivatu,
které jsou smluvnimi pravnimi vztahy) tyce, nebude zde pochopitelné¢ mluvit o vlastnictvi, ale
o tom, ze majitel uctu vlastnika je z téchto opradvnény. Nalezitosti uctu vlastnika vedeného

samostatné evidenci upravuje opét § 6 vyhlasky ¢. 58/2006 Sb.

Krom uctu zdkaznika i vlastnika existuji v centralni evidenci zaknihovanych cennych papira
jeste dalsi ucty. Jsou jimi zvlastni technicky et emitenta, na kterém jsou pii pfeméné cenného
papiru na zaknihovany cenny papir podle § 533 odst. 1 OZ evidovany neodevzdané papiry
a nezatazeny ucet dle § 202a ZPKT, coz je ucet vlastnika investi¢nich nastroji diive vedeny
v evidenci Stiediska cennych papirt, ktery centralni depozitar ptevzal podle § 202 ZPKT a jehoz
majitel dosud neuzaviel smlouvu s uéastnikem centralniho depozitate. !’ Je tieba fici, Ze v piipadé
druhého z nich se typové jedna o ucet vlastnika. Jsou na ném ostatné evidovany finan¢ni nastroje,
které stiedisko pro jejich vlastnika vedlo. Uéty vedené podle § 533 odst. 1 OZ a § 202a ZPKT

vSak pro svou specidlni funkci stoji mimo nas zajem.

4.5. Uschova cennych papira

4.5.1.Pouzitelnost ustanoveni o ischové na zaknihované cenné papiry

NeZz zahdjime samotny pravni rozbor uschovy, musime si nejprve zodpoveédét otazku,
nakolik jsou ustanoveni o ni aplikovatelné nejen na cenné papiry (listinné), ale i na zaknihované
cenné papiry. Kli¢ k odpovédi se skryva v § 525 odst. 2 OZ, ktery zni: Ustanoveni o cennych
papirech se pouZiji i na zaknihované cenné papiry, ledaze to vylucuje jejich povaha, tento zakon
nebo jiny pravni predpis. Nuze povaha ZCP rozhodné nevylucuje, aby byly pfedmétem tschovy.

Jak jiz bylo feceno vySe, jednéd se o véc nehmotnou, kterd mize byt pfedmétem vécnych prav.

174 Cf. VITEK, J. § 527 [Ucet vlastnika]. In: LAVICKY, P. et al.: Obcansky zdkonik I. Obecnd cdst (§ 1—654).
Komentar. 1. vydani, Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1816.

175 JEZEK, V. § 527 [Ucet vlastnika]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zékoniku.
1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 76.
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Préavé tato nehmotna povaha je hlavnim rozdilem mezi CP a ZCP, ale nikterak nebrani tomu, aby
byl ZCP ptedmétem uschovy. To, Ze se jedna pouze o zapis v evidenci, neni na piekazku. Pokud
deponent nechava vést své ZCP v evidenci depozitafe, svéfuje mu je tim a my muze stejné jako
Papinian v D 16, 3, 24 fici: quid est enim aliud commendare quam deponere?'’® Tedy svéfit
nékomu néco a dat véc do tischovy je to samé. Podobné ostatné mluvi i § 2408 OZ: Ustanoveni o
uschové se pouziji primérené i na pripady, kdy ma nekdo podle smlouvy nebo podle jinych

ustanoveni zdakona opatrovat véc pro jiného.

Povsimnéme si ted’ druha ¢asti ustanoveni § 525 odst. 2 OZ: Ustanovent o cennych papirech

se pouziji i na zaknihované cenné papiry, ledaze to vylucuje jejich povaha, tento zakon nebo jiny

pravni predpis. Obcansky zakonik sdm v ustanovenich o Gschové pouZiti téchto ustanoveni na

ZCP nevylucuje. Naopak v § 2414 OZ predpoklada pouziti ustanoveni jiného zakona o ZCP na
imobilizované cenné papiry. To jeSté samo o sobé ovSem neznamend, ze tento vztah funguje
1 opacné. Jen je tim ddle demonstrovana blizkost mezi imobilizovanymi a zaknihovanymi cennymi
papiry. Podstatnéjsi jsou ustanoveni ZPKT, ktery opakované uschovu zaknihovanych cennych
papirt zminuje. Snad nejpregnantnéji je fakt, ze v pfipadé, kdy depozitat vede na uctu pro
deponenta ZCP, se jednad o uschovu, vyjadien v § 4 odst. 5 ZPKT: Investicni sluzba uschova
a sprava investicnich nastrojii pro zdakaznika zahrnuje téz vedeni evidence navazujici na centralni
evidenci zaknihovanych cennych papirii (§ 92), vedeni samostatné evidence investicnich ndstroji
nebo vedeni evidence navazujici na samostatnou evidenci investicnich nastrojii (§ 93).177 V
evidenci navazujici na centralni evidenci zaknihovanych cennych papiri 1ze vést pouze ZCP na
zadné jiné investicni nastroje tedy prvni ¢ast tohoto ustanoveni ani sméfovat nemuze. Ke stejnému
zavéru dospéjeme 1 pii rozboru § 92 odst. 2 ZPKT, kde je uvedeno, Ze osoby vedouci evidenci
navazujici na centralni evidenci zaknihovanych cennych papird musi mit v povoleni uvedenou
investi¢ni sluzbu ischova a sprava investi¢nich nastrojii véetné souvisejicich sluzeb.!”® Kdyby se

v daném piipad¢ nejednalo o tschovu, nebylo by takového povoleni tieba.

176 Vzdyt je snad néco jiného svéfit nez uschovat?“ SKREJPEK, op. cit., s. 37.

177 Ani v tomto pifpadé se vSak nejednd o rozhodujici argument sim o sobg&, nebot’ je tieba pamatovat, Ze dané
ustanoveni piejaté z Ptilohy I oddilu B bodu 1) natizeni MIFID II je spiSe vefejnopravniho charakteru a v kontextu
ZPKT spiSe upravuje, pro jaké sluzby musi byt ziskdno povoleni, nez by ur€ovalo soukromopravni pojeti dané¢ho
pravniho vztahu. Nicméné pokud pfijmeme za svou myslenku existence racionalniho zakonodarce, ktery pouziva
zakonné pojmy s védomim jejich vyznamu, neni ani toto na Skodu.
178 Podobné téz § 93 odst. 2 a 3 ZPKT.
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Autorav nazor v této véci neni ojeding€ly. Jak ostatné uvadi i komentat: Zakon [ZPKT] zjevne
vychazi z toho, Ze soukromopravni podstatou evidence investicnich nastroju je zavazek ze smlouvy
o uschove. Tomu odpovida i skutecnost, ze v souvislosti s prijetim zdkona o podnikani na
kapitalovém trhu byla doplnéna uprava uschovy cennych papiri, vztahujici se piivodné vyhradné
na listinné cenné papiry, o ustanoveni vztahujici ji primérené i na zaknihované cenné papiry, coz
umoznilo vyuzit uschovu téz v ramci evidence zaknihovanych cennych papiru (§ 34 odst. 12
CenP).'” Pravé § 34 odst. 12 CenP uvadél, Ze ustanoveni o uschové (listinnych) cennych papirti
se pouziji pfiméten¢ i na ZCP. Dnes jiz takové specialniho ustanoveni v pravni Gipravé uschovy

neni v tieba, nebot’ toto pravidlo je obsazeno ve vyse citovaném § 525 odst. 2 OZ.

Najdou se pravda i autofi, ktefi podobny pfistup odmitaji a tvrdi, Ze v ptipadé ZCP nelze
mluvit o uschové. Divodem ma byt naptiklad fakt, Ze pokud by mélo dojit k uschove
zaknihovanych cennych papiri, z obecné definice uschovy by vyplyvala povinnost prevzeti
schovatelem. Prevzit zaknihované cenné papiry lze pouze tak, Ze budou pripsany na majetkovy
ucet. Protoze na uctu vlastnika mohou byt evidovany pouze zaknihované cenné papiry toho, pro
nehoz byl ucet zrizen, mohlo by dojit k prevzeti zaknihovanych cennych papirii pouze zapisem na
ucet zdkaznikii. Ucet zdkaznikii miize byt ziizen pouze pro omezeny okruh subjektii, které jsou
opravnény vést navazujici evidenci (§ 92 odst. 3 a § 93 odst. 3 ZPKT). Podle naseho nazoru je
uschova zaknihovanych cennych papirii pojmovée vyloucena, protoze ty jsou nehmotnym zaznamem
v evidenci.'®® S t&mito argumenty nelze souhlasit. Pfedevsim je tfeba zminit, Ze na Gétu vlastnika
mohou byt vedeny 1 ZCP osoby odlisné od vlastnika. Domnénka, ze vlastnictvi téchto ZCP svéd¢i
majiteli uctu, zakotvend v § 525 odst. 2 OZ je ostatn¢ pouze domnénkou vyvratitelnou. Pokud je
dale stanoveno, Ze jen urCité osoby sméji vést navazujici evidenci a tedy provadét uschovu
zaknihovanych cennych papirti, neni to argumentem proti tomu, Ze tento pravni vztah je ischovou.
Ptfijimat vklady od vefejnosti pfeci také mize pouze omezeny pocet subjektid majicich bankovni
licenci, a smlouvy jimi uzaviené nepfestavaji byt smlouvami o uctu jen proto, Ze je smi uzavfit jen
urdity okruh subjektt.'®! I posledni argument, tedy, Ze Gischova nehmotnych predmétii je pojmové

vyloucena, je lichy, o ¢emZ byla fec jiz vySse.

179 PIHERA, V. Pododdil 2. [Uschova cenného papiru (§ 2409-2414)]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zékonik VI.
Zavazkové pravo. Zvlastni cast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 759.

180 JEZEK, V. § 2402 [Zakladni ustanoveni]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském
zakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 364.

181 K ptijiméani vkladii bez licence LISKA http://www.bulletin-advokacie.cz/prijimani-vkladu-bez-licence
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Nakonec i tito autofi odmitajici, Zze v ptipad¢ evidence ZCP se jedna o uschovu, dochazeji
k zavéru, ze diky § 2408 OZ se ustanoveni o uschové piimérené pouziji i na opatrovani véci pro
jiného, kterym je vedeni i evidence zaknihovanych cennych papirt.'®? Prakticky disledek tedy

tento jejich odliSny teoreticky piistup nema.

4.5.2.Pravni uprava uschovy cennych a zaknihovanych cennych papiri de lege lata

Soucasna pravni uprava uschovy cennych papiri obsazena v obcanském zakoniku navazuje
na predchozi Gipravu CenP, ktery rozlisoval ischovu samostatnou a hromadnou. '3* Nejinak je tomu

podle obcanského zakoniku.

4.5.3.Samostatna uschova

Zakladni pravidlo obsazené v § 2409 odst. 1 OZ zni: Schovatel drzi cenné papiry v uschové
oddeélené od vlastnich cennych papirii nebo cennych papiri jinych uschovatelii; to neplati, jedna-
li se o hromadnou uschovu nebo bylo-li sjedndno s uschovatelem odlisné. Zékladnim feSenim
uschovy cennych papiri je tedy pravidelnd uschova, nebot depozitdf je povinen oddélit

deponentovy CP (a ZCP) od CP svych a CP jinych deponent.

Zakonnou povinnosti depozitate je dle § 2409 odst. 2 OZ vedeni evidence, jejimz obsahem
Jje téz identifikace uschovatele a misto uloZeni cenného papiru. V ptipadé obCanského zakoniku se
jedné o obecné, ba naprosto zékladni ustanoveni o vedeni evidenci. Pravé proto obsahuje § 2409
odst. 2 OZ slovo téZ, jimz je naznaceno, Ze existuji i dal§i pozadavky na obsah takové evidence.
Zvl1astni normy upravujici vedeni evidenci jsou pak uvedeny v jinych predpisech, napt. ZPKT, coz

bylo probrano vyse.

V ostatnim se na samostatnou uschovu aplikuji obecnd ustanoveni obcanského zakoniku
o uschove, cili § 2402 az 2408 OZ, tedy alespon potud, pokud neni ve zvlaStnich ptedpisech
stanoveno jinak. Ze znéni § 2402 OZ schovatel [se] zavazuje prevzit véc, aby ji pro uschovatele
opatroval, dovozujeme jednak, ze se jedna o kontrakt konsenzualni, jednak ze vlastnické pravo

k uschované véci neptechdzi a depozitaf je toliko detentorem, nebot’ ma véc u sebe (corporalis

182 JEZEK, V. § 2402 [Zakladni ustanoveni]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském
zakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 364.
183 ¢f. § 34 odst. 2 a 3 CenP.
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possessio), ale nikoli s imyslem mit ji pro sebe jako svou vlastni (animus possidendi).'** Tim
padem se také pfi insolvenci depozitafe uschované CP nebo ZCP nestavaji soucasti majetkové
podstaty a maji byt vydany deponentovi. To je ostatné vyslovné stvrzeno jiz vySe uvedenym
ustanovenim § 130 odst. 1 ZPKT. Jelikoz nedochazi k prevodu vlastnického prava, zapovida
§ 2405 OZ depozitati, aby uschovanou véc uzil pro sebe nebo umoznil jeji uziti jinému. Pokud by
tak pfesto ucinil, odpovida i za nahodilou Skodu. Na rozdil od bézné uschovy vsak depozitar dle
§ 2412 odst. 1 OZ smi i bez svoleni deponenta piedat jeho CP nebo ZCP jinému depozitafi a ulozit
je tak do druhotné uschovy. Jelikoz se vSak jednéa o dispozitivni ustanoveni, mohou je smluvni

strany vylougit.!®

Deponent mé v zasad€ narok na to, aby mu byly CP vydany kdykoli o to pozada. To plati
podle § 2404 OZ tehdy, kdy neni z okolnosti ziejmé, jak dlouho ma byt véc v tischové, stejné jako
v ptipad¢, kdy byla doba tischovy sjednana (§ 2403 odst. 2 véta prvni OZ). Neni vSak pravidla bez
vyjimky. Co se imobilizovanych cennych papiri tyce, ma dle § 2413 odst. 2 OZ deponent pravo,
aby mu byl cenny papir vydan jen za podminek stanovenych v emisnich podminkach CP.
Ustanoveni § 2414 OZ dokonce pfipousti situace, kdy nelze pozadovat vydani jednotlivého
cenného papiru. Pak maji byt pfiméfené uplatnény ustanoveni o ZCP.!3¢ Co se pak vydani ZCP
z uschovy tyce, nardzime zde pochopitelné na jejich nehmotnou povahu, pro niz neni fyzické
vydani moZné. Pfedmétna ustanoveni je vSak tieba vykladat tak, Ze deponent méa misto fyzického

vydani pravo na pievod svych ZCP na ucet vedeny jinym depozitafem.

Depozitat odpovida za uschované CP a ZCP dle § 2944 OZ. Toto ustanoveni upravuje
obecnou odpovédnost detentora, ktery odpovidd za jakoukoli Skodu na véci, kromé Skody
nahodilé.'®” Jednd se o odpovédnost objektivni a $kiidce se miZe liberovat, pokud prokaze, Ze by

ke $kodé doslo i jinak.'8® Ustanoveni § 2944 OZ se vsak tyka jen Skody na véci, jeZ je pfedmétem

18 PIHERA, Vlastimil. § 2402 [Zakladni ustanoveni]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zakonik VI. Zdavazkové pravo.
Zvlastni ¢ast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 750.

185 JEZEK, V. § 2402 [Uziti véci v uschové]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku.
1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 369.

186 JEZEK, V. § 2404 [Neur¢ita doba uschovy]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském
zdkoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 367.

1871 za tu v8ak odpovida, pokud véc pouzil pro sebe nebo umoznil jeji uziti jinému. Vide § 2405 OZ.

188 BEZOUSKA, P. § 2944 [Skoda na pievzaté véci]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zékonik VI. Zavazkové pravo.
Zvlastni ¢ast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 1661 a nasl.
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tschovy. Odpovédnost za poruseni smlouvy se tak bude fidit § 2913 OZ.'% I v tomto piipadé se
jedna o objektivni odpovédnost, ale moznosti liberace jsou pon¢kud Sirsi. Dle § 2913 odst. 2 OZ
se Skidce povinnosti k ndhrad¢ zprosti, prokaze-li, ze mu ve splnéni povinnosti ze smlouvy
docasné nebo trvale zabranila mimoiadna neptfedvidatelnd a neptfekonatelna prekazka vznikla
nezavisle na jeho vili. Nahodild skoda pak samoziejmé postihuje vlastnika CP nebo ZCP, tedy

deponenta.

Zatimco dle prava fimského se v ptipadé uschovy jednalo o kontrakt pfisné bezuplatny,
dnesni pravo na této podmince netrva. Podle § 2406 odst. 2 OZ: Uplata za tischovu ndlezi
schovateli jen tehdy, bylo-li to ujednano nebo plyne-li to ze zvyklosti, z predchoziho styku stran
nebo z predmétu cinnosti schovatele. Je naprosto jasné, ze v piipadé banky nebo obchodnika
s cennymi papiry je uschova CP a ZCP predmétem jejich Cinnosti a nadto bude tuplata za
poskytované sluzby tischovy v naprosté vétsina ptipadi upravena smluvng. V této uplaté jsou pak
kromé zisku depozitafe zapocitany i jeho naklady, takze zpravidla neni divod aplikovat § 2406
odst. 1 OZ, jeZ pojednava o nakladech vzniklych v souvislosti s opatrovanim piedmétu tschovy.
Neni-li v§ak zvlastniho ujednani, bude toto ustanoveni pochopitelné¢ pouzito a deponent nahradi
depozitafi nezbytné naklady, které na véc pfi jejim opatrovani vynalozil. Nahrada jinych nez
nezbytnych ndkladl se pak tidi ustanovenimi o nepfikdzaném jednatelstvi, tedy § 3006 a nasl.

OZ.IQO

4.5.4.Uhrnn tschova

Uhrnnou tischovu soudasné eské pravo nezni. Ze zasady smluvni volnosti vyjadiené
v § 1746 odst. 2 OZ dovozujeme, Ze by ji strany mohly uzavfit, ale v praxi se tak nedéje, nebot’

tato forma ischovy prakticky strandm nepiinasi prakticky Zadné vyhody.

189 PIHERA, Vlastimil. § 2405 [Poruseni povinnosti schovatele]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zdkonik VI.
Zavazkové pravo. Zvlastni ¢ast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 756.

190 JEZEK, V. § 2406 [Nahrada nakladt a uplata]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském
zakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 369 - 370.
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4.5.5.Hromadna uschova

Dalsim zplisobem tschovy cennych a zaknihovanych cennych papir je dle obcanského
zakoniku hromadné Gschovy. O hromadnou uschovu se dle § 2410 OZ jedna tehdy, je-li cenny
papir uschovan spolecné s cennymi papiry ostatnich deponenti oddélené¢ od cennych papira

depozitate. Cenné papiry v hromadné tschové pak nalezi vS§em uschovatelim spole¢né.

V piipadé hromadné tischovy se pochopiteln€¢ musi jednat o CP a ZCP zastupitelné, 1 kdyz
to n&ktefi autofi odmitaji a tvrdi, Ze v hromadné tischové mohou byt ulozeny CP vice druhd.'!
Pravidlo obsazené v § 2410 OZ sice vyslovné o zastupitelnych vécech nehovofi, ale navazuje na

ustanoveni § 1079 OZ'%?, které zni: Pri smiseni movitych véci téhoz druhu, zejména dojde-li

k nému pri jejich uischové, se § 1078'°3 nepouzije; na vlastniky smisenych véci prechdzi viastnictvi

pomérné casti smisenych veci. Podle § 499 OZ je zastupitelna takova movitd véc, kterd mize byt
nahrazena jinou véci téhoz druhu. Vidime zde tedy jasnou logickou néavaznost jednotlivych
ustanoveni. Pfijeti jiného vykladu by navic znamenalo znacné tézkosti pro vypocet podili
jednotlivych deponentd, jejich véci byly uloZzeny do hromadné uschovy. V § 2411 odst. 1 OZ je
totiz uvedeno, ze podil kazdého z deponentli se stanovi pomérem souctu jmenovitych hodnot
cennych papird, které dal do uschovy, k sou¢tu jmenovitych hodnot v§ech cennych papira v téze

hromadné uschové. Jak by ale mély byt s¢itdny nominalni hodnoty odlisnych cennych papiri?

191 JEZEK, V. § 2410 [Hromadna tischova]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku.
1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 374.

192 PIHERA, Vlastimil. § 2410 [Hromadna Gschova]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zdkonik VI. Zavazkové pravo.
Zvlastni ¢ast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 762.

193 § 1078 OZ obsahuje obecnou ipravu smiseni (commixtio):

(1) Smisi-li se movité véci nékolika viastniku tak, Ze obnoveni predesiého stavu sice neni mozné, ale celek lze bez
poruSeni podstaty rozdeélit na dily, ponechava se kazdému na wili, zda si oddeli pomernou cast toho, co vzniklo
smisenim, anebo zda bude pozadovat nahradu toho, co pozbyl. Nebyl-li ten, kdo véci smisil, v dobré vire, ma viastnik
pravo prenechat mu sviij podil na smisené véci za plnou nahradu.

(2) Ustanoveni § 1075 odst. 2 plati obdobné.

§ 1075 odst. 2 OZ:

Pravo k volbé vyhodnéjsiho reseni zanikne, nebude-li vykondno do jednoho mésice ode dne, kdy se viastnik o
zpracovani véct dozvedel.
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Vidime, ze ustanoveni § 2411 odst. 1 OZ pocita pouze s cennymi papiry jednoho druhu, tedy

zastupitelnymi.!'**

Kone¢né, miizeme si celou situaci demonstrovat na praktickém prikladé.!”> Deponent A
ulozi do hromadné uschovy 10 kust CP I o nominélni hodnoté¢ 100,- K¢/kus a 20 kust CP II
o nominalni hodnoté¢ 99,- K&/kus. Deponent B ulozi do hromadné tuschovy 40 kusi CP I
o nominalni hodnoté 100,- K¢/kus a 10 kustt CP II o nominalni hodnot¢ 99,- K¢/kus. V ptipade,
7e bychom sedetli viechny CP!”® bez ohledu na to, Ze se jednd o cenné papiry vzajemné
nezastupitelné, doslo bychom k vysledku, ze Deponentovi A nélezi podil 298/797(CP 1 + CP 1I)
a Deponentovi B 499/797(CP 1+ CP II). Uz to samo zni dost zvlastné, ale predstavme si ted’, Ze
by deponent A pozadal o vydani svého podilu na hromadné uschové, na coz ma dle § 2410 OZ
pravo. Dostalo by se mu upln¢ jiného poméru cennych papird, nez jaké ulozil! Zvlasté pokud by
mezitim doslo k poklesu trzni ceny CP I, utrpél by Deponent A ztratu, coz by jej jisté pfilis
nepoté&silo.!”” Nadto jesté berme v ivahu, Ze banky a obchodnici s cennymi papiry drzi v ischové
stovky az tisice riznych CP vydanych nespoctem emitentd v rozli¢nych nominalnich hodnotach
i druzich. Pokud bychom tedy postupovali timto zptisobem, ulozeni CP do hromadné tischovy by
se podobalo loterii, nebot’ deponent by nikdy nevéd¢l, jaké cenné papiry mu budou v ptipadé
zadosti vydany. Vidime tedy, Ze takovy vyklad vede k absurdnim vysledkiim. Spravné je tedy
pfijmout, ze v daném piipadé se bude de facto jednat o dv€ hromadné tschovy, kdy v jedné budou

uloZeny CP I a ve druh¢ CP II. Podil jednotlivych deponentti se tak vypocte pro kazdou hromadnou

194 Autofi vySe uvedeného nazoru si tento rozpor dobfe uvédomuji, nicméné vysvétluji jej tak, Ze ustanoveni § 2411
OZ je zcela chybné. JEZEK, V. § 2411 [Podil na cennych papirech v hromadné ischové a jeho pfevod]. In: MAREK,
R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zdakoniku. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s.
376.

195 Autor by zde rad upozornil, Ze se jedna o dovedeni vy3e zminéné argumentace ad absurdum, ale Jezek ani Marek
tento ndzor nezastavaji.
1961000 (CP I) +1980 (CP II) + 4000 (CP I) + 990 (CP II) = 7970 (CP I + CP II). Autor by se rad timto omluvil viem
matematikim, kteti pii pohledu na tento vypocet museji trp€t. Autor je ujistuje, ze trpi téz a predmétnym vypoctem
pouze ilustruje nesmyslnost tvah o smiseni cennych papirt vice druht v hromadné tschové.
197 To by i v tomto p¥ipadé& nicméné bylo mozno aspoti teoreticky korigovat § 2410 OZ, ktery stanovi pravo deponenta

na vraceni stejného cenného papiru, jaky u depozitaie uschoval.
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tschovu a tedy pro kazdy druh cennych papirt zv1ast.!*® Viemi cennymi papiry v téZe ischové se

tedy dle § 2411 OZ rozumi CP stejného druhu.

Vénujme nyni pozornost otdzce spoluvlastnictvi. Cenné papiry v hromadné uschové nalezi
dle § 2410 OZ vSem deponentiim spolecné. Pfitom je nerozhodné, zda skute¢né doslo k faktickému
smiseni uloZenych zastupitelnych CP nebo ZCP.!”” Z textu daného ustanoveni viak piimo
nevyplyva, zda je predmétem spoluvlastnictvi celek, nebo kazdy jednotlivy cenny papir, ktery je
jeho soucasti. Odpoveéd’ dava zpisob vypoctu podilt uvedeny v § 2411 OZ, dle kterého, podil
kazdého z uschovatelii se stanovi pomérem souctu jmenovitych hodnot cennych papiru, které dal
do uschovy, k souctu jmenovitych hodnot vsech cennych papirii v téze hromadné uschové. Z toho
plyne, Ze se pocita podil na celku. Pfedchézejici pravni Gprava, tedy § 34 odst. 3 CenP vyslovné
uvadéla, ze zastupitelné cenné papiry v hromadné uschové jsou spolecnym majetkem uschovatelii.
I toto vyjadieni spiSe ukazuje na celek, nez na jednotlivé CP nebo ZCP a v ramci kontinuity
vykladu tedy naleZi pfijmout, ze pfedmétem spoluvlastnictvi je tedy skutecné celek. Tohoto nazoru

se kone¢né drzi i odborna literatura.*

Podily na hromadné uschové je mozno prevadét, a to jak jinym ucastnikiim uschovy, tak
tietim osobam, pfi¢emz na ptevod podilu se podle § 2411 odst. 1 OZ pouziji obdobné ustanoveni
o spoluvlastnictvi. Pro ptevod spoluvlastnickych podila pak plati obecna ustanoveni o pfevodu CP
a ZCP. V ptipad€ ZCP je situace poméerné jednoduchd. Aplikuje se § 1104 odst. 3 OZ a nabyvatel
ziskava vlastnické pravo zépisem do evidence. To samé plati na zaklad€ § 1104 odst. 3 OZ 1 pro
imobilizované cenné papiry. Jiz vySe bylo vysvétleno, ze v ramci hromadné Gschovy budou
ulozeny vzdy pouze CP nebo ZCP zastupitelné, coZ znamena, Ze prevody spoluvlastnického podilu

se budou tykat jen CP stejné formy.
Co se cennych papirti na jméno tyce, vlastnickeé pravo k nim a tedy i k podilu na celku, ktery
tvori, se pfevadi dle § 1103 odst. OZ jiZz G¢innosti smlouvy. U cennych papir na dorucitele a na

fad je tieba i pfedani. Pozadavek predani se uskuteciiuje skrze depozitare, ktery jako detentor drzi

198 Viechny CP budou vedeny na jednom tétu zakaznikd, ale to neznamend, Ze se jedna o jednu hromadnou Gschovu.
Tak tomu bylo uz za platnosti CenP, ktery v § 34 odst. 3 vyslovné stanovil pozadavek zastupitelnosti CP a piestoze
CP byly vedeny na jednom uctu zdkaznikti, nebylo je mozné povazovat za jednu hromadnou tschovu.

19 PIHERA, V. § 2411 [Podil na hromadné uschové]. In: HULMAK, M. et al. Ob&ansky zékonik VI. Zavazkové
pravo. Zvlastni ¢ast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 763.

200 pIHERA, V. § 2411 [Podil na hromadné tischové]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zdkonik VI. Zavazkové pravo.
Zvlastni ¢ast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 763.
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véc pro deponenta, ktery takto piisobi na véc prostiednictvim jiné osoby. K tomu je tfeba
samoziejm¢ existence odpovidajiciho pravniho vztahu mezi deponentem a depozitafem, které
musi pojit smlouva o ischové nebo obdobné ujednani. Co se konecné cennych papiri na fad tyce,
je pro jeho prevod tieba i rubopis. Toho vSak neni tfeba, nebot’ spoluvlastnicky podil na celku neni
spojen s konkrétnimi cennymi papiry, na kterych by bylo mozné rubopis vyznacit. Pfi vydani
cenného papiru na fad z ischovy by mél byt vlastnik vyznacen v rubopisu. Ob¢ansky zakonik s tim
v § 2413 odst. 2 pocitd v souvislosti s imobilizaci cennych papirti, ale mélo by tomu tak byt

i v jinych ptipadech.?’!

Stejné jako v ptipad¢ jakéhokoli jiného druhu tschovy mé deponent pravo na to, aby mu byl
jeho cenny papir na pozadani vydan. Dle § 2410 OZ in fine ma deponent dokonce pravo na vraceni
stejného cenného papiru, jaky u depozitate uschoval. To se zda byt na prvni pohled zcela nemozné,
vzdyt povaha hromadné uschovy, pii niz dojde ke smiseni CP a ZCP jednotlivych deponentt se
d4 znemoznovat, aby mu byl vydan stejny cenny papir. Na to ostatn& nékteii autofi upozoriuji.?’?
Nejedna se vSak o chybu ani neobratnost, nybrz o umysl zédkonodarce. V § 516 odst. 1 stoji: Cenné
papiry téhoz druhu vydané tymz emitentem v téZe forme, z nichz vznikaji stejnd prava, jsou

zastupitelne. V divodové zpravé k tomuto ustanoveni je uvedeno: Navrzena uprava prvniho

odstavce rozlisuje, ostatné jako cela osnova, vyznam slov t¥Z a stejny [...].**> Deponent m4 tedy
narok na vydanim zastupitelného cenného papiru a nikoli téhoz. Pfedmétné ustanoveni tedy neni

nikterak chybné ani neobratné.

Na rozdil od samostatné uschovy jsou CP a ZCP jednotlivych deponentli drzeny pohromadé,
ale spole¢nym znakem je, Ze jsou odd¢€leny od vlastnich cennych papiri depozitate. Depozitarf je
tedy 1 v tomto piipadé pouhym detentorem a uschované CP nebo ZCP tedy nespadaji do majetkové
podstaty a maji byt vydany deponentovi. Ustanovenim § 130 odst. 1 ZPKT se uplatni 1 v ptipadé

hromadné uschovy.

201 PI[HERA, V. § 2411 [Podil na hromadné Gischové]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zdkonik VI. Zdavazkové pravo.
Zvlastni ¢ast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 764.

202 JEZEK, V. § 2410 [Hromadna uschova]. In: MAREK, R. a V. JEZEK. Cenné papiry v novém obcanském zdkoniku.
1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2013, s. 374.

203

Diivodova zprava k zdkonu ¢. 89/2012 sb., obCansky zakonik (konsolidovand verze) ze dne 3. 2. 2012. In:

obcanskyzakonik.justice.cz/ [online]. [cit. 31. 03. 2020]. Dostupné z: http://obcanskyzakonik.justice.cz/tinym-ce-

storage/files/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovanaverze.pdf.
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Déle plati pro hromadnou uschovu stejné pravidla jako pro samostatnou uschovu a tischovu
vSeobecné. Co se odpovédnosti a Uplatnosti hromadné tschovy tyce, dovolujeme si odkazat na

predchozi kapitolu. Zde snad postaci fici, ze postihne-li CP nebo ZCP nahodila zkéza, nesou $kodu

deponenti podle svych podili na celku.

4.5.6.Nepravidelna uschova

Nepravidelna ischova neni v obcanském zakoniku vyslovné upravena, tedy alespoil nepocitame-
li § 2662 a nasl. OZ vénované uctu. V piipad¢ uctu se vsak jednd spise o contractus mixtus, nebot
ac¢ je nepravidelna tschova jeho zékladem, obsahuje tento pravni institut také prvky smluv

piikazniho typu.?%*

JelikoZz jsou vSak ustanoveni o uschové prevazné dispozitivni a § 1746 odst. 2 OZ to
umoznuje, mohou strany smlouvu o nepravidelné uschové sjednat. Néco takového bude
pochopitelné naprostou vyjimkou, nebot’” povédomi o nepravidelné uschové neni nijak Siroce
roz§ifeno a dale je tento druh uschovy pon¢kud nevyhodny pro deponenta, ktery pievadi vlastnictvi
uschovanych véci na depozitdfe a ztraci tak moZnost tyto v piipad¢ insolvence vindikovat.
O nepravidelné uschové bylo pojednéno jiz v kap. 1.5.4. této prace. Zde tedy provedeme jen kratkeé

shrnuti.

Predmétem nepravidelné uschovy jsou véci zastupitelné. Depozitaf je miZe smisit se svymi
vécmi a uzivat je a jeho jedinou povinnosti je vydat deponentovi na pozadani stejné mnozstvi véci
stejné kvality jaké u n¢j tento uschoval. Pii nepravidelné uschové dochazi okamzikem ptredani
k ptevodu vlastnického prava na depozitate, ktery tak nese nebezpeci nahodilého zaniku véci.
Deponent vSak pro pozbyti svého vlastnického prava nemiiZze uschované véci v piipadé insolvence
vindikovat. Kone¢né pak na rozdil od pravidelné tschovy muze depozitaf zapocist svou

pohledavku za deponentem proti deponentové pohledavce za nim, a to pokud jsou pohledavky

204 Pro zasazeni GGtu do teoreticko-historického kontextu nepravidelné uschovy vide DVORSKY, V. Idem &
tantundem? Restituce v piipadé deposita. In: VOJACEK, L., SALAK, P., VALDHANS, J (eds.). DNY PRAVA 2018
—DAYS OF LAW 2018 Cast II. — Restituce. Brno: Masarykova univerzita, 2016, s. 52-75; Pro rozsahlej$i novou praci
k problematice platebniho uétu vide KOLAROVA, J. Platebni iicet. Praha, 2020. Rigordzni prace. Univerzita Karlova.
Pravnicka fakulta. In is.cuni.cz [online]. [cit. 2020-03-31]. Dostupné z: https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/217541.

62



https://is.cuni.cz/webapps/zzp/detail/217541

stejného druhu (napt. penize?*®), coZ neni pti pravidelné tischové dobie mozné.?*® Pii nepravidelné
uschové, resp. spravé CP a ZCP k tomu miize dojit napft. tak, ze depozitat proti dluhu deponenta

zapocte dividendu, jejiz vyplaceni ma zprosttedkovat.

Neni-li zvlastnich pravidel, fidi se nepravidelna ischova stejnymi regulemi jako pravidelna,
coz potvrzuje i judikatura.?’’ Pro vse, co nebylo v této kapitole uvedeno odchylné, tedy plati vyse

fecené v kap. 4.5.3. To se tyka napt. o uplaty apod.

Konecn¢ miize vyvstat otazka, zda se rezim nepravidelné uschovy neaplikuje i na cenné
papiry, které pro svého klienta (ekonomicky vlastnik) banka nebo obchodnik s cennymi papiry
(pravni vlastnik) pofidil v zahrani¢i a které pro né&j fiduciarng spravuje.?’® Nepravidelnd ischova
je preci také do znaéné miry fiduciarnim institutem.?”” Na tuto otazku je vSak tieba odpovédét
zaporn€. Obsah takového pravniho vztahu je totiz jiny. Cenné papiry jsou v daném piipad¢ ulozeny
u zahrani¢niho centralniho depozitafe a jejich fyzické vydani je povétSinou dokonce nemozné,
nebot’ se jednd o podily na hromadnych listindch nebo dokonce dematerializované cenné papiry.
Pravni vlastnik pak nemtze prevést svému klientovi ani podil v centralnim depozitafi, nebot’ bézny
klient, kterym ekonomicky vlastnik povétsinou je, si u centralniho depozitaie ucet oteviit nemuize.
Vidime tedy, Ze nelze obecné ztotozinovat nepravidelnou tschovu a fiduciarni spravu cennych

papirg.?!?

4.5.7.Vztah mezi osobami vedoucimi jednotlivé urovné evidence

Jak jiz bylo feceno vyse, pro zprosttedkovanou uschovu CP a ZCP je typickéd dvoustupiiova

struktura uschovani. Alesponl kratce proto pojednejme o vztahu jednotlivych depozitait, tedy

o vztahu mezi majitelem uctu zdkaznikl a osobou, jez pro néj takovy tcet vede.

205 ¢f. § 1985 OZ.

206 PIHERA, V. § 2403 [Povinnost véc opatrovat a vratit]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zédkonik VI. Zavazkové
pravo. Zvlastni cast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 755.

207 Rozsudek Krajského soudu v Hradci Kralové ze dne 17. 10. 1997 sp. zn. 25 Co 273/97 (SR 11/1999 s. 369).

208 ELEK, Nominee 1i¢ty. 366 a nasl.

209 PIHERA, V. 2402 [Zakladni ustanoveni]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zdkonik VI. Zavazkové pravo. Zvlastni
cast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 746 a 751.

20K této problematice srovnej téZ vyklad o némeckém pravu.
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Dle § 2412 odst. 1 OZ mlze depozitai cenny papir pievzaty do uschovy piedat do tischovy
jinému depozitafi. Jedna se o zvlastni pravidlo k § 2402 OZ, ktery takovy postup v ptipad¢ tischovy
obecné zapovida, pokud neni stranami sjednano jinak. V ptipadé CP a ZCP vsak neni nutné tuto
moznost sjednavat a depozitat smi ulozit CP nebo ZCP do druhotné tschovy i bez souhlasu
deponenta, nebot’ mu to pfimo dovoluje zdkon. Deponentova prava vii¢i depozitaii vSak nejsou dle
§ 2412 odst. 1 cast véty za stiednikem OZ dotena a miiZze je uplatinovat pfimo vici depozitafi,

s nimz uzavtel smlouvu. Naopak s druhotnym depozitafem jej zadné smluvni ujednani nepoji.

Vztahu mezi majitelem uc¢tu zdkaznikd a osobou, jez pro n¢j takovy ucet vede je vztahem
smluvnim. Jedna se o inominatni smlouvu, jejimz zakladem je hromadna uschova doplnéna
o ustanoveni smluv piikazniho typu, ustanoveni o vypofaddacim systému atd. Ptikladem budiz
Smlouva o udastenstvi v centralnim depozitaii.?!' Obdobnou podobu maji i smlouvy mezi stranami

samostatné evidence investi¢nich nastroji.?!'?

Timto je tedy naSe pojednani o ¢eském pravu ukonceno. Pojd’'me se proto nyni zamé&fit na

pravni fady jinych stfedoevropskych zemi.

2l Smlouva o ucastenstvi v centralnim depozitafi In: cdcp.cz [online]. [cit. 2020-04-01]. Dostupné z:

https://www.cdcp.cz/images/dokumenty/dokumenty_ucast/smlouvy/CDCP_smlouva_ucastnictvi.pdf. V  tomto

pfipadé je tfeba pamatovat, ze se uplatni i Provozni fad centralniho depozitafe. Provozni fad. Verze ¢. 7 u¢innéa od

udéleni  povoleni podle CSDR. In: cdcp.cz [online]. [cit.  2020-04-01].  Dostupné z:

https://www.cdcp.cz/images/CDCP_provozni_rad.pdf.
212 ¢f, PIHERA, V. Pododdil 2. [Uschova cenného papiru (§ 2409-2414)]. In: HULMAK, M. et al. Obcansky zdkonik
VI. Zavazkové pravo. Zvlastni cast (§ 2055-3014). 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2014, s. 759.
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5. Svycarské pravo

Vhodnym piedmétem ke srovnani je bezpochyby pravni Giprava Svycarska, které se dovolava
i dfivodova zprava k ob&anskému zakoniku.?!* K obsahlé reformé prava cennych papirti doslo ve
Svycarsku spolkovym zakonem o zaknihovanych cennych papirech’'* (BEG) z roku 2008, jez

0215

nabyl G¢innosti dne 1. ledna 2010-"°, a souvisejicimi zménami provedenymi v jinych piedpisech,

predevsim v zakone o zdvazkovych pravech (OR).

5.1. Obdobi pred prijetim BEG

Narozdil od Némecka nebo Rakouska neupravovalo Svycarské pravo problematiku cennych
papirt, jejich tischovy a spravy az do pfijeti BEG zvlastnim zakonem. Jejich rezim se tedy tidil
pouze obecnymi piedpisy, pfedevsim ¢l. 484 OR upravujicim skladovani, coz je dalSim dokladem
vzajemné blizkosti institutii skladovani a hromadné uschovy.?!¢ Tyto piedpisy nauka vyklddala

tak, Ze se praxe, jak ostatn& dale uvidime, piili$ nelisila od némecké nebo rakouské.?!”

Namisto diive prevladajici samostatné ischovy nastupovala v pribéhu sedmdesatych let
20. stoleti ischova hromadna, ktera byla od poloviny nasledujiciho desetileti dopliiovana
vydavanim hromadnych listin. Cenné papiry a hromadné listiny pak byly imobilizovany a jejich
ptevody, resp. pievody prav do nich vtélenych, byly provadény pouhymi zapisy v evidenci. Stale
vSak existoval jejich urcity fyzicky zéklad a k pfevodim dochdzelo na zaklad¢ ustanoveni ZGB
o drzb¢, nebot’ dle Svycarského prava nemtize dojit k pievodu movité véci bez jejiho fyzického

predant, tiebaZe zprostfedkovaného.!®

Ve vyse zminénych piipadech se vSak jednalo pouze o imobilizaci a mediatizaci cennych

papirt. K Uplné demateralizaci doslo az se vznikem konceptu cennych prav (Wertrechte). Tato

213 Napf. dtivodova zprava k § 525 zakona ¢. 89/2012 sb., ob&ansky zakonik (konsolidovana verze) ze dne 3. 2. 2012.
In: obcanskyzakonik.justice.cz/ [online]. [cit. 02-09-2020]. Dostupné Z:
http://obcanskyzakonik.justice.cz/images/pdf/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovana-verze.pdf .

214 Bundesgesetz iiber Bucheffekten (Bucheffektengesetz, BEG) vom 3. Oktober 2008, SR 957.1.

215 C1. 36 odst. 2 BEG.

216 KUBLER, F., MERTENS, H.-J. a W. WERNER (eds.). Festschrift fiir Theodor Heinsius zum 65. Geburtstag am
25. September 1991. Berlin: de Gruyter, 1991, s. 240.

217 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 102.

218 C1. 919 a nasl. ZGB, predeviim pak ¢l. 920 ZGB upravujici samostatnou a nesamostatnou drzbu a &l. 924 odst. 2
ZGB upravujici zménu drzitele bez piedani véci.
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prava ovSem neméla vécnépravni charakter, ale predstavovala pouhy zavazek. K jejich ptevodim
tak dochézelo cesi.?!’ I kdyz se v§ak jednalo o pouhd zavazek, funkéné cenna prava odpovidala

cennym papirim.?*°

Cenné papiry, globalni listiny i cenna prava byla povazovéna za podklad, na jehoz zakladé¢
dochazelo k zapisu do evidence, ¢imz se z nich staly zaknihované cenné papiry (Bucheffekten).
Jak uvidime nize, tento systém zistal i po pfijeti BEG zachovan, nicmén¢ upravou v zékoné ziskal
pevnéjsi zaklady oproti ptivodni podobé zalozené na doktrin€, ¢imz je zaruCena vyssi pravni

jistota.??!

5.2. Cenné papiry

Cenny papir (Wertpapier, papier-valeur) je definovan v ¢l. 965 OR jako kazda listina, se
kterou je pravo spojeno takovym zptisobem, ze je bez této listiny nelze uplatnit ani pfevést na
jiného. Tato definice v podstaté odpovida vymezeni cenného papiru obsazenému v § 514 OZ,
nebot’ jak ostatné uvadi i divodova zpradva k obcanskému zakoniku, byla do ceského prava
piejata.??

Svycarské pravo neobsahuje definici véci v pravnim slova smyslu. V &l. 641 stojicim na
samém pocatku Ctvrté casti ZGB upravujici vécna prava je fe¢ pouze o vlastnikovi, ale nikoli
o pfedmétu vlastnického prava. Z €l. 713 ZGB nicméné vyplyvd, ze movitymi predméty jsou
pouze véci hmotné a dale pravné ovladatelné ptirodni sily. V ptipadé cenného papiru se tedy zcela

ziejmé jedna o véc v pravnim slova smyslu, nebot’ splituje pozadavek hmotné existence.

5.2.1.Samostatna aschova

Z ¢l. 973a odst. 1 OR plyne, ze deponent smi pozadovat samostatnou tschovu. Tato vsak jiz
dale neni v daném ustanoveni upravena. A contrario z néj lze ovSem dovodit, ze depozitat ma

v takovém ptipad¢ povinnost ulozit cenné papiry deponenta oddélené¢ od cennych papirt jinych

219 C1. 164 a nasl. OR.

220 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 101.

221 ¢f. ¢l. 1 odst. 2 BEG; HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 99.
222 Ditvodova zprava k § 514 zakona &. 89/2012 sb., ob&ansky zakonik (konsolidovana verze) ze dne 3. 2. 2012. In:
obcanskyzakonik.justice.cz/ [online]. 2012. Dostupné z: http://obcanskyzakonik.justice.cz/tinym-ce-

storage/files/Duvodova-zprava-NOZ-konsolidovanaverze.pdf.
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deponentii a tim spiSe svych. Dany pravni vztah se pak bude fidit obecnymi ustanovenimi

o uschové, jez nalezneme v €l. 472 a nasl. OR.

5.2.2.Uhrnn4 tschova

Tento typ uschovy neni Svycarskym pravem vyslovné upraven. Zasada smluvni volnosti
zakotvena v €l. 19 odst. 1 OR ovSem stranam umoziuje, aby tthrnnou uschovu sjednaly. Jedna
ovSem opravdu spiSe o moznost teoretickou, nebot’ jak jiz bylo feCeno vyse, nema tento pravni

institut v dnesni dobé¢ realného vyznamu.

5.2.3.Hromadna uschova

Vyslovna tprava hromadné tschovy, nepocitame-li skladovani, byla do §vycarského prava
zavedena teprve v souvislosti s pfijetim BEG. Pfedmétna ustanoveni se nachéazi v €l. 973a OR.
Zde je pfedné v odst. 1 stanoveno, ze depozitdf smi uchovéavat cenné papiry jednotlivych
deponent pohromad¢, pokud si tito vyslovné nevymini, Ze maji byt drzeny samostatné. Dle
nasledujiciho odstavce stejného ¢lanku se pak podil jednotlivych deponentli na hromadné tischové
pocita podle poméru nomindlni hodnoty cennych papiri, které uschoval jednotlivy depozitat do
hromadné uschovy k poméru k veskerym CP stejného druhu tam uschovanym. Lze tedy vidét, ze
oproti ¢eskému pravu je pozadavek zastupitelnosti stanoven vyslovng&.?** Za povsimnuti stoji téz
zna¢na podobnost Svycarskych a némeckych predpist, jez prozrazuje zdroj inspirace Svycarského
zdkonodarce.??* Koneéné v ¢l. 973a odst. 3 je stanoveno, Ze deponent smi kdykoliv pozadovat

vydani cennych papiri odpovidajicich jeho podilu na hromadné tschove.

223 Cf. polemiku v kap. 4.5.5. této prace.

224 ¢&l. 973a odst. 2 OR: Werden vertretbare Wertpapiere einem Aufbewahrer zur Sammelverwahrung anvertraut, so
erwirbt der Hinterleger mit der Einlieferung beim Aufbewahrer Miteigentum nach Bruchteilen an den zum
Sammelbestand gehorenden Wertpapieren gleicher Gattung. Fiir die Bestimmung des Bruchteils ist der Nennwert, bei
Wertpapieren ohne Nennwert die Stiickzahl massgebend.

§ 6 odst. 1 DDepotG: Werden Wertpapiere in Sammelverwahrung genommen, so entsteht mit dem Zeitpunkt des
Eingangs beim Sammelverwahrer fiir die bisherigen FEigentiimer Miteigentum nach Bruchteilen an den zum
Sammelbestand des Verwahrers gehérenden Wertpapieren derselben Art. Fiir die Bestimmung des Bruchteils ist der

Wertpapiernennbetrag mafsgebend, bei Wertpapieren ohne Nennbetrag die Stiickzahl.
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5.2.4.Nepravidelna uschova

Nepravidelnou tschovu upravuje ¢l. 481 odst. 1 OR nésledujicim zptiisobem. Dohodnou-li
se smluvni strany tak, Ze deponentovi nezalezi na tom, aby mu byl vraceny ty samé kusy, ale pouze
stejnd suma, pfechazi vlastnictvi na depozitaie. V ptipadé pencz lze dle ¢l. 481 odst. 2 OR takovou
dohodu predpokladat, pokud nejsou penize ulozeny v zapeCeténém nebo uzavieném obalu.
V piipad¢ ostatnich zastupitelnych véci a cennych papirt, které jsou v €l. 481 odst. 3 OR vyslovné
zminény, je tomu vSak naopak. Aby byla sjednana nepravidelna uschova a vlastnictvi pteslo na
depozitafe, musi to byt stranami vyslovné dohodnuto. Je zde tedy znatelna snaha o ochranu

deponenta. Paralela s § 700 BGB?? je také ziejm4, nebot’ obé& ustanoveni jsou si znaéné podobna.

5.3. Hromadna listina

Emitent®? mtize dle ¢l. 973b odst. 1 OR vydat hromadnou listinu nebo ji nahradit dosud
jednotlivé existujici CP uschované u stejného depozitare, pokud to piedvidaji jeho emitentovy
stanovy nebo emisni podminky, pfipadné pokud k tomu deponenti dosud jednotlivé existujicich
CP svoli. Na rozdil od ¢eského prava milize byt hromadna listina vydana i pro vice nez jednoho
nabyvatele??’. Jejich podily na ni jsou podily spoluvlastnickymi a dle &l. 973b odst. 2 OR se uréi
stejnym zpusobem jako v ptipadé €l. 973a odst. 2 OR upravujiciho hromadnou tschovu. Stejny
odstavec pak upravuje formu hromadné listiny, ktera ma byt stejnd, jako v ptipad¢, kdy by prava

do ni inkorporovana byla vtélena do jednotlivych cennych papirti.

225 § 700 UnregelmiBiger Verwahrungsvertrag

(1) Werden vertretbare Sachen in der Art hinterlegt, dass das Eigentum auf den Verwahrer iibergehen und dieser
verpflichtet sein soll, Sachen von gleicher Art, Giite und Menge zuriickzugewdhren, so finden bei Geld die
Vorschriften iiber den Darlehensvertrag, bei anderen Sachen die Vorschriften iiber den Sachdarlehensvertrag
Anwendung. Gestattet der Hinterleger dem Verwahrer, hinterlegte vertretbare Sachen zu verbrauchen, so finden bei
Geld die Vorschriften iiber den Darlehensvertrag, bei anderen Sachen die Vorschriften iiber den Sachdarlehensvertrag
von dem Zeitpunkt an Anwendung, in welchem der Verwahrer sich die Sachen aneignet. In beiden Féllen bestimmen
sich jedoch Zeit und Ort der Riickgabe im Zweifel nach den Vorschriften tiber den Verwahrungsvertrag.

(2) Bei der Hinterlegung von Wertpapieren ist eine Vereinbarung der im Absatz 1 bezeichneten Art nur giiltig, wenn
sie ausdriicklich getroffen wird.

226 Text zakona zde pouziva slovo dluznik (Schuldner, débiteur), tim je ale v tomto piipadé vzdy emitent. Pro obdobné
ptipady pak BEG pouziva slovo emitent. Proto volime tento pteklad.

227 To dle &eského prava neni mozné vide VITEK, J. § 524 [Hromadna listina]. In: LAVICKY, P. et al.: Obcansky
zakonik I. Obecna cast (§ 1—654). Komentar. 1. vydani, Praha: C. H. Beck, 2014, s. 1874.
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5.4. Cenné pravo

Jiz vySe bylo feceno, ze koncept cenného prava rozvinula nejprve doktrina. Zakonné tpravy
se poprvé dockal v ¢l. 2 pism. a) dnes jiz neplatného spolkového zakona o burzich a obchodu
s investi¢nimi nastroji.??® Tam bylo uvedeno, Ze cenna prava jsou neinkorporovana prava majici
stejnou funkci jako cenné papiry.??° Dnes se stejnd definice nachazi v ¢l. 973¢c odst. 1 OR. Dle
toho smi emitent vydat prava se stejnou funkci jako cenné papiry nebo jimi nahradit dosud
jednotlivé existujici cenné papiry nebo hromadné listiny uschované u jednoho depozitafe, pokud
to predvidaji emitentovy stanovy nebo emisni podminky, ptipadné pokud k tomu deponenti svoli.
Podminky vydani tedy s drobnymi odchylkami kopiruji podminky pro vydani hromadné listiny.

Emitent®* vede dle ¢l. 973¢ odst. 2 OR o jim vydanych cennych pravech nevetejnou knihu
cennych prav (Wertrechtebuch, registre des droits valeurs), kterou neni mozno nahradit jinym
dokumentem napf. knihou akcionéiti (Aktienbuch, Registre des actions).*' Cennd prava vznikaji
dle ¢l. 973c odst. 3 OR zapisem do této knihy a jejich obsah se urc¢uje podle tohoto zapisu. Z toho
je ziejmé, Ze zapis ma konstitutivni povahu.?*? Nicméné po jejich vytvoieni je jiz s cennymi papiry
nakladano jako s béznymi pohleddvkami a k jejich pifevodu dochazi dle ¢l. 973¢ odst. 4 OR
pisemnym dle postoupenim?**, p¥i¢emz zapis do knihy cennych prav neni vyzadovan, nebot tento

ma vyznam jen pro vznik a uréeni obsahu cennych prav.

228 Bundesgesetz iiber die Borsen und den Effektenhandel (Bdrsengesetz, BEHG) vom 24. Mirz 1995, SR 954.1.
229 ¢l. 2 pism. a. BEHG: In diesem Gesetz gelten als: a. Effekten: vereinheitlichte und zum massenweisen Handel

geeignete Wertpapiere, nicht verurkundete Rechte mit gleicher Funktion (Wertrechte) und Derivate;

230 Opét je zde pouzivano slovo dluznik, ale my jsme piistoupili k prekladu emitent, jako ve vySe uvedeném piipadé
hromadné listiny.

21 BARTSCHI, H. Die rechtliche Umsetzung des Bucheffektengesetzes. Aktuelle Juristische Praxis (AJP)/Pratique
Juridique Actuelle (PJA). Ziirich: Dike, 2009, 9, s. 1074.

232 HESS, M. und K. STOCKLI. Das Bucheffektengesetz: Grundziige und Missverstindnisse. Anwaltsrevue. Bern:
Stampfli Verlag AG, 3/2010, s. 116. In wengervielich [online]. [cit. 2020-03-31] Dostupné z:
https://www.wengervieli.ch/getattachment/53bed20c-cba6-424c-be32-e6feeb33bb0e/Das-Bucheffektengesetz-
Grundzuge-und-Missverstand.aspx., s. 116.

233 (1. 164 a nasl. OR.
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5.5. Zaknihované cenné papiry

Zaknihovanymi cennymi papiry jsou dle ¢l. 3 odst. 1 BEG zastupitelné pohledavky vuci
emitentovi nebo c¢lenskd prava na emitentovi, ktera:

a. kterd jsou vedena na majetkovém uctu, a

b. s nimiz miize majitelka a majitel victu naklddat podle predpisii tohoto zdkona.*>*
Zaknihovanymi cennymi papiry jsou dle ¢l. 3 odst. 1bis BEG i jakékoli investi¢ni nastroje vydané
podle ciziho prava.

Vyse uvedena definice je nesmirné diilezitd, nebot’ s ni plynou zékladni znaky ZCP. Je
lhostejné, zda se o pohledavky (Forderungsrechte, créances, debt) vici nebo Clenska prava
(Mitgliedschaftsrechte, droits sociaux, equity), musi vSak byt zastupitelné (vertretbar, fongible),
¢imz padem se hodi k burzovnim obchodim. Bezpochyby nejdilezitéjsim je vSak pozadavek
jejich vedeni na Uctu, diky kterému dochazi k jejich vzniku a pfevodiim, pti¢emz oboji ma

konstitutivni u¢inek.?*>

5.5.1.Vznik zaknihovanych cennych papiru

RozliSujeme tfi zpsoby vzniku zaknihovanych cennych papird, a to podle objektu, ktery
je podkladem?*® (Grundlagen, underlyings) pro tento vznik. ZCP tedy vznikaji témito zpdsoby:
1. uloZenim CP do hromadné uschovy u depozitate (Verwahrungsstelle, dépositaire) a jejich
zapisem na jeden nebo vice majetkovych ucth.
2. uloZenim hromadnych listin u depozitafe a jejich zapisem na jeden nebo vice majetkovych
uctl.
3. zépisem cennych prav do hlavniho registru (Hauptregister, registre principal) depozitate

a jejich zapisem na jeden nebo vice majetkovych ucta.

24 Cl 3 odst. 1 BEG: Bucheffekten im Sinne dieses Gesetzes sind vertretbare Forderungs- oder Mitgliedschaftsrechte
gegeniiber dem Emittenten:

a.die einem Effektenkonto gutgeschrieben sind; und

b.iiber welche die Kontoinhaberinnen und Kontoinhaber nach den Vorschriften dieses Gesetzes verfiigen kénnen.
Vyse uvedeny Cesky text je piekladem autora.

235 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 103.

236 Ppreklad “podklady/podklady” je zvolen zamérn&. Pi¥imo by se sice nabizel pieklad “podkladové aktivum”,
“podkladovy instrument” nebo “bazicky instrument”, nicméné v tyto terminy jsou pouzivany v souvislosti s derivaty

a mohlo by tedy dojit ke zmateni pojmt.
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O bodech 1. a 2. mizeme pojednat spolecné. Plati, Zze prostym ulozenim cenného papiru,
nebo hromadné listiny do uschovy jesté zaknihovany cenny papir nevznika. K tomu dojde teprve
zapisem na majetkovy ucet, ¢imz zaroven dojde k imobilizaci hmotného substratu cenného papiru
nebo hromadné listiny. Ostatné v ¢l. 2 BEG je uvedeno, ze tento zdkon se pouZzije pouze na
zaknihované cenné papiry, jez jsou vedeny na majetkovém uctu. 4 contrario se tedy nepouzije na
cenné papiry nebo hromadné listiny, které jsou sice v ischové, ale na majetkovém uctu vedeny
nejsou. Jedna se totiz o kumulativni podminky a musi byt tedy splnény obé.

Podobné pravidlo plati i pro bod 3. Zde ovSem nemiiZe dojit k imobilizaci, nebot’ neexistuje
hmotny substrat, ktery by bylo mozno imobilizovat. V ptipad¢ cennych prav tedy dochazi k jejich
zéapisu do hlavniho registru depozitafe a déale k zépisu na majetkové ucty. Do hlavniho registru
jsou zapisovany jednak udaje ohledné emise (napf. ¢islo ISIN), jednak vlastnosti cennych prav
samotnych (napf. jejich pocet a nominalni hodnota).?*” Opét je tieba splnit ob& podminky a ZCP
tedy vznikaji aZ zapisem na jednotlivych majetkovych uétech.>*®

Fakt, Ze musi dojit k imobilizaci CP a hromadnych listin a jejich zapisu na majetkovy tcet
a obdobné pravidlo, jez plati pro cenna prava je uhelnym kamenem Svycarského systému a

nesmime jej pii dalsim rozboru Svycarské pravni upravy pustit ze zietele.

5.5.2.Nakladani se zaknihovanymi cennymi papiry**’

Jakmile dojde ke vzniku zaknihovaného cenného papiru je jiz zcela jedno, jakym ze zpiisobil
uvedenych v pfedchozi kapitole vznikl. V ptipadé¢ ZCP tedy nedochazi k rozliSovani formy, nebot’
tato je jednotna. To znacné usnadiiuje jejich prevod a také pfemény jednotlivych podkladi.

Podklady, které poslouzily k vytvoreni ZCP nepiestavaji existovat. Prava z nich jsou pouze

240

pozastavena (sistiert)”’, coz je ovsem velmi praktické feSeni. Dle ¢l. 7 odst. 1 BEG smi totiz

237 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 110.

238 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 104.

23 Pro vyjasnéni je vhodné poznamenat, Ze samotny BEG upravuje prava na zaknihovany cenny papir (Recht an
Bucheffekten), tedy pravni vztahy mezi deponentem a depozitaiem a nikoli prava ze zaknihovaného cenného papiru
(Recht aus Bucheffekten), tedy vztahy mezi opravnénym ze ZCP a jeho emitentem. Je vSak tieba pamatovat, ze prava
ze ZCP muze dle ¢l. 13 odst. 2 BEG opravnény (deponent) vykonavat jen skrze depozitate, nestanovi-li BEG jinak.
240 HESS a STOCKLI, op. cit., s. 115; STEINER, Ch. a R. BUCHI. Vom Wertrecht zur Bucheffekte — Kristallisation
aus dem Nichts? Zeitschrift fiir Gesellschafts- und Kapitalmarktrecht (GesKR). Zirich: Dike, 2007, Vorabdruck aus
Nr. 1, s. 4.
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emitent, pokud emisni podminky nebo jeho stanovy nestanovi jinak, kdykoli rozhodnout o zméné
jednoho druhu podkladu v néktery z jejich dalSich dvou druhd, napi. o zméné CP ulozenych
v hromadné uschové v cennd prava. Podle ¢l. 7 odst. 2 BEG smi pak zase deponenti kdykoli zadat,
aby byl podklad zaknihovanych cennych papirt, které vznikly na zédkladé¢ hromadné listiny nebo
cennych prav, zménén na jednotlivé cenné papiry, pokud to emisni podminky nebo stanovy
emitenta predvidaji. Ani v jednom piipadé vSak nesmi dojit ke zméné obsahu prav obsazenych

v ZCP.24!

Ptevod ZCP je mozny pouze v ramci evidence a nikoli mimo ni, napf. postoupenim
pohledavky, coz je opét disledkem sistace prav z podkladi. Samotny proces je upraven piedevsim
v ¢l. 24 BEG. Pro pievod je dle ¢l. 24 odst. 1 BEG tieba piikaz majitele majetkového Uctu
a nasledné provedeni zapisu. Pfikazce muze piikaz odvolat, nejpozdéji do chvile kdy byly dané
ZCP odepsany z jeho uctu, avSak smlouva nebo podminky zictovaciho systému mohou urcit
k bezhotovostnim platbam. I pro ty plati obdobné pravidlo o neodvolatelnosti po odpisu prostiedki
z uctu véetn¢ mozné¢ modifikace. Je tedy vhodné, aby byl nastaven stejny okamzik

neodvolatelnosti pro zaknihované cenné papiry i pro penize.**

Z pravidla o vylu¢nosti pfevodu v rdmci evidence existuji samoziejmé vyjimky. Nezavisle
na zapisu v evidence ZCP piechazeji nebo jsou prevadény v ptipadé univerzalni sukcese (napf.

dédéni, koupé zavodu) nebo nuceného vykonu rozhodnuti.?**

5.5.3.Zanik cennych papira

Proces zaniku zaknihovanych cennych papirt je v podstaté opakem procesu jejich vzniku.
Stejné jako v ptipadé€ jejich vzniku neni mozno ztotoznit moment uschovani podkladu a vzniku
ZCP, je v ptipadé zaniku tieba rozlisit zanik ZCP (Untergang der Bucheffekte, extinction de titres
intermédiés) a s nim spojené pravo na vydani cenného papiru (Recht auf Auslieferung von

Wertpapieren, droit a la remise de papiers-valeurs). Prvni je pfedpokladem druhého.

21 C1. 7 odst. 3 BEG

22 (1. 15 odst. 3 BEG

23 BARTSCHI, op. cit., s. 1078.

244 HESS a STOCKLI, op. cit., s. 116.

72



Dle ¢l. 8 odst. 1 BEG smi deponent kdykoli pozadovat, aby mu byl vydan cenny papir, ktery
byl podkladem pro zapis zaknihovaného cenného papiru do evidence. Vymazanim ZCP z evidence
tento zanikd a znovu ozivaji prava a povinnosti z cenného papiru, které byly pozastaveny na dobu,
kdy byl tento nahrazen zaknihovanym cennym papirem. Obrazné by bylo mozno fici, ze dochézi
k jakémusi zmrtvychvstani cenného papiru.?4®

Ackoli je v €l. 8 odst. 1 BEG fe¢ pouze o cennych papirech, doktrina se shoduje, ze
obdobné pravidlo plati i pro hromadné listiny a cenné papiry.?*S V ptipadé hromadnych listin je
jediny rozdil v tom, ze dojde k vydani hromadné listiny. To vSak bude mozné pouze v ptipadé,
kdy byla tato uloZena pouze jednim deponentem nebo pokud se na tomto postupu vSichni shodnou.
V piipadé cennych prav je opét mozno postupovat analogicky s tim, Ze emitent by m¢l cenna
prava, jez znovu ozila, zapsat do knihy cennych prav, kterou dle ¢l. 973c¢ odst. 2 OR vede.?*” Misto
hromadné listiny nebo cenné¢ho prava mize deponent dokonce pozadovat vydani jednotlivych
cennych papirti, aviak pouze pokud jsou splnény podminky uvedené v ¢&l. 7 odst. 2 BEG.?#®

Zbyva jesté dodat, ze zaknihované cenné papiry mohou zaniknout i nezavisle na vuli

deponenta a depozitafe. Tak tomu bude napiiklad v ptipadé zruSeni ¢i insolvence emitenta.>*

5.5.4.Systém evidence zaknihovanych cennych papira

Na rozdil od ceského prava nerozliSuje to Svycarské mezi centralni evidenci ZCP
a samostatnou evidenci investi¢nich nastrojii. Neni k tomu ostatné ditvod, vSechny podklady do
n¢j vstupujici se stavaji ZCP, pticemz nikterak nezalezi na tom, zda maji vécnépravni (cenny papir,
hromadn4 listina) nebo zdvazkovou (cenné pravo) povahu. Diky existenci pouze jedné evidenc¢ni
struktury je to systém vyrazné jednodussi.

Depozitatem je dle ¢l. 4 odst. 2 BEG ten, kdo je opravnén vést majetkové téty. Ceské pravo

pii regulaci obou druhti evidenci zaind jejich vrchnim stupném a teprve ndsledné piechazi

245 Tyto tadky byly napsany na Kvétnou nedéli AD 2020. Snad pravé blizkost Velikonoc zpisobila, Ze se v autorovi
probudilo basnické sttevo, ackoli obvykle je jej mozno oznacit prosté za stievo.

246 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 105; STEINER a R. BUCHI, op. cit., s. 5-6; BARTSCHI, op. cit., s. 1074.;
SEGNA, op. cit., s. 446.

247 STEINER a R. BUCHI, op. cit., s. 6.

248 K tomu vide kap. 5.5.2. této prace.

249 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 105.

73



k navazujici evidenci, tedy stupni niz§imu.?*° Jinak je tomu v piipadé prava $vycarského. To
v Cl. 4 odst. 2 BEG uvadi, kdo mtze byt depozitafem zaknihovanych cennych papirti. Jedna se
predeviim o banky, obchodniky s cennymi papiry, ale také o Svycarskou narodni banku. Dle
nasledujiciho odstavce to mohou byt ale také zahrani¢ni banky, obchodnici s cennymi papiry
a dalsi financ¢ni instituce, stejné jako zahrani¢ni centralni depozitate. V ¢€l. 5 pism a. BEG je pak
definovan druhotny depozitai (Drittverwahrungsstelle, sous-dépositaire)**!, tedy depozitat, ktery
vede majetkové ucty pro jiné depozitare. Tim mtze byt centralni depozitaf, nebo jen vyssi stupen
evidence. Svycarské pravo totiz na rozdil od eského pocet stupiiti evidence zaknihovanych
cennych papiri neomezuje.

Depozitat je dle ¢l. 9 odst. 1 ulozit ZCP do druhotné schovy, aniz by k tomu potteboval
souhlas deponenta.>? V ¢l. 11 je uvedeno, Ze depozitaf musi zajistit, aby zaknihované cenné papiry
vedené na majetkovych uctech deponentt byly plné kryty zaknihovanymi cennymi papiry, které
ulozil do druhotné tschovy nebo naroky na jejich vydani, ptipadné podklady. Diky tomu by mé¢l
byt schopen vyhovét narokiim deponentli na pfevedeni ZCP k jinému depozitaii nebo na vydani
podklada. Cl. 12 odst. 1 predpoklada, Ze depozitai vede své ZCP oddélené od ZCP svych
deponentd, vyslovné to ale neptikazuje. Takové piedpis nicméné nalezneme ve spolkovém zakoné
o infrastruktufe finan¢niho trhu a chovani na trhu v obchodovéni pfi cennymi papiry a derivaty
(FinfraG).?> Dle ¢l. 69 FinfraG musi centralni depozitat oddglit investi¢ni nastroje naleZejici
ucastniktim centralniho depozitatre od svého majetku (¢l. 69 odst. 1 pism. a. FinfraG) a stejné jako
investi¢ni nastroje jednotlivych ucastnikii od sebe navzajem (¢l. 69 odst. 1 pism. b. FinfraG). Svym
ucastnikiim pak nabizi moZnost odd¢lit jiz na centrdlni Urovni investi¢ni nastroje naleZejici
(pfimym) Gcastniklim centralniho depozitafe a nepfimym uc€astniklim, tedy zdkaznikim piimych
ucastnikd centralniho depozitaie (€l. 69 ods. 2 pism. a. FinfraG), pfiCemz témi mohou byt jak
kone¢ni deponenti, tak depozitafi na nizSim stupni evidence. Centralni depozitat vede majetkové

ucty ve dvou rezimech (€l. 69 ods. 2 pism. b. FinfraG):

250 § 92 odst. 1, resp. § 93 odst. 2 ZPKT a § 92 odst. 2, resp. § 93 odst. 3 ZPKT.

21 Povs§imnéme si, ze Cesky a némecky jazyk pouzivaji k vyjadfeni daného vztahu &islovku, i kdyz kazdy jinou.
Francouzstina naproti tomu mluvi o “subdepozitaii”.

252 Ten je dle €l. 9 odst. 2 BEG vyzadovan pouze pti uschové v zahraniéni a to jest& pouze tehdy, neni-li zajistén
dostatecny dozor ze strany k tomu odpoveédnych instituci.

253 Bundesgesetz iiber die Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und Derivatehandel

(Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG) vom 19. Juni 2015, SR 958.1.
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1. Omnibus-Kunden-Kontentrennung (ségrégation collective des clients) - majetkovy ucet,
kde jsou investi¢ni nastroje vSech neptimych ucastnikli vedeny pohromadg;

2. Einzelkunden-Kontentrennung (ségrégation individuelle par client) - majetkovy ucet, kde
jsou investi¢ni nastroje neptimych ucastnikd vedeny pro kazdého zvlast.

Pravidlim platnym pro centrdlniho depozitafe odpovidaji i pravidla pro jeho ucastniky
obsazena v ¢l. 73 FinfraG. Ti musi dle prvniho odstavce tohoto C¢lanku provést oddéleni
majetkovych hodnot svych od majetu nepiimych ucastniki a dle odstavce druhého vedou dva
druhy majetkovych uctl dle stejného pravidla jako centralni depozitar.

Nelze piehlédnout, ze ustanoveni ¢l. 69 a 73 FinfraG jsou velmi podobna ¢l. 38 Nafizeni
o centralnich depozitatich, které ovem pro Svycarsko neplati a tyto otazky jsou zde tedy upraveny
vlastnim zédkonem.

Kone¢né¢ je tfeba zminit, ze dle ¢l. 17 BEG ma byt v pfipad¢ insolvence oddélen majetek
deponentil a depozitate. V piipad€, Ze jsou zaknihované cenné papiry depozitife a deponentl
vedeny druhotné uschové na jednom majetkovém uctu, plati vyvratitelnd domnénka, Ze tyto ZCP
nalezeji deponentim. V piipad¢, ze by vlastni ZCP nestacily k plnému uspokojeni deponentii, maji
jim pfipadnout i ZCP stejného druhu, které jsou vedeny na vlastnickém Uctu depozitie
¢l. 19 odst. 1 BEG. Neni-li ani téchto dostatek, ma dojit k pomé&mému uspokojeni deponentil

a s tim, Ze maji ziskat ndhradni plnéni v penézich (¢l. 19 odst. 1 BEQG).

5.5.5.Pravné-dogmaticka povaha zaknihovaného cenného papiru

Vyvstava otazka, zda je zaknihovany cenny papir véci v pravnim smyslu. Jak jiz bylo fe¢eno
vyse, z ¢l. 713 ZGB vyplyva, Ze movitymi vécmi jsou pouze hmotné predméty a déale pravné
ovladatelné pfirodni sily, ZCP neni ani jednim. Vidéli jsme vSak, Ze ma jisté vécnépravni
vlastnosti, pfedevSim se nestavd soucasti majetkové podstaty v ptipadé insolvence depozitate.
Nauka hovoii o tom, Ze zaknihované cenné pravo je pravem absolutnim.>>* Svycarska nauka tedy

dospéla k zavéru, Ze se jedna o predmét sui generis, vykazujici znaky véci i prava.>>

2% SEGNA, op. cit., s. 456.
255 HESS a FRIEDRICH., op. cit., s. 103.
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5.6. Shrnuti

Vyse byl nastinén systém tschovy cennych papirt a podobnych entit a dale systém evidence
zaknihovanych cennych papirti podle Svycarského prava. Jednd se o tzv. systém otevieny, do
kterého mohou vstupovat cenné papiry, hromadné listiny a cennd prava, kterd se tak zméni
v zaknihované cenné papiry, jez jsou vedeny na Uctech a pievadény pouhymi zapisy v evidenci.

Zaknihované cenné papiry mohou ovsem zaniknout, ¢imz dojde k obnoveni piivodnich podkladi.

Svycarské pravo nerozliduje mezi centralnimi a samostatnymi evidencemi. Jednotlivé
evidence nemusi navazovat na centralni §vycarskou evidenci vedenou SIX SIS AG, ale mohou
navazovat na jiné centralni evidence. Pfipadné¢ nemusi navazovat na zadné, ¢imz by pak ale
zaknihované cenné papiry pozbyly svou hlavni vyhodu, tedy jednoduchy pfevod a namisto toho

by postac¢ovala uschova podkladi bez jejich zapisu do evidence.

Svycarsky systém je pomé&mé prosty a pfitom funkéni, zbudovany na dlouholeté zkugenosti,
jenz se vyvinula diky praxi, které poskytla ramec pravni nauka a aZz posléze zdkonodarce. Jako

takovy miize byt dobrou inspiraci i pro jiné zemg, véetné Ceské republiky.
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6. Némecké pravo

V dalsi kapitole této prace provedeme rozbor némecké pravni Upravy avsak v ponékud
menSim rozsahu nez v ptipad¢ prava Svycarského, protoze jak uvidime, némecké pravo
nepostoupilo v dematerializaci tak daleko jako pravo Svycarské. O to zajimavéjsi jsou navrhy na
jeho budouci tpravu, kterych si v§imneme.

Mezi piedpisy Spolkové republiky Némecko upravujici postaveni cennych je na prvnim
misté tfeba jmenovat zakon o tschovach, tedy Depotgesetz (DDepotG)>°, ktery navazuje na jiz
vyse zminény DDepotG z roku 1896. Soucasny DDepotG byl samoziejmé od svého vydani
mnohokrat novelizovan a doznal zna¢nych zmén. Podstatnd ¢ast pravni upravy se nachazi také

v BGB. Naproti tomu pro ucely této prace neni nutné zabyvat se detailn€ji ipravou obsazenou

v HGB nebo BWG.

6.1. Cenné papiry

Na rozdil od prava ¢eského nebo Svycarského neobsahuje némecky pravni fad zadnou
legélni definici cenného papiru. Dodnes je vSak vSeobecné pfijiména definice podané rakouskym
pravnim historikem Heinrichem Brunnerem jiz roku 1882. Dle ni je cenny papir listina, ve které
je inkorporovéno soukromé pravo tak, Ze k jeho uplatnéni je nutné jeji drzba.*>’ Pro ucely této
prace jsou podstatné pouze ty cenné papiry, jez uvadi v demonstrativnim vyctu
§ 1 odst. 1 DDepotG s dovétkem, Ze dany zdkon se aplikuje i1 na dalsi cenné papiry, pokud jsou
zastupitelné.?>® Pfedmétny zdkon tak neupravuje ischovu smének nebo $ekil, které se ostatné diky
své povaze k burzovnim obchodiim nehodi, ale ani bankovek, které v témZe ustanoveni vyslovné

vylucuje.

236 Gesetz iiber die Verwahrung und Anschaffung von Wertpapieren (Depotgesetz - DepotG) vom 4. Februar 1937 in
der Fassung der Bekanntmachung vom 11. Januar 1995 (BGBI. I S. 34) mit allen spéteren dnderungen.

27 Wertpapier ist eine Urkunde, in der ein privates Recht dergestalt verbrieft ist, dass zur Geltendmachung des Rechts
die Innehabung der Urkunde erforderlich ist. In. GURSKY, K-H. Wertpapierrecht. 2007, s. 2. Innehabung
prekladame v tomto piipadé jako drzbu vzhledem ke kontextu némeckého prava a také proto, ze to uvadi sam Gursky.
28 § 1 odst. 1 DDepotG: Wertpapiere im Sinne dieses Gesetzes sind Aktien, Kuxe, Zwischenscheine, Zins-,
Gewinnanteil- und Erneuerungsscheine, auf den Inhaber lautende oder durch Indossament iibertragbare
Schuldverschreibungen, ferner andere Wertpapiere, wenn diese vertretbar sind, mit Ausnahme von Banknoten und

Papiergeld. ...
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AC neexistuje jedina zdkonna definice platna pro vSechny cenné papiry, 1ze z jednotlivych
ustanoveni obsazenych v riznych ptedpisech dovodit, Ze cenny papir musi mit vzdy pisemnou
formu. Akcie mohou byt dle § 10 odst. 1 zdkona o akciich (AktG) vydavany bud’ jako akcie na
jméno (Namensaktie, registered share), nebo akcie na majitele (Inhaberaktie, bearer share),
nicméné, v burzovnim obchodé naprosto prevladaji druhé z nich.?>° Akcionaf mé v zasadé pravo
na vydani jednotlivé urCené akcie, coz lze a contrario dovodit z § 10 odst. 5 AktG, kde stoji, Ze
narok akcionaie na vydani jeho akcie v listinné podob¢ miize byt stanovami spole¢nosti omezen
nebo vyloucen.?*® Tomu je vak tfeba rozumét tak, ze omezen miize byt napiiklad tehdy, kdy mu
nebudou vydany jednotlivé kusové akcie, ale jen hromadna listina piipadné, ze dojde pouze
k uloZeni hromadné listiny do ischovy, ¢imz bude jeho nérok na vydani viibec zcela vyloucen.
Podobné 1ze pozadavek na vydani akcie v listinné podobé dovodit z § 13 AktG, dle kterého musi
byt akcie podepsana, i kdyz tento podpis mize byt nahrazen rozmnozeninou. Nehmotny objekt by

pieci nebylo mozno podepsat. Kone¢né i nauka zastava tento nazor. ¢!

Co se dluhopist tyce, méa smysl zabyvat se opét pouze témi vystavenymi na dorucitele, nebot’
ty jsou pouzivany k burzovnimu obchodu. Dle § 793 odst. 1 BGB upravujiciho dluhopisy na
dorulitele se ptipad¢ tohoto dluhopisu jednd o skripturni akt sestavajici ze slibu plnéni
zachyceného v listinné formé. Dle textu ustanoveni se musi jednat o listinu (Urkunde), které nadto
musi byt podepséana vystavcem, i kdyz tento podpis je mozno dle nésledujiciho odstavce véty druhé
nahradit mechanickym prostiedkem. Z § 2 zakona o hromadnych emisich dluhopisii (SchVG)
plyne, Ze podminky emise mohou vylouéit pravo véfitele na vydani kusového dluhopisu®®?, coz je

pfeci jen pro burzovni obchody praktictéjsi.

29 Diskussionspapier des Bankenverbandes zu Wertpapieren mittels Distributed-Ledger-Technologie (DLT) -
Rechtliche Uberlegungen mit Reformvorschligen - vom 6. Mérz 2019, s. 15. In bankenverband.de [online]. [cit. 2020-
04-11]. Dostupné Z:
https://bankenverband.de/media/files/BdB_Diskussionspapier Wertpapiere_in DLT frRJHrn.pdf

260 § 10 odst. 5 AktG: In der Satzung kann der Anspruch des Aktiondirs auf Verbriefung seines Anteils ausgeschlossen
oder eingeschrdnkt werden.

261 Diskussionspapier [online]. [cit. 2020-04-11], s. 15.

262 § 2 SchvG: Die Bedingungen zur Beschreibung der Leistung sowie der Rechte und Pflichten des Schuldners und
der Gldubiger (Anleihebedingungen) miissen sich vorbehaltlich von Satz 2 aus der Urkunde ergeben. Ist die Urkunde
nicht zum Umlauf bestimmt, kann in ihr auch auf auferhalb der Urkunde niedergelegte Anleihebedingungen Bezug
genommen werden. Anderungen des Inhalts der Urkunde oder der Anleihebedingungen nach Abschnitt 2 dieses

Gesetzes werden erst wirksam, wenn sie in der Urkunde oder in den Anleihebedingungen vollzogen worden sind.
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Konecné je tfeba dodat, Ze némecky zakonodarce pocita s cennym papirem jako s véci, coz
dokazuji mnoh4 ustanoveni BGB?%* i DDepotG?%*. Vé&ci v pravnim slova smyslu miize byt dle
§ 90 BGB ovsem pouze hmotny pfedmét. Tedy i cenny papir musi byt hmotny. Nadto je tieba
poznamenat, ze § 688 BGB upravujici ischovu vyslovné zminuje, Ze jejim piedmétem je movita
veéc. Je-li tedy fe€ o uschové cennych papird, plyne z toho, Ze cenny papir musi byt véci v pravnim

smyslu.

Cenny papir je tedy dle némeckého prava movitou véci, coz méa dalekosahlé nasledky pro
nakladani s nim. Dopadaji na n¢j tedy ustanoveni o vécnych pravech. To ovlivni naptiklad zptisob
jeho ptevodu. Dle § 929 BGB je k pfevodu vlastnického prava na movitych vécech nutny souhlas
stran a jejich fyzické pfedani. Némecké pravo rozdéluje pravni jedndni na obligacni a vécnépravni
cast (Trennungsprinzip) a Cini platnost jedné z nich nezavislou na druhé (Abstraktionsprinzip).
K ptevodu vlastnického prava tedy postaci tedy, aby doslo k pfedani véci a strany souhlasily
s ptevodem vlastnického prava, pfi¢emz tuto vili mohou vyjadrit i implicitné, tedy predanim véci.
I kdyby byla smlouva, na jejimz zakladé k pfevodu vlastnického préava doslo, neplatna, ptevod
sam bude platny.?%> Tak tedy némecké pravo chrani dobrovérného nabyvatele, coZ je velmi
vyhodné praveé pii obchodech s cennymi papiry, nebot’ to ptispiva k jejich hladkému ob¢hu a vyssi
pravni jistoté ucastnikli obchodu s nimi. VySe feCena pravidla se uplatni i v situacich, kdy
k fyzickému piedani véci dochazet nebude. O tom uz ale pojedndme na jiném misté. Nyni se

zaméime na jednotlivé zplisoby, jak mohou byt cenné papiry uschovany.

6.1.1.Samostatna uschova
Samostatnd tschova je upravena v § 2 DDepotG. Dle tohoto ustanoveni mé depozitaf
povinnost drzet deponentovy cenné papiry oddélené od svych cennych papirli i cennych papiri
jinych deponentii. V samostatné uschové jsou uschovany cenné papiry, pokud:
- vjejich ptipadé€ neni ptipustné uschovani u centralniho depozitaie (Wertpapiersammelbank)

(napt. dluhopisy na jméno jiné nezZ uvedené v § 1 odst. 1 in fine DDepotG); nebo

263 Napt. § 233, § 372, § 1296 apod.

264 Napf. § 5 odst. 2, § 7, § 13 apod.

265 BAR, von C. and DROBNIG, U. The Interaction of Contract Law and Tort and Property Law in Europe: A
Comparative Study. Miinchen: Sellier European Law, 2004, s. 325 a nasl.
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- deponent samostatnou uschovu pozaduje.

Depozitai smi dle § 3 odst. 1 DDepotG svétit uschované cenné papiry druhotnému depozitafi
(Drittverwahrer) 1 bez souhlasu deponenta. PlUvodni depozitdi je pak nazyvan také

Zwischenverwahrer.

6.1.2.Uhrnn4 tGschova

Pro thrnnou tschovu pouzivd némecké pravo termin Tauschverwahrung, tedy néco jako
vyménna Uschova, ¢i spiSe uschova s moznosti vymény. Strany mohou sjednat, ze depozitaf smi

266 ptipadné mu jiné CP stejného druhu vratit*®’.

zaménit deponentovy CP za jiné stejného druhu
Uschované cenné papiry jsou vSak uloZeny oddélené od CP jinych deponentl 1 depozitate a po
celou dobu tschovy ziistivaji ve vlastnictvi deponenta.?®® Odebira-li depozitat néco z CP
deponenta musi to okamzit¢ nahradit. Deponent jej k tomu musi ovSem zmocnit vyslovné
a pisemn¢ (ausdriicklich und schriftlich) zmocnit, pficemz takové zmocnéni se nesmi nachazet

v obchodnich podminkéach depozitafe, ani nesmi byt obsazeno v jinych listinach, na které by

v prohlaSeni bylo toliko odkéazéano.

6.1.3.Hromadna uschova

Pokud deponent nepozaduje samostatnou uschovu nebo vyslovné a pisemné nezmocni
depozitafe k Uhrnné nebo nepravidelné Uschové, je zakladnim zpisobem tschovy dle
§ 5 odst. 1 DDepotG hromadné tschova. Jiz bylo mnohokrat feCeno, Ze jednd se o zpusob
uschovy, kdy depozitat drzi CP jednotlivych deponentli dohromady, ale odd€lené¢ od svého
majetku. Némecka pravni Uprava se ovSem v urcitych detailech mirn¢ lisi. Dle piivodniho znéni
§ 5 odst. 1 DDepotG byla zédkladnim zdkonnym feSenim Uschova samostatnd a ke sjedndni
hromadné uschovy bylo tfeba vyslovného a pisemného prohlaseni deponenta. Pak smél depozitar
uschovat deponentovy cenné papiry spolecné se stejnymi CP jinych deponentli 1 svymi, pficemz

k nim vznikalo spoluvlastnictvi, ¢imz se tento ptipad liSil od nepravidelné tischovy, kde vlastnictvi

266 § 10 odst. 2 DDepotG.
267§ 10 odst. 1 DDepotG.
268 § 11 DDepotG.
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zcela piechazelo na depozitate.?®® Dle dne$ni upravy smi depozitaf uschovat deponentovy cenné
papiry spolecné se stejnymi CP jinych deponentii 1 svymi jen pokud jej k tomu deponent vyslovné
a pisemné zmocni, jinak je musi ptedat k hromadné uschové centrdlnimu depozitaii. Nasledkem

toho je naprosta vétSina cennych papirti uschovana u centralniho depozitéie.

Slozenim CP do hromadné tischovy u centralniho depozitare?’® pak vznika spoluvlastnictvi
jednotlivych deponentti k celku podle mnozstvi slozenych CP2?"!, s tim, Ze depozitaF
kazdému z deponenti na zadost vyda jeho podil*’?. Ndhodny z4nik véci pak postihuje deponenty
a to opét dle jejich podili.?’® Vidime, ze oproti ¢eskému?’* nebo §vycarskému?” pravu zde neni
rozdila. Tato pravidla plati i pro (kazdého dalsiho) druhotného depozitaie. V piipad¢ insolvence
depozitafe se CP uloZené do hromadné Gschovy nestavaji soucasti majetkové podstaty a deponent

ma pravo na jejich vydani (§ 32 DDepotG).

Vyse jsme zminili, ze k pfevodu vlastnického prava na movitych vécech je dle § 929 BGB
nutny souhlas stran a jejich fyzické predani. Piedstava, Ze pfi burzovnich obchodech budou
skute¢né jednotlivé cenné papiry, piipadné hromadné listiny fyzicky ptredavany je pochopitelné
pomémé usmeévnd a pro dneSni burzovni obchody zcela nevyhovujici. Prevody jsou tedy
provadény pouze zapisy v evidenci cennych papiri, pfiCemz ovSem musi byt naplnény i pravem

stanovené pozadavky.

UloZenim CP do Uschovy dochazi k jejich imobilizaci a mediatizaci, pfi¢emz deponent
zustava vlastnikem a zprostiedkovanym drzitelem (mittelbarer Besitzer), kdezto depozitaf se stava
drzitelem bezprosttednim (unmittelbarer Besitzer), drzicim véc pro deponenta jako vlastnika.?”®
Obdobné pravidlo plati i pro piipadné druhotné depozitaie®’’, az po depozitafe centralniho,

kteryzto pravni vztah nazyvame vicestupiiovou zprosttedkovanou drzbou (mehrstufiger

269 HEINSIUS, HORN a THAN, op. cit., s. 88 a nasl.

270 7e se tak déje pravé timto momentem vysvétluji APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 270.

271§ 6 odst. 1 DDepotG.

272§ 7 odst. 1 ve spojeni s § 6 odst. 2 DDepotG.

273 § 7 odst. 2 DDepotG

274 Cf. § 2410 a 2411 OZ.

275 Cf. ¢l. 973a OR.

276 § 868 BGB.

277 Moznost ulozit vé&c do druhotné Gischovy je vyslovné stanovena v § 5 odst. 3 DDepotG. Bez této moznosti by

ostatné hromadna tischovy byla v praxi dost tézko pouzitelna.
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mittelbarer Besitz).”’® Nehovoiime o detenci, nebot’ s timto pojmem némecké pozitivni pravo

nepracuje. Nasledné je jiz mozné prevadét CP jen zépisy v evidenci.

Prvni podminku pro pfevod vlastnického prava k movitym vécem je dle § 929 BGB souhlas
stran. Je-li tento dan, je tfeba splnit i pozadavek fyzického pfedani véci. To neni ovSem nikterak
tézké. Jelikoz je posledni depozitai v fetézci bezprosttednim drzitelem cenného papiru,
zprostiedkovava drzbu i deponentovi, jez je drzitelem zprostfedkovanym. Chce-li tedy deponent
A ptevést cenné papiry deponentovi B postaci jejich souhlas, o kterém pochopitelné musi spravit
depozitare. Deponent A vyjadiuje svou vili, nebyt jiz dale vlastnikem a tedy ani drzitelem CP,
naopak deponent B vyjadiuje vuli stat se vlastnikem a nabyt drzbu véci. O tomto informuji
depozitafe (a ten piipadné dalsi depozitife az po centralni depozitaf), u n€jz dojde ke zméne
drzitelské viile k véci, nebot’ CP stale drzi, ale jiz nikoli pro deponanta A, nybrz pro deponenta B.
Muzeme tedy fici, ze pies jisty rozdily v teorii, tedy zda se v pfipadé depozitife jedna
o bezprostfedniho, nesamostatného drzitele nebo detentora je toto feSeni shodné s tim, které

ptijima Svycarské, ¢eské pravo a jak dale uvidime i rakouské pravo.

6.1.4.Nepravidelna uschova

Némecky zakonodarce ponechal strandim moZnost odchylit se od rezimu hromadné uschovy
a krom uschovy samostatné, ktera vice chrani prava deponenta, i kdyZ komplikuje ptevod CP,
pfipousti 1 uschovu nepravidelnou, kdy je naopak deponentovi poskytovan niZsi stupent ochrany,
nebot’ jedinou povinnosti depozitaie je vratit mu na pozadani stejny pocet stejného druhu cennych
papirti jako uschoval. Jelikoz vSak na depozitare prechazi dle § 700 odst. 1 BGB ve spojeni
s § 929 BGB vlastnické pravo k uschovanym vécem, nese i riziko jejich ndhodného zaniku, ¢imz

je deponent chranén alespon pied timto nebezpecim.

M3-li se jednat o nepravidelnou ischovu je dle § 15 odst. 1 DDepotG?” tieba, aby toto strany
sjednaly a deponent vyslovné a pisemné prohlésil, Ze s timto souhlasi, Ze si je védom, Ze dojde
k pfevodu vlastnického prava a jeho pravo na vydéani cennych papirti bude mit jen zdvazkovou
povahu. Toto prohldseni pak nesmi odkazovat na jiné listiny, byt spojeno s jinym deponentovym

prohlasenim, ani byt obsaZeno pouze v depozitafovych obchodnich podminkach.?®° Uz tento vydet

275 § 871 BGB.
279§ 5 odst. 1 DDepotG.
280 Tuto posledni podminku stanovi § 5 odst. 1 DDepotG.
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podminek dava pomérné jasné€ najevo, Ze zdkonodarce nepravidelnou uschovu nijak nepreferuje.
Ba praveé naopak. Byla to ostatné pravé historicka zkuSenost s tim, ze tento pravni institut ptilis

nechrani prava deponentt, jez vedla k vydani DDepotG 1896, na ktery DDepotG navazuje.

6.2. Hromadné listiny

Emitentovi je na zéklad¢ § 9a odst. 1 DDepotG umoznéno vtélit vice stejnych prav, které by
jinak vtélil do jednotlivych zastupitelnych CP, do jedné tzv. hromadné listiny.?®! Je-li pak takové
hromadna listina uloZena do ischovy, ma depozitaf povinnost ulozit ji u centralniho depozitare,
ledaze by deponent vyzadoval jeji samostatnou uschovu. PovSimnéme si opét podobnosti
s ustanovenim o hromadné tschové.”®? V dnesni dobé& jsou emise cennych papiri provadény
v naprosté vétsiné pripadi za pomoci hromadné listiny, jez je ulozena u centralniho depozitare
a prava z ni plynouci jsou zapsana do evidence, ¢imz dochdzi k jeji imobilizaci a mediatizaci.
Veskeré prevody jednotlivych prédv jsou tak provadény pouze pomoci zapisi v evidenci

(Buchung).**?

Hromadnou listinu je také mozné drzet v hromadné uschové s jednotlivymi cennymi papiry,
do nichz jsou vtélena stejna prava jako do listiny. Na nakladani s podily na hromadné listin¢ nebo
hromadné uschoveé, v niz je hromadna listina uloZena podle piedchozi véty se pak dle
§ 9a odst. 2 DDepotG aplikuji ustanoveni § 6 az 9 DDepotG, tedy ustanoveni o hromadné

uschové, o nichz jiz bylo pojednano vyse a tento vyklad neni tedy nutné opakovat.

Na tomto misté si jeSt€¢ dovolime poznamenat, Ze emitent ma pravo kdykoli nahradit

hromadnou listinu kusovymi CP a cenné papiry uloZené v hromadné uschové hromadnou listinou,

81 Eckpunkte fiir die regulatorische Behandlung von elektronischen Wertpapieren und Krypto-Token. In

bundesfinanzministerium.de [online]. [cit. 2020-04-11], S. 2. Dostupné Z:
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetze Gesetzesvorhaben/Abteilungen/Abteil

ung_VII/19 Legislaturperiode/2019-03-07-Eckpunktepapier-Wertpapiere-Krypto-Token/2019-03-07-

Eckpunktepapier-regulatorische-Behandlung-elektronische-Wertpapiere-Krypto-

Token.pdf? blob=publicationFile&v=3.

282 Cf. § 5 odst. 1 DDepotG.

283 WINKLER, N. Das Stimmrecht der Aktiondire in der Europdischen Union. Berlin: De Gruyter, 2006, s. 147.
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aniz by k tomu potteboval souhlas jakékoli jiné osoby. Emitent ma také pravo vyloucit pravo na

vydéani kusového CP, coz plyne z jiz vyse citovaného § 10 odst. 5 AktG a § 2 SchVG.?*

6.3. Cenna prava

V predchozich kapitolach jsme vidé€li, Ze pro zapis do evidence cennych papiri je dle
némeckého prava tieba urcitého podkladu - bud’ cenného papiru, nebo hromadné listiny. Cenna
prava, jez by odpovidala §vycarskému konceptu, zna némecké pravo pouze teoreticky.?®® Existuje
vSak pfeci jedna vyjimka, ta o dluhopisy vydavané némeckym statem.

Vyse bylo feceno, ze emise dluhopisti musi byt provedena v listinné podobé. To je splnéno
i vydanim jedné hromadné listiny a jejim uloZzenim u centrdlniho depozitate. Ustanoveni
§ 5 odst. 1 zdkona o upravé spolkového dluhu (BSchuWG) vsak uvadi, ze statem povérena
spole¢nost vede spolkovou knihu dluht (Bundesschuldbuch), v niz jsou vedeny pohledavky za
spolkem plnici ulohu dluhopist. Tato kniha se pak dle § 5 odst. 2 BSchuWG déle d¢€li na nékolik
casti, které obsahuyji:

a) hromadné zaknihované?*® pohledavky (Sammelschuldbuchforderungen);

b) jednotlivé zaknihované pohledavky (Einzelschuldbuchforderungen);

¢) dalsi dluhy spolku dle § 4.%%

Dle § 5 odst. 3 BSchuWG vznikaji zaknihované pohledavky zapisem do spolkové knihy

288

dluh@i. Dané ustanoveni pak navic obsahuje zdkonnou fikci“*®, podle které plati (gil?), Ze zapsdnim

do spolkové knihy dluht je splnén pozadavek zakonné, tedy pisemné, formy dluhopist.?*’

284 WINKLER, op. cit., s. 147.

25 Cf. HUECK, A. a C.-W. CANARIS (ed.). Recht der Wertpapiere. 12., neubearbeitete Aufl. Miinchen: Franz
Vahlen, 1986, s. 17.

286 Dany pteklad byl zvolen, nebot’ se jedna o pteklad bliZici se doslovnému a také proto, Ze je zde zna¢nd podobnost
s ZCP vedenymi ¢eskym ministerstvem financi podle § 35 odst. 1 pism. d) zakona ¢. 218/2000 Sb. Nesmime ale stavet
tyto zaknihované pohledavky na rovein s Ceskymi zaknihovanymi cennymi papiry.

287 Ty nemaji pro tuto praci vyznam a déle se jim tedy nevénujeme.

288 Jedna se o fikci, coz vyplyva nejen s pouzitiho slova gilt, ale predeviim z faktu, ze véc musi byt dle § 90 BGB
hmotna, coz zcela zfejmé neni tento piipad.

B § 5 odst. 3 BSchuWG: Eine Schuldbuchforderung wird als Sammelschuldbuchforderung oder
Einzelschuldbuchforderung durch die Eintragung in die jeweilige Abteilung begriindet; durch die Eintragung in das

Bundesschuldbuch gilt eine gesetzlich vorgeschriebene Form als beachtet.
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Ustanoveni § 6 a 7 BSchuWG pak blize upravuji pravni rezim hromadnych a jednotlivych
zaknihovanych pohledavek. Na tomto mist¢ zminime jen § 6 odst. 2 BSchuWG, dle kterého se
rezim hromadnych zaknihovanych pohledavek fidi rezimem hromadné uschovy. Dle zdkonné

fikce jsou véfitelé opravnéni z téchto pohledavek povazovani za spoluvlastniky celku.?*°

6.4. Systém evidence cennych papiri

Vzhledem k tomu co uz bylo feceno vyse o ptevodech cennych papirti a podilii na
hromadnych listindch, se zde mizeme omezit jen na kratké shrnuti. Pokud deponent nepozaduje
jiny postup, ma depozitai povinnost ulozit cenné papiry a hromadné listiny do hromadné uschovy
u centralniho depozitate, kterym je pro Némecko Clearstream Banking AG, Frankfurt, béZné
ovSem nazyvany pouze Clearstream nebo CBF. Tim dojde k imobilizaci a mediatizaci cennych
papirt a k jejich zapsani do evidence. Pak mluvime o zirové hromadné tuschové
(Girosammelverwahrung).?*' Do té jsou zapocitiny i cenné papiry uschované u zahrani¢nich
centrdlnich depozitaiti, mezi nimiz a Clearstreamem existuje propojenim centralnich depozitait
ve smyslu § 5 odst. 4 DDepotG.?*? Nasledné jsou veskeré prevody cennych papirti a obdobnych
objektli provadény pouze zapisy (Buchung) v této evidenci, kteryzto proces je nazyvan
Effektengiroverkehr.?*?

VysSe zminéna Zirova hromadna Uschova odpovidd v podstaté ceské centralni evidenci
s tim, Ze jsou v ni vedeny ne ZCP, ale imobilizované CP. Existuje vSak 1 dalsi evidence, kterou
bychom z pohledu ¢eského prava mohli pfirovnat k samostatné evidenci zahrani¢nich investi¢nich
nastrojit podle § 93 odst. 1 pism. ¢) ZPKT. V zirové hromadné uschové jsou ulozeny CP, které
piimo drzi némecky centralni depozitai®** a zajist'uje tak kone¢nému deponentovi spoluvlastnicky

podil na celku, ¢imz dojde ke splnéni v tuzemsku (im Inland Erfiillung). Existuji vSak 1 pfipady,

20 § 6 odst. 2 BSchuWG: Die Gliubiger der Sammelschuldbuchforderung gelten als Miteigentiimer nach Bruchteilen.
21 preklad vytvoten podle dila, jehoZ nézev zni Zirovd iischova sbérnd, citovaného v tomto odkazu. Autor uznava, ze
se jedna o pteklad pon¢kud libozvuéngjsi, ale bohuzel vzdaleny dnesni ¢eské terminologii. Prazska sti¢tovaci banka /
Sbéma  banka  cennych  papirt. In  Cnb.cz  [online]. [cit.  2020-02-21].  Dostupné  z:

https://www.historie.cnb.cz/cs/bezhotovostni_platebni_styk/platebni_styk behem ii_svetove valky a tesne po_ni/

prazska suctovaci_banka sberna banka cennych_papiru.html.

22 Cf. ¢l. 2 odst. 1 bodé& 28 a ¢l. 48 Nafizeni o centralnich depozitaiich.
293 Kundenhandbuch fiir Kunden der Clearstream Banking Frankfurt, s. 12.

294 Veetné téch drzenych u zahraniénich centralnich depozitait diky propojent.
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kdy chce némecky komitent (deponent) zakoupit, zpravidla skrze komisionare, ktery je zaroven
depozitatem, zahrani¢ni CP (Auslandsgeschdift).*>> Takovy CP je zpravidla uloZen u zahrani¢niho
centralniho depozitafe, pravni poméry tohoto CP a jeho uschovy se fidi mistem, kde se nachazi
(lex rei sitae) a mnohdy tak neni mozno deponentovi zajistit postaveni jaké by mél dle némeckého
prava, tj. spoluvlastnictvi k celku. Byva tedy volen nésledujici postup. Némecky depozitai poveri
nakupem némecky centralni depozitar, ten vsak tyto ¢innosti sam neprovadi, procez dale poveri
svou sesterskou spolecnost Clearstream Banking Luxembourg, kterd kone¢né¢ CP zakoupi a stane
se jeho pravnim vlastnikem. Subjekttim, které mu v fetézci predchazeji, jej vSak zapiSe na ucet
cennych papird (Gutschrift in Wertpapierrechnung;, WR-Gutschrift) a konetny deponent
(komitent) se tak stane jeho ekonomickym vlastnikem. Tato terminologie uzivand u béznych ucti
je volena umyslnég, nebot’ naznacuje, ze se jedna o zdvazkovy vztah a deponent tedy nema k CP
74dna vécnd prava.??® Je viak tieba fici, ze némecké nauka dospiva k tomu, Ze deponent by mohl
zéadat o vylouceni téchto svych pohledavek z majetkové podstaty v ptipad¢ insolvence depozitare
a podobné dalsich osob v fetézci.”’ Ve vyie popsaném piipadé se tedy jednd o svéfenskou, ¢i
fiduciarni spravu (Treuhand). Zde vsak ukonc¢eme tento exkurz konstatovanim, ze tyto naroky jsou
vedeny v evidenci odlisSné od zirové hromadné uschovy nazyvané Uctem cennych papird

(Wertpapierrechnung).**®

6.5. Navrhy de lege ferenda

Vyse jsme vidéli, ze v némecké pravu jeste nebyla provedena Uplné dematerializace cennych
papirti, &¢imz se 1idi od mnohych evropskych stati jako Francie, Svycarsko a Ceské republika.
Krom toho se v pfedchozich letech objevily nové technologie jako napiiklad distribuované
decentralizované databaze?®® (dile jen “DDD”) a v souvislosti s tim se némecky zakonodarce

rozhodl jednat a pravo cennych papirt modernizovat.

2% To je upraveno v jednotnych obchodnich podminkach, jeZ pouZivaji némecké banky pro obchody s cennymi papiry.
Cf. napt. Sonderbedingungen fiir Wertpapiergeschéfte, Stand: 25. Mai 2018 In: deutsche-bank.de [online]. [cit. 2020-
04-11]. Dostupné z: https://www.deutsche-bank.de/content/dam/deutschebank/de/shared/pdf/ser-agb-bedingungen-

sonderbedingungen wertpapiergeschaefte pgk.pdf.

2% SEGNA, op. cit., s. 321 a ndsl.

297 SEGNA, op. cit., s. 359 a nésl.

2% Kundenhandbuch fiir Kunden der Clearstream Banking Frankfurt, s. 13.

29 Bezpochyby nejznaméj§im z jejich druhi je blockchain.
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V bieznu 2019 vydaly spolkové ministerstvo financi a spolkové ministerstvo spravedInosti
a ochrany spotiebitele ve vzajemné spolupraci dokument, ktery obsahoval vymezeni klicovych
bodtl (Eckpunkte) do budoucna zamyslené upravy elektronickych cennych papiri a krypto tokent.
Dle tohoto navrhu meélo byt nejprve soukromym subjektim umoznéno vydévat dluhopisy
v dematerializované podob¢ tak, jak to mize ¢init némecky stat, avSak podobna tuprava pro akcie
méla byt piipadné zavedena az pozdgji.’®® Registr takto vydanych cennych prav nemél vést
samotny emitent, ale k tomu urceny vefejny subjekt. Emitent by tak v§ak mohl ucinit, pokud by
vydal cennd prava pomoci DDD technologie, ktera zamezuje zpétnym zménam informaci
obsazenych v decentralizovang vedené databazi, ¢imz by mélo byt zamezeno podvodim.>"!
K dokumentu se vyjadiilo znacné mnozstvi subjektli. My se zde jen kratce podivejme na navrh
finan¢ni skupiny némecké burzy (Gruppe Deutsche Birse)*** reagujici na navrh ministerstev
a dale na studii Némecké spolkové bankovni asociace (Bundesverband deutscher Banken e. V. )%

zabyvajici se stejnym problém a vydanou o den diive nez zminény dokument spolkovych

ministerstev.

Finanéni skupina némecké burzy navrh v podstaté uvitala, ale pozadovala jeho rozdé¢leni do
dvou krokti. V prvnim kroku by méla byt dle jejiho nazoru provedena dematerializace cennych
papirt analogicky jako v ptipadé spolkovych dluhopist. S dematerializovanymi CP by mélo byt

nakladano stejné jako s hmotnymi. Vyhodou tohoto feSeni je, Ze bude tfeba provést jen velmi malo

300 Eckpunkte fiir die regulatorische Behandlung von elektronischen Wertpapieren und Krypto-Token. In
bundesfinanzministerium.de [online]. [cit. 2020-04-11], S. 2. Dostupné Z:

https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetze Gesetzesvorhaben/Abteilungen/Abteil
ung VII/19_Legislaturperiode/2019-03-07-Eckpunktepapier-Wertpapiere-Krypto-Token/2019-03-07-

Eckpunktepapier-regulatorische-Behandlung-elektronische-Wertpapiere-Krypto-
Token.pdf? blob=publicationFile&v=3.
301 Eckpunkte [online]. [cit. 2020-04-11], s. 3.

302

Anmerkungen zum Eckpunkte-Papier des BMF/BMJV ,Eckpunkte fiir die regulatorische Behandlung von
elektronischen Wertpapieren und Krypto-Token* vom 7. Mérz 2019. In bundesfinanzministerium.de [online]. [cit.
2020-04-11]. Dostupné Z:

https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetze Gesetzesvorhaben/Abteilungen/Abteil

ung_VII/19 Legislaturperiode/2019-03-07-Eckpunktepapier-Wertpapiere-Krypto-Token/Stellungnahme-
GDB.pdf? blob=publicationFile&v=2.

303

Diskussionspapier des Bankenverbandes zu Wertpapieren mittels Distributed-Ledger-Technologie (DLT) -
Rechtliche Uberlegungen mit Reformvorschligen - vom 6. Mirz 2019. In bankenverband.de [online]. [cit. 2020-04-
11]. Dostupné z: https://bankenverband.de/media/files/BdB_Diskussionspapier Wertpapiere_in_ DLT_frRJHrn.pdf.
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zmén.>* Teprve ve druhém kroku by pak doslo k rozsahlej§im zménam, které jsou tieba pro

305

aplikaci DDD technologie.*® Idealni by pak bylo pfijeti jednotného feseni na evropské tirovni.>%

Bankovni asociace v zasad¢ navrhla rozsifeni feSeni obsazen¢ho v § 5 odst. 3 BSchuWG na
dematerializované cenné papiry vydané za pomoci DDD technologie, ¢imz by tyto ziskaly povahu
cennych prav, jez by byly zdkonnou fikci postaveny na roven cennym papirim a ziskaly tak
veécnépravni status. Takto by mélo byt mozno vydavat nejen dluhopisy, ale veskeré cenné papiry,
predev§im také akcie.’”” Tato cenna prava by vznikala a byla pfevadéna zapisem do registru
vedeného za pomoci technologie DDD.?® Zde oviem vyvstiva otazka, kdo by jej vedl. Bankovni
asociace pochopitelné uptednostiiuje, aby tak &inily banky, i kdyz pfipousti i jiné moZnosti.>*
Svycarské Fesent, totiz aby cennd prava vydaval sim emitent, zd4 se, nema v Némecku podporu.
To ovSem ziejm¢ souvisi s tim, ze cenna prava podle tohoto navrhu by méla byt vécnépravni a

nikoli zavazkovou povahu jako ta §vycarskd. Za poznamku také stoji, ze vedeni takového registru

na bazi DDD technologie by bylo celkem zbyte¢nou komplikaci.

Pies mnozstvi vyjadieni®!? podanych nejriizngjsimi organizacemi nebyly v této véci alespori

prozatim uc¢inény dalsi kroky.

6.6. Shrnuti

Co se tschovy cennych papirt tyce, funguje némecké pravo na osvédcenych zasadach
imobilizace a mediatizace, pfiCemz na cenné papiry jsou aplikovana ustanoveni o vécnych
pravech. K Gplné dematerializaci cennych papirt jesté nebylo az na jedinou vyjimku ptistoupeno,

ale nezda se, ze by to bylo vyznamnou piekaZkou pro obchod s cennymi papiry. Lze ovSem

304 Anmerkungen [online]. [cit. 2020-04-11], s. 4.

305 Anmerkungen [online]. [cit. 2020-04-11], s. 5.

306 Anmerkungen [online]. [cit. 2020-04-11], s. 9.

307 Diskussionspapier [online]. [cit. 2020-04-11], s. 28.

308 Diskussionspapier [online]. [cit. 2020-04-11], s. 17 a nasl.

309 Diskussionspapier [online]. [cit. 2020-04-11], s. 20.

310 Jejich plna znéni se nachézeji na samém dolnim okraji této stranky. Jedna se o velmi inspirativni &teni Tiskova
zprava k Eckpunkte fiir die regulatorische Behandlung von elektronischen Wertpapieren und Krypto-Token. In
bundesfinanzministerium.de [online]. [cit. 2020-04-11].

https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetze Gesetzesvorhaben/Abteilungen/Abteil

ung_VII/19_Legislaturperiode/2019-03-07-Eckpunktepapier-Wertpapiere-Krypto-Token/0-Gesetz.html.
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predpokladat, ze k tomu v budoucnu pfeci jen dojde. Hodny pozornosti také bude piistup
némeckého zdkonodarce k technologii DDD a jim zvolené feSeni této problematiky, které by se

mohlo v budoucnu promitnout jak v ¢eském, tak v evropském pravu.
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7. Rakouské pravo

Rakouskému pravu se budeme vénovat pouze kratce, nebot’ jak uvidime, je velmi podobné
pravu némeckému, tedy alespon co se uschovy cennych papirt tycCe. Jakby také ne, vzdyt’ po
piipojeni Rakouska k Némecké tisi v roce 1938 az do roku konce 1969 zde platil DDepotG, ktery
byl s Gginnosti od 1. ledna 1970 nahrazen ODepotG, jenz viak sviij vzor nezapie, jak strukturou,
tak piijatymi feSenimi. Pfeci vS§ak mezi rakouskym a némeckym pravem existuji mnohé rozdily.
Rozdil, ktery nas vede ke studiu rakouského prava a ktery by mohl mit vliv na pravo cennych
papird, je pojeti Siroké véci v pravnim slova smyslu, kterou je dle § 285 ABGB vse, co je odlisné
od osoby a slouzi potiebé 1idi.!! Tato definice byla pfevzata i do § 489 OZ. Z toho diivodu by
mohlo byt zajimavé provést srovnani ptistupu téchto pravnich tada k procesu dematerializace

a jejich nahlizeni na nehmotné ekvivalenty cennych papiri.

7.1. Cenné papiry

Stejné jako némecké, neobsahuje ani rakouské pravo zadnou definici pojmu cenny papir
a opird se o jiz vyse citovanou Brunnerovu definici.*!* ODepotG vsak stejné jako jeho némecky
ekvivalent hned v § 1 odst. 1 uvadi demonstrativni vycet cennych papirt, na které jeho regulace
dopada s dovétkem, Ze dany pfedpis se aplikuje 1 na ischovu dalSich cennych papirii, pokud jsou
zastupitelné.’!*> Na tomto misté nebudeme provadét rozbor jednotlivych zvlastnich predpisi jako
v piipadé¢ némeckého prava, abychom dovodili, Ze cenné papiry musi mit pisemnou formu.
Spokojme se na tomto misté s konstatovanim, Ze tomu tak je, ostatn€ vyplyva to jiz z Brunnerovy

definice, a pojd’'me se vénovat hlavnimu predmétu naseho zajmu, jimz je tprava tischovy.’'*

311§ 285 ABGB: Alles, was von der Person unterschieden ist, und zum Gebrauche der Menschen dient, wird im
rechtlichen Sinne eine Sache genannt.
312 Cf. APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 197.
313 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 263.
314V piipadé zajmu miize oviem &tenaf nahlédnout napiiklad do § 68 a 69 OAktG, ze kterych pozadavek pisemnosti
vyplyva.
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7.1.1.Samostatna aschova

V samostatné uschove jsou ulozeny cenné papiry deponenta zvlast’ od cennych papiri jinych
deponenttli i depozitate.’'> Tento druh Gischovy méa misto v ptipadé tschovy nezastupitelnych
cennych papirti a v pfipad¢ zastupitelnych papirii tehdy, pokud to deponent vyslovné a pisemné
pozaduje.’'® Dle § 3 odst. 1 ODepotG smi plvodni depozitdf (Zwischenverwahrer) svéfit
uschované cenné papiry druhotnému depozitati (Drittverwahrer) 1 bez souhlasu deponenta.

Vidime tedy, ze rakouskd uprava je témét k nerozeznani od némecké.

7.1.2.Uhrnn4 tschova

Depozitaf je dle § 7 odst. 1 ODepotG opravnén jednotlivé cenné papiry deponenta nahradit
jinymi stejného druhu, pokud jej k tomu deponent vyslovné a pisemné& zmocni, pro coz rakouské
pravo uziva termin opravnéni k vymeéné (Tauschermdchtigung). V ostatnim plati dle
§ 7 odst. 2 ODepotG ustanoveni o samostatné uschové.’!” Opét vidime, Ze rakouské pravo se zde
priliS nelisi od némeckého. Snad jen s jejiho tonu nezni takové nediivéra k tomuto institutu jako

v pfipadé€ § 11 DDepotG.

7.1.3.Hromadna uschova

Zakladnim zakonnym feSenim uplatiiujicim se, nesjednaji-li strany jinak, je hromadna
uschova. O tomto zptsobu uschovy jsme jiz hovofili tolikrat, Ze jeho Upravu podle rakouského
prava uvadime jen zkratkovité. Depozitar uschové dle § 4 odst. 1 ODepotG zastupitelné cenné
papiry jednotlivych deponentti i své dohromady, ¢imZ zadkon navazuje na pravni upravu obsaZenou
v dfive iv Rakousku platném DDepotG.>!'® U n& uschované cenné papiry je depozitai dle
§ 4 odst. 3 ODepotG opravnén sveéfit daliimu depozitafi, tim je zpravidla centralni depozitat velmi
navodné uvedeny v piedchozim odstavci, tedy v § 4 odst. 2 ODepotG. K cennym papiriim

uloZzenym v hromadné Gischové vzniké podle § 5 odst. 1 ODepotG spoluvlastnictvi jiz preddnim

3158 2 odst. 1 ODepotG.

316 8 2 odst. 2 ODepotG.

31T APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., 275 a nasl.
318 HEINSIUS, HORN a THAN, op. cit., s. 96.
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depozitafi a ne az centralnimu depozitafi, jako je tomu v piipadé némeckého prava.’! Velikost
spoluvlastnickych podili se pak ur¢i dle poméru souctu jmenovitych hodnot CP uschovanych
jednotlivymi deponenty vii¢i celku.*?’ Kazdy z deponentil mize na zakladé § 6 odst. 1 ODepotG
pozadovat vydani CP, které odpovidaji jeho podilu. Souhlasu ostatnich spoluvlastnikd neni dle
§ 6 odst. 1 ODepotG tieba.*?! V ptipadé insolvence pak dle § 23 odst. 6 ODepotG cenné papiry
ulozené v hromadné uschove (Sammelbestand) tvoti zvlastni mnozinu majetku (Sondermasse), jez
neni soucasti majetkové podstaty a ma byt rozdéleny mezi deponenty podle jejich podilti na

hromadné uschové.

Stejné jako dle némeckého prava tak i dle rakouského je tieba k pievodu vlastnického prava
k movité véci jeji predani, tedy tradice.’?? Prakticky samoziejmé dochdzi k pievodu cennych
papirt v hromadné ischové z4pisem do evidence.*** Nicméné opét analogicky pravu némeckému
lze tento pozadavek splnit jinak nez fyzickym piedanim véci a to skrze tzv. postoupeni drzby
(Besitzanweisung), jez bylo praxi odvozeno na zékladé § 428 ABGB>?*, které samo upravuje jen
traditio brevi manu (Ubergabe kurzer Hand) a constitutum possessorium (Besitzkonstitut).’*
Depozitat cennych papirG uschovanych v hromadné tschové je vici nim v pozici detentora,
deponent v pozici vlastnika a drzitele. Proda-li deponent cenné papiry jiné osob¢, musi o tomto
informovat depozitate. Ve chvili, kdy depozitat tuto informaci obdrzi, dojde k piechodu
vlastnického prava a depozitaf, aniz by cokoli u€inil, ma jiz véci v detenci pro jiné¢ho deponenta,

ktery se stava vlastnikem a drzi véc skrze depozitate, jenz je detentorem.>?®

319 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 270.

320§ 5 odst. 1 ODepotG.

321 To samé plati i pro vlastnika v piipadg, Ze jeho osoba nesplyva v jedno s deponentem (§ 5 odst. 2 ODepotG).
322§ 426 ABGB.

323 Vedeni evidence je upraveno v § 11 ODepotG.

324 § 428 ABGB: Durch Erklirung wird die Sache iibergeben, wenn der Verdiuflerer auf eine erweisliche Art seinen
Willen an den Tag legt, dafs er die Sache kiinftig im Nahmen des Uebernehmers inne habe, oder, dafs der Uebernehmer
die Sache, welche er bisher ohne ein dingliches Recht inne hatte, kiinftig aus einem dinglichen Rechte besitzen solle.
325 Die Lehre von Titel und Modus. In uibk.ac.at [online]. [cit. 2020-04-14]. Dostupné z:
https://www.uibk.ac.at/zivilrecht/buch/kap2 0.xml?section-view=true:section=2.

326 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 307 a nasl.
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7.1.4.Nepravidelna uschova

Smluvni strany mohou dle § 8 odst. 1 ODepotG sjednat, Ze vlastnické pravo k uschovanym
cennym papirim piejde na depozitaie. Zde je ovSem tfeba poznamenat, ze a¢ zde text zdkona
hovoii o pfechodu vlastnictvi v okamziku uzavieni smlouvy, musi ve skutec¢nosti dojit k predani
cennych papirti, coz ostatné plyne i z ustanoveni § 426 a nasl. ABGB citovanych vyse.*?’ Jakmile
depozitat nabude vlastnické pravo k uschovanym cennym papirim, stava se dany pravni vztah
zapujCkou (Darlehen). Rakouské pravo totiz depositum irregulare programoveé odmita
a ztotoznuje jej ze zapujckou a to presto, ze jsou mezi nimi zavazné rozdily. Predevsim fakt, ze pii
nepravidelné ischové je depozitat povinen vratit deponentovi uschovanou véc na pockani, kdezto
v piipadé zaptjcky dle § 986 odst. 2 ABGB az po vypovédni dobé v trvani jednoho mésice.**® Zde
jiz tedy vidime znacny rozdil oproti pravu némeckému. Pozadavky na vlastni sjedndni
nepravidelné uschovy jsou vsak témér stejné. Opét je tieba vyslovné a pisemné ujednéni, v némz
musi byt vyjadieno, Ze s pfechodem vlastnického prava zlstdva deponentovi pouze narok na
vydani véci, jez ma obligacni povahu. Predmétné ujednani pak nesmi byt pouhou soucasti

obchodnich podminek a musi byt udéleno pro kazdé jednotlivé jednani zvIast.>?

7.2. Hromadna listina

Na rozdil od své némeckého prot&jsku neobsahuje ODepotG definici hromadné listiny.
Doktrina ji ale definuje jako cenny papir, do néjz je vtéleno vice prav stejného druhu, ktera by
mohla byt vtélena do jednotlivych zastupitelnych cennych papiri, aniz by tyto ztratily svou
samostatnost.>** Meritorné se tedy od némecké definice nelisi. Dle rakouského prava lze vydat dva
druhy hromadnych listin, mezitimni (Zwischensammelurkunde), podily na niZ lze vyménit za
jednotlivé CP a stalou (Dauersammelurkunde). Zda se jednd o mezitimni ¢i stadlou hromadnou

listinu ur¢i emisni podminky.**! Pro ugely této prace mezi nimi neni dale tieba rozliSovat, nebot

327 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 277.

328 Vice k této otdzce DVORSKY, Idem ¢i tantundem, s. 56 a nésl.

329 8 8 odst. 1 ODepotG.

30 Eine Sammelurkunde ist ein Wertpapier, das eine Vielzahl gleichartiger Einzelrechte, von denen jedes fiir sich in
einem vertretbaren Wertpapier verbrieft sein kénnte, in einem Papier zusammenfasst, wodurch diese aber ihre
rechtliche Selbstindigkeit nicht verlieren. APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 265.

31 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 272.
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se na né ostatné na oba jejich druhy dle § 24 pism. a) a b) ODepotG vztahuji ustanoveni o hromadné

uschové.3*?

7.3. Cenna prava

Stejné jako pravo némecké, obsahovalo i rakouské moznost vydavat statni dluhopisy jako
cennd prava. Tato moznost byla upravena ve vladnim natizeni o spolkové knize dluhti (BSchuV).
Tyto mohly na zaklad¢ § 6 odst. 1 BSchuV vznikat pouhym zapisem do spolkové knihy dluhti
adle § 12 odst. 2 BSchuV sm¢la banka jako depozitaf uschovat cenné papiry vicero deponentil
spole¢né s ji patiicimi cennymi pravy stejného druhu. Podle § 24 pism. ¢) ODepotG na n& méla
byt pouzita pravidla platna pro hromadnou uschovu.>*® Nicméné roku 2001 byl zrugen zékon

)*34, na jehoz zakladé&**® bylo nafizeni vydano, a tim pozbylo platnosti

o ochran¢ mény (WSchG
isamotné¢ nafizeni. Tim padem jiz rakousky stit nemulze vydavat dluhopisy ve zcela

dematerializované formé& a nyni musi opét vyuzit formu hromadné listiny*3°.

7.4. Systém evidence cennych papiri

O prevodech cennych papirt jsme jiz hovofili vyse a rakousky systém se opét nijak zasadné
nelisi od némeckého. Zminime tedy pouze, Ze rakouskym centralnim depozitatem je dle nafizeni

ministerstva spravedlnosti**” vydaného na zakladé § 28 ODepotG Oesterreichische Kontrollbank.

32 KOZIOL, H. a M. OPPITZ. Osterreichisches Bankvertragsrecht Band VI: Kapitalmarkt. Zweite vollstindig
tiberarbeitete und erweiterte Auflage. Wien: Springer-Verlag, 2007, s. 268.

33 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 264-265.

334 Bundesgesetz vom 19. November 1947 iiber die Verringerung des Geldumlaufs und der Geldeinlagen bei
Kreditinstituten (Wahrungsschutzgesetz - WSchG) (BGBI. Nr. 250/1947).

335 Jednalo se konkrétné o § 14 odst. 2 a § 38 WSchG.

36 SUBHASH, S. a P. KNOBL. Die Schaffung und Ubertragung von Wertrechten via Blockchain-Technologie.
Wirtschafisrechtliche Blitter. Wien: Verlag Osterreich. November 2019, Heft 11, s. 612. In cerhahempel.com
[online]. [cit. 2020-04-14] Dostupné Z:

https://www.cerhahempel.com/fileadmin/docs/publications/Knobl/Knobl wbl 11 2019.pdf.

337 Verordnung des Bundesministeriums fiir Justiz vom 9. April 1965, mit der die Osterreichische Kontrollbank

Aktiengesellschaft als Wertpapiersammelbank bezeichnet wird (BGBI 1965/95).
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Ta pak vydava vseobecné obchodni podminky (AGB-WSB), které dale upravuji jeji Cinnost,
Ly 4,338

Kromé vyse uvedeného systému zirové hromadné uschovy (Girosammelverwahrung)®>
vedené centralnim depozitafem ohledné cennych papiri u n€j nebo i v jeho zahrani¢nich skladech
ulozenych, vede tento také evidenci CP uloZenych v zahrani¢i u tamnich depozitait. Zde opét
neshledavame zadné vyznamné rozdily oproti situaci v Némecku. Pieje-li si rakousky deponent
poridit cenny papir v zahrani¢ni, jeho depozitaf jej pomoci centralniho depozitife nebo své
koresponden¢ni banky zakoupi. Mnohdy ale neni mozné, nebo praktické, aby deponent piimo
nabyl vlastnictvi. Vznika tak svétensky (fiduciarni) vztah (Treuhand) mezi deponentem
a depozitafem a dal$imi osobami v fetézci. Depozitaf pak zapiSe zdznam o téchto cennych papirech
na Ucet deponenta, kteryzto zdznam mé pouze obligaéni G¢inky.*** Povinnosti depozitaie je pak
mit, i kdyby jen skrze dalsi prostiedniky, stejné (nebo vétsi) mnozstvi cennych papird, které na
Gcty zapsal (Deckungsbestand).>*' Presnéji tento vztah upravuji zpravidla obchodni podminky

jednotlivych depozitat.>*?

7.5. Shrnuti

Na zaklad¢ vyse provedeného rozboru miize uzavfit, Ze rakouské ptedpisy upravujici
uschovu se jen velmi nevyrazné 1isi od svych némeckych ekvivalentd, které jsou ostatné asto také
jejich vzory. S pojmem cennych prav pak soucasné rakouské pravo neoperuje, ale kdyz tak diive
¢inilo, stavélo je na roven cennym papirim, pti¢emz pro né platila ustanoveni o vécnych pravech
podobné jako dle prava némeckého. Lze fici, Ze Siroké pojeti véci v rakouském pravu na jejich
regulaci nemélo vliv. Rozhodné bude vSak zajimavé sledovat, jak se v budoucnu rakousky
zakonodarce k dematerializaci cennych papirii postavi. Plany na zmény, které v tomto sméru mély

probéhnout, se zatim neuskutecnily, snad z diivodu vladni krize, které alpskou republiku v roce

338 Allgemeine Geschiftsbedingungen der OeKB CSD GmbH. Giiltig ab 01. Dezember 2018. In oekb-csd.at. [cit.
2020-04-14]. Dostupné z: https://www.oekb-csd.at/unternehmen/allgemeine-geschaeftsbedingungen-und-

anhaenge.html.
339 K ni vice KOZIOL a OPPITZ, op. cit., 255 a nasl.

30 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 289.
31 APATHY, IRO a KOZIOL, op. cit., s. 290.
342 Informationen iiber uns und unsere Wertpapierdienstleistungen, bod D.2. In sparkasse.at [online]. 2018-10-01 [cit.

2020-04-14]. Dostupné z: https://www.sparkasse.at/content/dam/at/spk-erstebank/rechtliches/MIFID-oesterreich.pdf.
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2019 postihla. Prozatim tak nezbyva nez vzit zavdék tvahami nauky, které se ptilis nelisi od vyse

piedstavenych némeckych koncepci.?*

343 SUBHASH, S. a P. KNOBL, op cit., s. 612-620.
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8. Dalsi moznosti srovnani

V ptedchozich kapitoldch jsme provedli rozbor pravni Upravy uschovy cennych papiri
a jejich ekvivalentl v n€kolika pravnich fadech. Vybér prave téchto pravnich rada byl zdiivodnén
vyse. Tim vSak neni pfedmétna materie samoziejme vycerpana. Zajimavym by jisté bylo také

srovnani s polskym pravnim fddem, kde dematerializace cennych papird pravé probikha. Tomuto

344 345

tématu se vénuji naptiklad Czarnecki’** nebo Pietkiewicz

Naproti tomu rozbor anglického a amerického prava zde jiz provadét nemusime, nebot’ jej

v nasi literatuie provedl Elek.>*¢

Zajimavym predmétem srovnani miize byt téz pravo jihoamerickych statt, naptiklad pravo
chilské, které sice vychdzi z kontinentalni pravni upravy, ale pieci se zda byt v oblasti prava
cennych papirii alesponi ¢astecné pod vlivem prava amerického. K tomu nelze nez doporucit

kriticky rozbor, jenz provedli Guzman Brito a Guerrero Becar.>*’

Koneéné nelze nezminit alespoit existenci Umluvy UNIDROIT o hmotnépravnich
ustanovenich upravujicich zprostiedkované drzené cenné papiry z roku 2009. Tato umluva se
vydala cestou tzv. funkéniho piistupu, kdy jsou jednotliva prava a povinnosti definovana dle svého
skute¢né¢ho obsahu a nikoli podle pravnich konceptl uzivanych narodnimi pravnimi fady (napf.
vlastnicky princip a svéfenska sprava apod.).**® V prvni kapitole smlouvy (¢l. 1-8) jsou obsazeny
zékladni pojmy a definice a dale je zde vymezen okruh pravnich vztahi, na néZ smlouva dopada.
Ve druhé kapitole (¢l. 9-10) pak nasleduje uprava prav majitel uctd, ve tieti (¢l. 11-20) jsou
upraveny prevody cennych papiri, ve ¢tvrté (¢l. 21-30) zachovani integrity a bezrozpornosti udaj
uvedenych v evidenci a kone¢né v paté (¢l. 31-38) poskytovani cennych papirh jako zajisténi.
Nasleduji pak kapitoly obsahujici pfechodn4 a organiza¢ni opatieni. Ctena by mohl namitnou,
pro¢ dané umluve nevénujeme vice pozornosti, vzdyt’ ptreci zkoumanou problematiku do jisté miry

upravuje. Na to Ize odpovedét tak, Ze z dané imluvy se naSeho tématu ¢astecné dotykaji jen prvni

34 CZARNECKI, J. Dematerializacja papierow wartosciowych po polsku — chaos czy genialny plan? In

newtech.law/pl [online]. 2020-02-18 [cit. 2020-04-14]. Dostupné z: https://newtech.law/pl/dematerializacja-

papierow-wartosciowych-po-polsku-chaos-czy-genialny-plan/

345 PIETKIEWICZ, M. Papiery warto$ciowe bez papieru. In codozasady.pl [online]. 2020-01-30 [cit. 2020-04-14].

Dostupné z: http://www.codozasady.pl/papiery-wartosciowe-bez-papieru/.
346 ELEK, Cenné papiry, s. 778 a nasl.
37 GUZMAN BRITO, A. a J. L. GUERRERO BECAR, op. cit., s. 96 a nasl.

38 VONDRACEK, Nepiimd drzba cennych papirii — pravni pojeti cennych papirii, op. cit., s. 506, pozn. 61.
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tf1 kapitoly a nejvice ziejme druha, jez méa pouze dva Clanky, které ovSem krom vyctu prav
a povinnosti stran nic nového nepfindseji. Hlavnim diivodem opominuté této smlouvy je ovsem
fakt, ze prozatim byla ratifikovana pouze jedinym stitem, a to BangladéSem, ktery lze za
vyznamného hrace v oblasti obchodu s cennymi papiry oznacit jen s notnou davkou ironie. Navic,
aby smlouva vstoupila v platnost, musela by byt ratifikovana nejméné tfemi staty, takze prozatim
jineni vazan ani Bangladés.**’ Vidime tedy, Ze tato smlouva nadg&je v ni vkladang, totiZ sjednoceni
hmotnépravni pravy cennych papirti drzenych skrze prostfedniky v pravnich fadech jednotlivych

signatatskych stati nesplnila, a jeji vyznam je tedy nevalny.

Déle existuje 1 Haagskd umluva o pravu rozhodném v urcitych otazkach cennych papirt
drzenych skrze prostiedniky (Convention on the Law Applicable to Certain Rights in Respect of
Securities held with Intermediaries).>*° Tato viak pro nas neni relevantni, nebot’ Zadny z &lenskych

stath EU k ni nemuze pfistoupit.

O tom vSem vSak jiz tato prace nepojednava. To pfenechavdme jinym autorim, piipadné

budoucnosti.

349 Status of the Unidroit Convention on Substantive Rules for Intermediated Securities (Geneva, 2009). In unidroit.org

[online]. [cit. 2020-05-06]. Dostupné z: https://www.unidroit.org/status.

350 SOVAR, J. Dematerializované cenné papiry maji novou mezindrodni timluvu. In ksb.cz [online]. 2017-04-05 [cit.

2020-04-14]. Dostupné z: https://www.ksb.cz/cs/novinky-publikace/clanky/3775_dematerializovane-cenne-papiry-

maji-novou-mezinarodni-umluvu?hide=1.
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9. Vysledky srovnavaci ¢asti a ivahy de lege ferenda pro esky pravni rad

9.1. Obecna doporuceni

Ptedchozi rozbor zahrani¢nich pravnich tprav do zna¢né miry postradal smysl, kdybychom
z n¢j nevyvodili disledky pro nase vlastni pravo. Pojd’'me tak tedy alespon kratce ucinit.

Svycarské, némecké i rakouské pravo funguji v podstaté na principu imobilizace
a mediatizace, jejichz provedenim jsou do centralni evidence zapsany cenné papiry a ekvivalentni
objekty, napft. prava vtélena do hromadnych listin nebo cennd prava. Jejich pfevody je pak mozno
provadét zapisy v evidenci. Evidence je jednotna, i kdyz se v nékterych piipadech vyskytuji
vyjimky, a to pfedevsim v souvislosti se zahrani¢nimi cennymi papiry. Dale se jednd o systémy
konstruované v zasad¢ jako oteviené a evidované CP a jejich ekvivalenty Ize z téchto systému opét
vyjimat a pfevadét je mimo evidenci. I zde pravda existuji vyjimky, napf. co se vyjimani
hromadnych listin z Gschovy tyce. Ty se ovSem vice projevuji v pravu némeckém a rakouském
nez ve Svycarském.

Dle autorova nazoru by bylo vhodné cesky systém uschovy cennych a zaknihovanych
cennych ponckud piiblizit vySe uvedenym systémim, piedev§im modernimu systému
Svycarskému. Bylo by vhodné odstranit zcela zbytecnou dualitu mezi centrdlni evidenci
zaknihovanych cennych papirt a samostatnou evidenci imobilizovanych cennych papirti. Prostym
uloZenim cenného papiru do uschovy a jeho zapsanim de evidence by vznikal zaknihovany cenny
papir. V piipadé, Ze by deponent opét pozadal o vydani CP, zaknihovany cenny papir by byl
z databdze vymazan. Neni zde riziko, Ze by deponenti poZadovali zdménu svych jiZ existujicich
ZCP na CP, nebot takova zména je dle § 536 OZ mozna jen z vile emitenta CP. JelikoZ jiZ dnes
vznikaji zaknihované cenné papiry zapisem do evidence, tedy podobné jako ve Svycarsku, nebyla
by tato zména nijak naro¢na.

Dale by také bylo vhodné zavést institut cennych prav, ktera by byla vedena v samostatné
evidence, ¢imz by se odliSovala od zaknihovanych cennych papiri vedenych centralni evidenci.
Toto feSeni by bylo vhodné naptiklad pro soucasné zaknihované cenné papiry kolektivniho
investovani. Jelikoz Ceské pravo vymezuje véc poméerné Siroce, bylo by cennd prava mozno
povazovat za véci v pravnim slova smyslu a nakladat s nimi stejn€ jako s hmotnymi cennymi
papiry. Pravni Gprava by se tedy nijak nezkomplikovala.

Zjednodusen¢ fecCeno autor by navrhoval pfechod ke Svycarskému systému, snad s urcitymi
obménami. Cenné papiry, hromadné listiny a cennd prava by tvotily podklad pro zapis do centralni

evidence. Jejich imobilizaci (miizeme-li toto slov pouzit i u nehmotného cenného prava) by
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v centralni evidenci vznikl zaknihovany cenny papir, ktery by bylo mozno za urcitych okolnosti
z této evidence zase vyjmout. Tim by se odstranila dualita mezi zaknihovanymi CP
a imobilizovanymi CP. Lze uvazovat i o tom, Ze zaknihované cenné papiry by mohly vznikat
rovnou zapisem do centralni evidence, ale vznik na zaklad¢ cennych prav se alespon dle autora
jeji jako bezproblémovy, nebot’ je velmi prosty a piinasi jen minimalni nadklady. Na cenna prava
by se pak aplikovala ustanoveni o vécnych pravech. Ptijeti téchto zmén by ¢eskou pravni upravu
zjednodusilo a zmodernizovalo. Krom toho by také bylo vhodné odstranit nesmyslny pozadavek
dvojstupniovosti evidence. Pfipadné by bylo mozné sjednotit pravni ipravu pokud mozno v jednom

predpise. Je vSak otdzkou, nakolik by to bylo koncepcni a autor sam takovy postup nenavrhuje.

9.2. Technologie na bazi distribuované decentralizované databaze

S rozvojem novych technologii bude nas pravni fad zfejm¢ v budoucnu muset pristoupit
k regulaci takovych jevil jako je blockchain, tedy obecné technologii na bézi distribuované
decentralizované databize. V soucasné dob€ neni vydavani ani evidence cennych papird na
zaklade této technologie mozné. Nemohlo by se jednat o cenné papiry, nebot’ nejsou hmotné, ani
o zaknihované cenné papiry, nebot’ pfislusna evidence ve smyslu § 525 OZ pro né neexistuje.

Na prvni pohled logickym feSenim by se mohlo zdat byt vytvoteni dalsi evidence, kde by
byly takto vydavané papiry vedeny, ale to naraZi pfinejmensim na dva problémy:

1. vytvofenim dal$i (zfejmé samostatné) evidence by se komplikoval jiz tak sloZity systém
evidenci;
2. Vyvstava otdzka, kdo by m¢ tuto evidenci vést. UZ dle ndzvu se jedna o distribuovanou

a decentralizovanou databézi, to znamenad, Ze ji vede vice osob a nikoli jen jedna, jak je tomu

dnes.

S vySe uvedenymi problémy si vSak lze do zna¢né miry poradit, pokud by byly provedeny
navrhy uvedené v kapitole Obecna doporuceni. Takto vydané “cenné papiry” by byly povazovany
za cenna prava a evidenci by vedl emitent, spolu s vlastniky cennych prav. V kazdém ptipadé¢ vSak
bude tteba sledovat vyvoj v okolnich stitech a tam pfijatd feSeni. Rychlé provedeni zmén vSak

neni v pfipadé Némecka ani Rakouska mozno ocekavat.
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Zavér

Dospéli jsme na samotny zaver této prace a nezbyva tedy, nez zodpoveédét otazky polozené

v jejim tivodu.

1.

Existuji rozdily mezi ceskou pravni upravou a zkoumanymi pravnimi Upravami
zahrani¢nim? Existuji-li, jaké to jsou?

Rozdily zde pochopitelné existuji a byly v této praci popsany ¢i nastinény. Lze shrnout, Ze
zékladni struktura dana hospodaiskym ucelem uschovy a jeho praktickymi dasledky je vSude
stejnd. Ve vSech zkoumanych zemich existuji pyramidové struktury ischovy cennych papirt
a jejich ekvivalenty lze pochopitelné¢ uschovavat i mimo n¢. Princip samostatné, ale
predevsim hromadné uschovy je také aplikovan vSeobecné. Jednotlivé pravni fady se pak
li$i uchopenim téchto potieb a jejich pietavenim v pravni Gpravu. Zatimco Ceska republika
a Svycarsko pokrodily v dematerializace cennych papirti pomémé daleko, v Némecku ani
v Rakousku jesté k uplné dematerializace cennych papirii az na drobné vyjimky nedoslo
a opiraji se tedy predevsim o imobilizaci cennych papirt a prav vtélenych do hromadnych
listin. Ve vSech pfipadech zkoumanych zahrani¢nich pravnich fadd se jednd o systémy
viceméné oteviené, kde je mozné imobilizované a mediatizované cenné papiry, ba
1 zaknihované cenné papiry ze systému zase vyjmout. To je v ptipadé ceskych ZCP ponékud

vvvvv r

sloZit¢jsi

Navazuje soucasnd Ceska pravni uUprava na predchozi vyvoj v ramci vymezeného
mezinarodniho pravniho prostoru?

Pravni uprava platna na tizemi dne$ni Ceské republiky se az do po¢atku obdobi vlady
komunistického rezimu rozvijela v souladu s obecnymi tendencemi vyvoje ischovy cennych
papirG v kapitalistickych zemich. Nastup komunismus a s nim souvisejici zmény
hospodatskych pomért, které prakticky znemoZznovaly jednotliveim vlastnictvi cennych
papird, pfinesly zastaveni vyvoje a vedly témét uplnému zaniku predmétné pravni upravy.
Teprve s pddem komunistického rezimu navazala ¢eska pravni Giprava na piedchozi vyvoj

a z praktickych divodi pfistoupila i k pomérné brzké dematerializaci cennych papiri.

Jaké vyvojové tendence mizeme pozorovat do budoucna u jednotlivych pravnich aprav?
Do budoucna mizeme ocekavat dal§i postup dematerializace, ke které jisté diive nebo
pozdéji dojde v takovych zemich, jako jsou Némecko nebo Rakousko. Vyzvou budou i nové

technologie jako distribuované decentralizované databaze, k jejichz regulaci jednotlivé staty
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pravnich uprav jednotlivych clenskych stati Evropské unie, ktery bude ziejmé dale

pokracovat.

Autor vSak véfi, ze tato prace dosahla vice nez jen podat odpovéd’ na tii vysSe uvedené otazky.
Pfedevsim jasn€ vymezila jednotlivé druhy uschovy, tedy tischovu pravidelnou (v ptipad¢ cennych
papirti zvanou téz samostatnou), uhrnnou, hromadnou a nepravidelnou, pficemz je zasadila do
Sirsiho stfedoevropského pravniho ramce. Krom toho poskytla piehled vyvoje pravni apravy na
naSem uzemi 1 v okolnich statech od 19. stoleti az do dneSnich dnid. Piehled pravnich uprav
v ostatnich stdtech mé pak nejen akademickou hodnotu, ale mize byt ndvodem jak pro praktiky,
pii poskytovani sluzeb klientim, ¢i pii vykladu préva, tak pro zdkonodarce pfti ptipadnych dalsich

zménach pravni Gpravy.
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Seznam zkratek

AktG

BEG

BEHG

BGB

BSchuWG

BSchuV
BWG

CP

DDD
DDepotG

1896

DDepotG

HGB

KWG

Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. I S. 1089), das zuletzt durch Artikel
1 des Gesetzes vom 12. Dezember 2019 (BGBI. I S. 2637) gedndert worden ist
Bundesgesetz iiber Bucheffekten (Bucheffektengesetz, BEG) vom 3. Oktober
2008, SR 957.1

Bundesgesetz iiber die Borsen und den Effektenhandel (Borsengesetz, BEHG)
vom 24. Mérz 1995, SR 954.1

Biirgerliches Gesetzbuch in der Fassung der Bekanntmachung vom 2. Januar
2002 (BGBI. I S. 42, 2909; 2003 I S. 738), das zuletzt durch Artikel 1 des
Gesetzes vom 19. Mirz 2020 (BGBI. I S. 541) geéndert worden ist
Bundesschuldenwesengesetz vom 12. Juli 2006 (BGBI. I S. 1466), das durch
Artikel 1 des Gesetzes vom 13. September 2012 (BGBIL. I S. 1914) gedndert
worden ist

Verordnung der Bundesregierung vom 13. Juli 1948 iiber die Einflihrung eines
Bundesschuldbuchs (Bundesschuldbuchverordnung) (BGBI. Nr. 162/1948)
Bundesgesetz liber das Bankwesen (Bankwesengesetz — BWG) (BGBI. Nr.
532/1993)

cenné papiry

distribuovana decentralizovana databaze

Gesetz, betreffend die Pflichten der Kaufleute bei Aufbewahrung fremder
Werthpapiere vom 5. Juli 1896 (Deutsches RGBI. Band 1896, Nr. 19, S. 183 -
187)

Gesetz liber die Verwahrung und Anschaffung von Wertpapieren (Depotgesetz -
DepotG) vom 4. Februar 1937 in der Fassung der Bekanntmachung vom 11.
Januar 1995 (BGBIL. I S. 34) mit allen spéteren d&nderungen

Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil III, Gliederungsnummer
4100-1, veroffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel 3 des
Gesetzes vom 12. Dezember 2019 (BGBI. I S. 2637) gedndert worden ist
Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998
(BGBI. I S. 2776), das zuletzt durch Artikel 3 des Gesetzes vom 27. Mérz 2020
(BGBI. I S. 543) geédndert worden ist
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MIFID II
Narizeni o
centralnich
depozitatich

OR

(0Y4
OAKtG

ODepotG

RozPr

SchVG

WSchG

ZCP
ZCNB
ZGB
ZISIF
ZOK

ZPB

smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
o trzich finan¢nich néstrojii a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 909/2014 ze dne 23. Cervence
2014 o zlepSeni vyporadani obchodi s cennymi papiry v Evropské unii
a centralnich depozitafich cennych papiri a o zméné smérnic 98/26/ES
a 2014/65/EU a natizeni (EU) ¢. 236/2012

Bundesgesetz betreffend die Ergéinzung des Schweizerischen Zivilgesetzbuches
(Fiinfter Teil: Obligationenrecht) vom 30. Mérz 1911, SR 220

zékon ¢. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozdéjsich piedpisu
Bundesgesetz iiber Aktiengesellschaften (Aktiengesetz — AktG) (BGBI. Nr.
98/1965)

Bundesgesetz vom 22. Oktober 1969 iiber die Verwahrung und Anschaffung von
Wertpapieren (Depotgesetz) (BGBI. Nr. 424/1969)

zakon ¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlech a o zméné nékterych
souvisejicich zakont (rozpoctova pravidla).

Schuldverschreibungsgesetz vom 31. Juli 2009 (BGBI. I S. 2512), das zuletzt
durch Artikel 24 Absatz 21 des Gesetzes vom 23. Juni 2017 (BGBI. I S. 1693)
gedndert worden ist

Bundesgesetz vom 19. November 1947 {iber die Verringerung des Geldumlaufs
und der Geldeinlagen bei Kreditinstituten (Wahrungsschutzgesetz - WSchG)
(BGBI. Nr. 250/1947)

zaknihované cenné papiry

zékon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance

Schweizerisches Zivilgesetzbuch vom 10. Dezember 1907, SR 210

zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
zédkon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zdkon
o obchodnich korporacich)

zékon €. 241/1924 Sb. z. an., o povinnostech bankéit pii uschoveé cennych papirt
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Uschova cennych a zaknihovanych cennych papird drZenych skrze

prostiedniky

Abstrakt

Pfedmétem této prace je rozbor uschovy cennych papiri v nékolika stfedoevropskych
pravnich fadech provedeny v dogmatickém, historickém a komparativnim kontextu.

Nejprve jsou predstaveny jednotlivé druhy smluv o uschové. Jedna se o uschovu pravidelnou
(samostatnou), thrnnou, hromadnou a nepravidelnou. Tyto smluvni typy jsou blize rozebrany
predevsim z hlediska prav a povinnosti smluvnich stran. Je tedy stanoveno, kdo je v daném piipadé
vlastnikem uschovanych véci, stupent odpovédnosti jednotlivych stran, jaky je rozsah restitu¢ni
povinnosti atd. Ac¢koli jsou dané smluvni typy rozebrany piedevsim z hlediska uschovy cennych
papirt, jednd se o obecné typy smluv o tschové, které mohou byt aplikovany mnohem S§ifteji, a tak
jsou naznaceny i presahy k jinym pravnim institutim, napf. ke skladovani.

Nasleduje rozbor historického vyvoje tpravy uschovy cennych papiri od 19. stoleti do
soucasnosti s diirazem na stfedoevropsky kontext, pfedev§im pak na pravo platné na uzemi dnesni
Ceské republiky. Zde je konstatovano, ze az do nastupu komunistického rezimu probihal vyvoj
pfedmétné pravni Upravy v souladu s kapitalistickymi staty, ale byl nasledné nasiln¢ pterusen.
Nové poméry devadesatych let umoZnily nejen navrat k provéfenému systému Upravy uschovy
cennych papird, ale vynutily si i ve stiedoevropském kontextu pomémné vcasné provedeni
dematerializace cennych papiri.

V kapitole vénované evropskému pravu je proveden predevSim rozbor urcitych ustanoveni
nafizeni o centralnich depozitétich.

Nejobsahlejsi kapitolou je pak rozbor Ceské pravni upravy, kde jsou nejprve piesné
vymezeny pojmy cenny a zaknihovany cenny papir, nésleduje analyza systému evidence téchto
uplatnéni nachazi v ¢eském pravnim fadu hromadné uschova cennych a zaknihovanych cennych
papird.

Nasleduje postupny rozbor jednotlivych zahrani¢nich pravnich tadt. Prvnim z nich je
Svycarska pravni Gprava, kterd prosla v roce 2010 velkymi zménami zahrnujicimi i dematerializaci
cennych papirt a kterd je dle autorova soudu dobte propracovand a moderni. Némecka a rakouska

pravni Gprava na rozsahlej$i zmény véetné dematerializace teprve ¢eka a nékteré navrhy moznych
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zmén jsou popsany i v této praci. Ve vsSech piipadech je vSak ziejmé, ze predevsim hromadna, ale
1 pravidelna a nepravidelna uschova méji v téchto pravnich fadech misto.

Kone¢né nasleduje ne¢kolik uvah de lege ferenda a zavér prace.

Kli¢ova slova: Cenné papiry, zaknihované cenné papiry, Gschova cennych
papirii, sprava cennych papird, centralni depozitaf, pravidelna uschova,

nepravidelna tdschova
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Deposit of Securities and Book-Entry Securities Held through Intermediaries

Abstract

The subject of this work is the analysis the deposit (i. e. safe custody) of securities in several
Central European legal systems performed in a dogmatic, historical and comparative context.

Firstly, the particular types of deposit contracts are introduced. These are a regular
(individual), aggregate, mingled and irregular deposit. These types of contracts are discussed in
more detail, especially in terms of the rights and obligations of the parties. It is determined who is
the owner of the things deposited, the degree of responsibility of each party, the extent of the
obligation to restore the deposited thing, etc. Although the types of contracts are analysed primarily
in terms of deposit of securities, these are general types of deposit contracts that can be applied
much more widely. Therefore overlaps with other legal institutes, such as a storage contract, are
also indicated.

Then follows an analysis of the historical development of the regulation of deposit of
securities from the 19th century to the present, with emphasis on the Central European context,
especially the law applicable on the territory of today's Czech Republic. This analysis states that
until the beginning of the communist regime, regulations in question developed in the same way
as in other capitalist states, but this development was subsequently forcibly interrupted by the
advent of communism. The new conditions of the 1990s not only enabled a return to the proven
scheme of security deposit, but also forced the dematerialisation of securities which could be
considered to have taken place relatively early given the Central European context.

The chapter on European law follows, which analyses in particular certain provisions of the
Central Securities Depositories Regulation.

The most comprehensive chapter is the analysis of the Czech law, where the concepts of
a security and a book-entry security are precisely defined, followed by an analysis of the evidence
scheme of these objects and finally the part devoted to types of deposit contracts. The author comes
to the conclusion that the mingled deposit is the single most widespread type of deposit contract
of securities and book-entry securities in the context of Czech law.

The following part contains analyses of individual foreign legal systems. The first of these
is the Swiss law, which underwent major changes in 2010, including the dematerialisation of
securities, and which, according to the author, is well developed and modern. German and Austrian

law on the other hand still await more extensive changes, including dematerialization of securities.

120



Some changes which have been suggested are also described in this thesis. In all cases, however,
the mingled deposit plays the major role with regular and irregular deposit also having place in

these legal systems.

Finally, some considerations de lege ferenda and the conclusion of the thesis follow.

Keywords: Securities, Book-Entry Securities, deposit of securities, custody of

securities, Central securities depository, regular deposit, irregular deposit
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