13. 6. 2019

Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Evidence investicnich nastroju

Pravni Uprava evidence investi¢nich nastroju je oblasti na pomezi soukromého a verejného préava,
ktera v poslednim desetileti prosla vyznamnymi zménami zejména v dusledku zaniku Strediska
cennych papiru, rekodifikaci soukromého prava a nabytim Gc¢innosti narizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) ¢. 909/2014 ze dne 23. Cervence 2014 o zlep$eni vyporadani obchoda s cennymi papiry
v Evropské unii a centralnich depozitarich cennych papirt a o zméné smérnic 98/26/ES a
2014/65/EU a narizeni (EU) ¢. 236/2012 (dale jen ,CSDR").

Tento clanek si klade za cil stru¢né popsat koncepci evidence investi¢cnich nastroju a
rozdily mezi jejimi jednotlivymi druhy a stupni a priblizit tuto problematiku Sirsi odborné
verejnosti.

Investic¢ni nastroje a vychodiska jejich evidence

Co se rozumi investicnimi néstroji, je vymezeno v § 3 zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu (dale jen ,ZPKT"). Jednéd se zejména o investicni cenné papiry, cenné papiry
kolektivniho investovani, nastroje penézniho trhu, derivaty a povolenky na emise sklenikovych plyna.
Z uvedeného vycCtu je zrejmé, Ze ne vSechny investi¢ni nastroje jsou cennymi papiry[1] (prikladem
takového investi¢niho nastroje jsou derivaty) a naopak ne vSechny cenné papiry budou investi¢énimi
nastroji. Témi jsou dle ZPKT pouze cenné papiry (i) obchodovatelné na kapitdlovém trhu a zaroven
spadajici do nékteré z kategorii uvedenych v § 3 odst. 2 ZPKT (akcie, dluhopisy aj.) a (ii) cenné
papiry kolektivniho investovani (podilové listy, akcie spoleCnosti s proménnym zakladnim kapitalem
aj.).

(]

Radné evidence investi¢nich néstroji je jednim ze zdkladnich predpokladi fungujiciho kapitalového
trhu. Bez ohledu na to, zda se jednéa o cenné papiry, zaknihované cenné papiry ¢i investi¢ni nastroje,
které povahu cenného papiru nemaji, je evidence investi¢nich néastroju v ¢eském pravnim radu
pojata zdsadné jako dvoustupnova. Vyssim stupném bude v zavislosti na konkrétnim druhu
investi¢niho nastroje vzdy centralni evidence zaknihovanych cennych papirti nebo samostatna
evidence investi¢nich néstroju. Niz$§imi stupni téchto evidenci pak jsou evidence navazujici na
centralni evidenci zaknihovanych cennych papira a evidence navazujici na samostatnou evidenci
investi¢nich nastroju. Prislu$na pravni tprava je obsazena zejména v § 91 a nasl. ZPKT a v § 525 a
nasl. zakona ¢. 89/2012 Sh., obc¢ansky zakonik (déle jen ,0Z").

Druhy majetkovych ucta

Investi¢ni nastroje podléhajici evidenci musi byt vedeny na tzv. majetkovych uctech. Podle toho, kdo
ma (resp. se presumuje, ze ma) vlastnické pravo k evidovanym investi¢nim nastrojum zapsanym na
majetkovém uctu, pak tyto Uty délime na Ucty vlastnikl a ucty zakazniku.

Na uctu vlastnika jsou evidovany investi¢ni nastroje toho, pro néhoz byl tento ucet zrizen. Zdkon
stanovi vyvratitelnou pravni domnénku, ze vlastnikem investi¢niho nastroje je osoba, na jejimz uctu
vlastnika je zaknihovany cenny papir evidovan.[2]
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Na uctu zakazniku jsou evidovany investiCni nastroje osob, které investiCni néastroje svérily tomu,
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pro nehoz byl ucet zakazniku zrizen. V pripade uctu zakazniku tak osoba, na jejimz uctu jsou tyto

investiCni nastroje evidovany, neni jejich vlastnikem.[3]

RozliSovani mezi ucty vlastniki a Uéty zdkaznikl reflektuje pravni upravu evidence investi¢nich
nastroji v ZPKT. Ta obecné vychazi z modelu, kdy osoba vedouci centralni evidenci zaknihovanych
cennych papirt, popf. samostatnou evidenci investi¢nich néstroji, vede pro vybrané osoby drzici
prislusné verejnopravni povoleni (napr. obchodniky s cennymi papiry, banky aj.) Gcty zakaznikl. Tyto
osoby pak pro konkrétni vlastniky téchto investi¢nich nastroju vedou ve svych navazujicich
evidencich ucty vlastnikdi. V praxi tak bude zrejmé nejcastéjsi pripad, kdy centralni depozitar vede
ucet zakazniku pro svého ucastnika, ktery déle ohledné zaknihovanych cennych papiru na tomto Gctu
zékazniki vede pro své zakazniky (vlastniky prislusnych cennych papiru) Gcty vlastnika.

Z uvedeného plyne, ze Cesky pravni rad obecné predpokladda pouze dva clanky evidence investicnich
nastrojl, a to ve vyS$$im stupni ucet zdkazniku a v niz§im stupni uéty vlastnikt. Retézeni vice uétl
zékazniku za sebou Ceské pravo az na vyjimky nepripousti - k tomu podrobnéji dale.

Centralni evidence zaknihovanych cennych papiru

Jiz samotny nazev napovida, ze v centralni evidenci zaknihovanych cennych papira lze ve vy$sSim
stupni evidence vést pouze jednu podmnozinu investi¢nich néstroju, a to zaknihované cenné papiry.
Pro ostatni kategorie investi¢nich nastroju ZPKT vyhrazuje (v nékterych pripadech obligatorné a v
jinych fakultativné) ve vy$$im stupni samostatnou evidenci investi¢nich néstroju.

Zaroven plati, Ze vSechny zaknihované cenné papiry vydané dle ¢eského prava musi byt ve vysSim
stupni vedeny zasadné v centralni evidenci zaknihovanych cennych papirt. Vyjimky z tohoto pravidla
predstavuji pouze zaknihované cenné papiry kolektivniho investovani vedené v samostatné evidenci
investi¢nich néstroji podle zakona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich
fondech (,ZISIF“) administratorem investicniho fondu[4], a zaknihované statni dluhopisy vedené v
samostatné evidenci zaknihovanych statnich dluhopisti Ministerstvem financi Ceské republiky.[5]
VySe uvedené vyjimky vSak nejsou obligatorni. Uvedené subjekty se totiz mohou rozhodnout, ze
zminéné zaknihované cenné papiry budou evidovat v centralni evidenci u centralniho depozitare
cennych papiru.[6]

Centréalni evidenci zaknihovanych cennych papirt muze vést pouze centrdlni depozitar nebo
zahranicni centralni depozitar. Centralni depozitare funguji na ucastnickém principu, coz znamena,
ze své sluzby (vCetné vedeni uctl zékazniku) poskytuji primarné svym ucastnikim.[7] Jedinou
osobou s povolenim CNB k ¢innosti centralniho depozitafe v CR je spole¢nost Centralni depozitar
cennych papir(, a.s. (dale jen ,CDCP"), avSak v souladu s ¢l. 23 a 25 CSDR mohou své sluzby na
tizemi Ceské republiky poskytovat rovnéz centralni depozitare z jinych ¢lenskych statl EU a za
urcitych podminek rovnéz ze zemi mimo EU. V souladu s ¢l. 49 CSDR je mozné zaknihované cenné
papiry vydané podle ¢eského préava vést i v jinych centralnich evidencich podle zahrani¢niho préva.
Uvedeny ¢lanek CSDR tedy zaklada pravo emitenta umistit emisi zaknihovanych cennych papira i v
zahrani¢nim centrdlnim depozitari (usazeném v EU nebo uznaném ESMA[8]), ktery neposkytuje
sluzby na tzemi CR. Pokud tento centrélni depozitdf navrh emitenta akceptuje, pozadéa sviij
domovsky orgén dohledu o notifikaci u CNB.[9] Poté zahrani¢ni centrélni depozitaf mize zacit
poskytovat sluzby tuzemskému emitentovi dle ceského prava.

Za centralni evidenci zaknihovanych cennych papira ZPKT dale oznacuje:

« evidenci cennych papirl predstavujicich pravo na splaceni dluzné ¢astky (typicky dluhopisy),
vydanych Ceskou republikou, Ceskou narodni bankou (,CNB*), popt. jinymi emitenty, vedenou
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CNB[10];
« evidenci imobilizovanych cennych papirt,[11] jestlize ji vede podle ¢eského prava CDCP,
zahrani¢ni centralni depozitar, ¢i CNB.

Osoba vedouci centrélni evidenci zaknihovanych cennych papird (tj. CDCP, zahrani¢ni depozitar ¢i
CNB), milZe tuto evidenci vést na uctech vlastniki nebo na uétech zdkaznikli. Z nové otevienych
majetkovych Uétl budou v praxi prevazovat ucty zékaznikd. Uéty vlastnikli vedené CDCP jsou
aktudlné v naprosté vét$iné pripadu predstavovany majetkovymi GCty vedenymi pro vlastniky v tzv.
nezarazené evidenci, kterou CDCP vede v dusledku prevzeti evidence investi¢nich néstroji od
Strediska cennych papirti v souladu s § 202 a nasl. ZPKT, ke kterému doslo v roce 2010.

Evidence navazujici na centralni evidenci zaknihovanych cennych papiru

Niz$im stupném evidence ve vztahu k zaknihovanym cennym papirtm je tzv. navazujici evidence
zaknihovanych cennych papiru. Tu muze vést pouze:

e obchodnik s cennymi papiry, pokud ma povoleni poskytovat dopliikovou investi¢ni sluzbu
uschova a sprava investi¢nich néstroju,[12] a zahranic¢ni osoba s tomu odpovidajici ¢innosti;

e administrator ve smyslu ZISIF, pokud jde o podilové listy nebo zakladatelské nebo investicni
akcie vydavané investi¢nim fondem, a zahranicni osoba s tomu odpovidajici ¢innosti;

o CNB;

e CDCP, popr. zahrani¢ni centralni depozitar ¢i zahrani¢ni osoba opravnénd vést evidenci
investi¢nich nastroju.

V praxi bude navazujici evidenci zaknihovanych cennych papirt nejcastéji vést obchodnik s cennymi
papiry, popr. administrator investi¢niho fondu. Navazujici evidenci zaknihovanych cennych papira
lze podle Ceského prava vést pouze na uctech vlastniku. Z tohoto pravidla ZPKT na rozdil od
evidence navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich nastroju nestanovuje zadné vyjimky, a to
ani pro zahrani¢ni osoby vedouci navazujici evidenci v zahrani¢i podle ciziho prava. To vSak bez
dal$iho nemuze vyloucit dal$i retézeni uctl zdkazniku, kdyz angazovanosti zahrani¢ni osoby, pro niz
je navazujici evidence vedena, se vztah mezi touto zahranicni osobou a jejimi ,zédkazniky” dostava
mimo pusobnost Ceského prava.[13] To vSak nic neméni na zévéru, Ze evidenci zaknihovanych
cennych papiru lze dle ¢eského prava vést pouze jako dvoustupnovou. V této souvislosti je tfeba
rovnéz zminit, Ze evidenci zaknihovanych cennych papira se ¢aste¢né vénuji i § 82 a nasl. zadkona .
91/2012 Sb. o mezindrodnim pravu soukromém (dale jen ,ZMPS“). Dle § 83 odst. 2 ZMPS:
»nakladani se zaknihovanym nebo imobilizovanym cennym papirem nebo jinym cennym papirem
zapsanym v evidenci, nebo nakladani s pravem zapsanym v evidenci, které se chova jako
zaknihovany cenny papir, se ridi pravem statu, v némz je vedena evidence, ve které se provadi zapis;
zpétny a dalsi odkaz jsou vylouceny. Volba prava je pripustnd, jen jde-li o pravo statu, v némz ma
osoba vedouci evidenci k okamziku volby prava sidlo nebo pobocku, a vedeni evidence patri mezi
obvyklé ¢innosti této osoby.”

Samostatna evidence investicnich nastroju

Pro jiné investicni nastroje nez zaknihované cenné papiry ZPKT stanovuje ve vySSim stupni tzv.
samostatnou evidenci investi¢nich nastroju. V té mohou byt vedeny:

e zaknihované cenné papiry kolektivniho investovani (pokud nejsou vedeny v centralni evidenci
zaknihovanych cennych papirt - k tomu viz vyse);

« listinné investi¢ni nastroje v ischové nebo imobilizované cenné papiry;

o zahranicni investi¢ni néastroje, které ma ve své moci obchodnik s cennymi papiry za tcelem
poskytnuti investi¢ni sluzby;
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¢ investi¢ni nastroje vyse neuvedené, jejichz povaha to umoznuje.

Na rozdil od centralni evidence zaknihovanych cennych papira je samostatna evidence investiCnich

néstroju znac¢né decentralizovand, kdyz ZPKT jeji vedeni svéruje mnohem $ir§imu okruhu subjekta,
Voo v v o Vv, V7 . .V 7 Ve + 0 /4 7 . .

coz je rovnez dusledkem vetsiho okruhu investicnich nastroju, které v samostatne evidenci mohou

byt vedeny. Subjekty opravnénymi vést samostatnou evidenci tak jsou:

e obchodnik s cennymi papiry, pokud ma povoleni poskytovat dopliikovou investi¢ni sluzbu
uschova a sprava investi¢nich néastroju, a zahrani¢ni osoba s tomu odpovidajici ¢innosti;

e administrator ve smyslu ZISIF, pokud jde o podilové listy nebo zakladatelské nebo investicni
akcie vydavané investi¢nim fondem, a zahranicni osoba s tomu odpovidajici ¢innosti;

« provozovatel vyporadaciho systému, pokud jde o investi¢ni nastroje zpusobilé k vedeni v
samostatné evidenci, s vyjimkou zaknihovanych cennych papirt kolektivniho investovani, u
kterych je opravnén vyporadavat pohledavky a dluhy z obchodt s nimi;

e banka opravnénda poskytovat doplnkovou investi¢ni sluzbu uschova a sprava investi¢nich
néstroju, a zahrani¢ni osoba s tomu odpovidajici ¢innosti.

Investicni nastroje v samostatné evidenci 1ze, obdobné jako v centrédlni evidenci zaknihovanych
cennych papirt, vést jak na uctech vlastniku, tak na uctech zdkaznikli. Podrobnou tpravu pozadavku
na organizacni a technické zabezpeceni vedeni evidence, postupu pri zfizeni majetkovych ucti v
samostatné evidenci a jejich nélezitosti, evidence jednotlivych investi¢nich nastroju v samostatné
evidenci, aj. stanovi vyhladska ¢. 58/2006 Sbh. o zpusobu vedeni samostatné evidence investi¢nich
nastroju a evidence navazujici na samostatnou evidenci investiCnich néstroju.

Evidence navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich nastroju

Evidence navazujici na samostatnou evidenci investi¢nich néstroju je obdobou evidence navazujici na
centralni evidenci zaknihovanych cennych papiru. Navazujici evidenci mohou vést stejné druhy osob
jako samostatnou evidenci investi¢nich nastroju a dale CDCP, popt. zahrani¢ni centralni depozitar Ci
zahrani¢ni osoba opravnéna vést evidenci investi¢nich nastroju. Na rozdil od evidence navazujici na
centralni evidenci zaknihovanych cennych papira véak ZPKT u této evidence v nékterych pripadech
dovoluje retézeni vice uctu zdkazniku. To vSak pouze v pripadé, kdy osoba vedouci navazujici
evidenci podle ¢eského prava zrizuje majetkovy ucCet pro zahranic¢ni osobu[14], pokud tato osoba
vede navazujici evidenci v zahranic¢i podle ciziho prava. Samotny pozadavek zékona na to, aby byla
navazujici evidence v dalsim stupni vedena podle ciziho prava, vSak pouze akcentuje, zZe evidence
investi¢nich néstroji vedenda podle ¢eského pravniho radu nikdy nebude mit vice nez dva stupné.
Rozdil oproti centralni evidenci zaknihovanych cennych papirt je tak v tomto ohledu spiSe formalni.

Evidence emisi zaknihovanych cennych papiru

Osoby vedouci centralni evidenci zaknihovanych cennych papirt a samostatnou evidenci
zaknihovanych cennych papirt kolektivniho investovéani jsou mimo vyse uvedenych evidenci povinni
vést téz tzv. evidenci emisi, a to na zakladé smlouvy uzavrené s prisluSnym emitentem. Vedeni
evidence emisi mé znac¢ny presah do prava obchodnich spolecnosti. Dle § 264 odst. 1 zdkona ¢C.
90/2012 Sh., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchodnich korporacich) (déle jen
,ZOK"), u emitentu zaknihovanych akcii muze byt seznam akcionart nahrazen evidenci
zaknihovanych cennych papirt. V pripadé konani valné hromady to pak bude pravé vypis ze seznamu
emisi vydany CDCP, ktery bude emitentim slouzit jako néstroj pro zjisténi, kteri akcionari byli k
rozhodnému dni opravnéni k ucasti na valné hromadé. Dle § 405 odst. 3 a 4 ZOK pak u emitentt
(akciovych spolecnosti) zaknihovanych cennych papira rozhodnym dnem k ucasti na valné hromadé
bude zpravidla sedmy den predchéazejici dni konani valné hromady, pricemz emitent ma povinnost si
nejpozdéji do dne konani valné hromady opatrit vypis emise k rozhodnému dni.
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[1] K definici cenného papiru srov. § 514 OZ.

[2] Srov. § 527 OZ

[3] Srov. § 528 OZ

[4] Srov. § 54 odst. 1 pism. a) ZISIF

[5] Srov. § 35 odst. 1 pism. d) zdkona ¢. 218/2000 Sbh., o rozpoctovych pravidlech a o zméné
nékterych souvisejicich zékonu (rozpoctova pravidla)

[6] Srov. FRANEK, Michal. § 93. In: HUSTAK, Zdenék, CETLOVA, Kldra, DOLEZALOVA, Daniela,
FRANEK, Michal, SMUTNY, Ale$, SOVAR, Jan. Zékon o podnikéni na kapitdlovém trhu. 1. vydéni.
Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2012, s. 587.

[7] Seznam ucastniki CDCP je dostupny zde.

[8] Evropsky organ pro cenné papiry a trhy

[9] Dvodovéa zprava k zakonu ¢. 148/2016 Sb., kterym se méni zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist, a dalsi souvisejici zakony

[10] Srov. § 33 odst. 2 zdkona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance

[11] K pojmu imobilizované cenné papiry srov. § 2413 a nasl. OZ

[12] Srov. § 4 odst. 3 pism. a) ZPKT;

[13] Srov. FRANEK, Michal. § 92. In: HUSTAK, Zdenék, CETLOVA, Kldra, DOLEZALOVA, Daniela,
FRANEK, Michal, SMUTNY, Ale$, SOVAR, Jan. Zékon o podnikéni na kapitdlovém trhu. 1. vydéni.
Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2012, s. 584.

[14] Tj. zahrani¢niho obchodnika s cennymi papiry, zahrani¢ni osobu opravnénou vykonavat uschovu
cennych papirt nebo vedeni evidence zaknihovanych cennych papirt investi¢niho fondu, zahrani¢ni
banku opravnénou poskytovat dopliikkovou investi¢ni sluzbu schova a sprava investi¢nich nastroju
zahranic¢ni depozitar apod.
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