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

Soucasna pravni uprava nepojmenovanych
cennych papiru

Prijetim zakona €. 89/2012 Sb., novy obcansky zakonik (dale jen ,NOZ"), doslo k vyslovnému
zakotveni moznosti vydat inominatni cenné papiry. Jedna se o takové cenné papiry, které nejsou jako
cenné papiry vyslovné oznaceny zdkonem. Proto bylo nutné stanovit alespon zakladni nalezitosti,
které musi takovy cenny papir spliovat.
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Nepojmenované cenné papiry pred prijetim NOZ

Pred prijetim NOZ byla tiprava cennych papir obsazena v zakoné ¢. 591/1992 Sb., o cennych
papirech, ve znéni pozdéjsich predpisu (déle jen ,ZCP“). Ten ve svém § 1 obsahoval vycet zdkladnich
druht cennych papirt. Novelizaci z r. 2000[1] byl puvodni taxativni vyc¢et nahrazen vyctem
demonstrativnim tak, ze do seznamu jednotlivych druhti dodal zdkonodarce slovo ,zejména“. Bylo
tedy dovozovano, Ze je mozno vydat i druhy cennych papirt zékonem neuvedené.

K tomuto z&véru se priklonila i Cesk4 narodni banka (,CNB“) ve svém stanovisku z 10.9.2007.[2]
Tento postoj zaujala predevsim z duvodu, ze se ¢im dal ¢astéji setkavala se zahrani¢nimi nastroj,
které jsou v zahrani¢i povazovany za cenné papiry, avSak tuzemska pravni iprava je nezna. Jako
priklad uvedla CNB investi¢ni certifikaty ¢i warranty. V souvislosti s vyfe$enim otdzky moZnosti
vydavani nepojmenovanych cennych papira vsak bylo nezbytné vyporadat se i otazkou, jaké takovy
cenny papir musi obsahovat nalezitosti. CNB vyvodila, Ze ,naleZitosti nepojmenovaného cenného
papiru by jej mély vymezit dostatec¢né urcité a nezaménitelné s jinym cennym papirem ¢i jinym
pravnim tkonem”. Zaroven by se pri jejich emisi mély dodrzet obecnd pravidla, aplikovatelna na
vSechny cenné papiry.

Stanovisko CNB bylo zajisté relevantni, nicméné koneéné feSeni této otdzky by pfinesla aZ ptipadna
judikatura tuzemskych soudu. Tato do prijeti NOZ absentovala, nebot pravé z duvodu neurcité
préavni Gpravy nebylo vydavéani inominatnich cennych papiri v Ceské republice ptili§ vyuZivano.

Inominatni cenné papiry v NOZ

NOZ prinesl novou definici cenného papiru. Podle § 514 se jedna o listinu, se kterou je pravo spojeno
takovym zpusobem, Ze jej po jeho vydani nelze bez této listiny uplatnit ani prevést.

Nevyjasnénou situaci ohledné vydavani nepojmenovanych cennych papird se zakonodarce rozhodl
postavit na jisto. Za timto ucelem prijal ustanoveni § 515 NOZ, které vyslovné umoznuje emisi
zdkonem neupravenych druht cennych papiru.
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Toto ustanoveni zaroven stanovi zékladni pozadavky pro to, aby byl inominatni cenny papir platné
emitovan. Musi obsahovat udaje o tom, kdo je jeho emitentem, a zadkladni prava, ktera jsou s
prisluSnym cennym papirem spojena.

Emitentem cenného papiru, tedy osobou, kterd vydéva cenny papir jeho prvnimu nabyvateli, muze
byt jak fyzicka, tak i pravnicka osoba. V listiné musi byt uveden tdaj o emitentovi, a to z divodu, aby
jej bylo mozno jednoznacné identifikovat. V tomto ohledu je zédkonna formulace ponékud vagni, nebot
»udaj o emitentovi” jak stanovi NOZ, tedy pouhé uvedeni jména emitenta, by mohlo zpusobit
nebezpeci zamény s jinym subjektem.

Listina musi zaroven obsahovat pravo, které je s prisluSnym cennym papirem spojeno. Gramatickym
vykladem ustanoveni pak 1ze vyvodit i zavér, ze do nepojmenovaného cenného papiru nelze vtélit
povinnost, nybrz jen pravo a toto pravo musi byt subjektivniho charakteru. Pokud se emitent
rozhodne toto pravo vyslovné v listiné neuvadét, muze odkéazat na jim vydané emisni podminky, které
budou obsahovat podrobnéjsi upravu vydani téchto cennych papirt véetné prav s nimi spojenych.
Emisni podminky déale musi vymezit prava a povinnosti jak vlastnika, tak i emitenta, a musi byt k
dispozici, aby se s jejich znénim mohly opravnéné osoby seznamit.[3]

Vyslovné neuvedenou nalezitosti v zdkoné je pozadavek, aby z listiny bylo patrné, Ze se jedna o cenny
papir.[4] Neni potreba listinu vZdy vyslovné oznacit za cenny papir. I jiné nazvy typu certifikat nebo
bond umozni jejich drzitelim rozeznat, Ze se jedna o cenny papir.

Kritika nové pravni upravy

Novéa uprava cennych papiru ma vsak i své nedostatky. Objevuji se nazory, ze vydanim
nepojmenovaného cenného papiru je vlastné emitentim umoznéno obchézet kogentni ustanoveni
pravnich predpisu, vztahujicich se k jednotlivym druhim cennych papira.[5] Jako priklad lze uvést
situaci, kdy bude emitent chtit vydat urcity druh cenného papiru, pri jeho emisi vSak opomene
nékterou z jeho zakonem stanovenych ndlezitosti. Bude pak tato listina povaZovéana za neplatné
vydany pojmenovany cenny papir ¢i platné vydany nepojmenovany cenny papir? Nebo opacna
situace - jako nepojmenovany cenny papir je zamérné vydan néktery z druht vyslovné zakonem
upraveny. Vnést svétlo do této problematiky bude muset az nasledna rozhodovaci praxe ¢eskych
soudu.

Shrnuti

Vyslovné zakotveni moznosti vydavat inomindtni cenné papiry lze jisté hodnotit pozitivné. Predchozi
pravni uprava se jevila jako nedostatecnd, coz vedlo k tomu, Ze tento nastroj nebyl v ceském pravnim
prostredi prilis vyuzivan. Liberalni pravni Uprava, obsazena v NOZ, kterd stanovi pouze minimalni
pozadavky na obsahové nélezitosti téchto cennych papirt, nechévé spoustu prostoru pro kreativitu
emitentt, kteri mohou s cennym papirem spojit libovolna prava. Je ziejmé, ze uprava cili zejména na
zahranicCni investi¢ni nastroje, které ceské pravo neznd[6], nevylucCuje vSak ani jejich pouziti napr.
pro interni potreby obchodnich korporaci, které jejich prostrednictvim mohou jejich drziteld umoznit
pozivani nadstandardnich vyhod, napt. slev v podnikovych prodejnach a jinych forem benefitt. Bude
tedy véci judikatury, aby stanovila mantinely tomu, ktera prava lze s cennymi papiry spojit a ktera jiz
nikoliv.
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