&
KOMISE PRO CENNE PAPIiRY

K osudu zastavniho prava a tzv. pozastaveni prava nakladat pri pfeméné podoby
a nékterym dalSim aspektiim tohoto procesu

K otdzce postupu emitenta pii pieméné podoby zaknihovanych cennych papirt na listinnou se
Komise vyslovila jiz ve stanovisku ze dne 24. zafi 2001 nahrazenym v dasledku zmény
legislativy stanoviskem ze dne 23. dubna 2003. V posledni dob¢ vSak obdrzela fadu dotazl
tykajicich se specifické dil¢i otdzky spojené s procesem piemény podoby, a to osudu prav
vaznoucich na zaknihovaném cenném papiru (prava zastavniho nebo tzv. pozastaveni prava
nakladat).

I. Vychozi uvahy

Zakladnim principem pfemény podoby cenného papiru je zachovani identity cenného papiru,
jehoz podoba se preménuje. Cenny papir je tak po celou dobu procesu premény své podoby
jedinym existujicim predmétem pravnich vztahll. Z konstrukce prévni upravy piemény
podoby cenného papiru vyplyva, ze k okamziku zruSeni registrace v zakonné evidenci
zaknihovanych cennych papirti se méni podoba, a od této chvile se povazuje zakon cenny
papir za listinny. Pravni Gprava vyslovné nestanovi, kdy maji byt vytisknuty listiny, které jsou
timto cennym papirem. Z logiky véci vyplyva, Ze by listiny mély existovat praveé k okamziku
zruseni registrace cenného papiru. Pokud k tomu z praktickych divodi nedojde, je emitent
povinen vyhotovit danou listinu bez zbyte¢ného prodleni poté, co bude registrace zruSena. Ve
vztahu k nalezitostem cenného papiru je nutné trvat na tom, aby cenny papir bez ohledu na to,
kdy fakticky byla listina vyhotovena, svym obsahem odpovidal pravnimu stavu, ktery byl
k okamziku zruseni registrace tak, aby byly z ného byly ziejmé veskeré pravni zmény, které
nastaly po tomto okamziku. Pokud tedy v disledku jakychkoli okolnosti (pfedevsim pravniho
nastupnictvi) dojde ke zméné majitele cenného papiru v dobé mezi zruSenim registrace
a vyhotovenim listinného cenného papiru emitentem, musi pfesto znit cenny papir na jméno
puvodniho majitele cenného papiru. Totéz se uplatni i v ptipadech, kdy si majitel cenny papir
nepievezme a emitent akcie ve shodé se zdkonem proda tieti osob¢ — 1 tehdy musi cenny papir
znit na jméno jeho pivodniho majitele. V ptipadé vetejné drazby pak ve shod¢ s § 44b odst. 5
zdkona o cennych papirech vyznaci drazebnik pifechod cenného papiru rubopisem.

I1. Pozastaveni vykonu prava

Vzhledem k tomu, Ze existuji nepopiratelné rozdily mezi pravni povahou zaknihovaného
a listinného cenného papiru, vznikaji pfi preméné podoby cenného papiru situace, kdy je
nutné zvlastnimi postupy fesit osud prav spojenych s cennym papirem, které neni mozné pfti
preméné¢ jeho podoby zachovat. Takovym pravem je i tzv. pozastaveni vykonu prava
u zaknihovanych cennych papirti ve smyslu § 27 zdkona o cennych papirech.

Jedna se o specifické omezeni vykonu vlastnickych prav k cennému papiru ziizované ve
Stiedisku cennych papirt (dale jen stfedisko®) pravidelné ve prospéch tfeti osoby. Zrusenim

STAN 5/2003 Strana 1 (celkem 4)



K osudu zastavniho prava a tzv. pozastaveni prava nakladat a dalSim aspektim pfemény podoby
cenného papiru

registrace cenného papiru vSak toto omezeni zanikd. Nastalou situaci fesi zvlastni ustanoveni
§ 11 odst. 4 a 5 zékona o cennych papirech. Zdkon vychazi z toho, Ze emitent po dobu, na
kterou bylo pozastaveni vykonu prava zaregistrovano, nevyda cenny papir jeho majiteli, ¢imz
dosédhne toho, zZe majitel po tuto dobu nebude moci cenny papir prevést, tedy nasledkil
shodnych s ucinky pozastaveni vykonu prava. Vyjimku tvoii pouze pozastaveni vykonu prava
zaregistrovand na zékladé ptikazu statniho organu, kdy v takovych ptipadech emitent cenny
papir vyda pfimo tomuto statnimu organu.

Pted uplynutim doby, na kterou bylo pozastaveni vykonu prava zaregistrovano, je emitent
povinen vydat cenny papir jeho majiteli pouze tehdy, pokud s tim souhlasi osoba, kterd je
»podle evidence stiediska opravnéna zru$it ptikaz k registraci pozastaveni prava“. Toto
ustanoveni vSak nelze vykladat tak, ze by takovou osobou byla pouze osoba vyslovné
uvedena v evidenci stfediska, protoze takovy vyklad by vedl k zadsahu do prav osob, které¢ by
se jinak zruSeni pozastaveni prava nakladdat s cennym papirem domohly, pro coZ nelze shledat
rozumny diivod. Dale lze argumentovat, zZe uc¢elem pravni Gpravy v § 11 odst. 4 a 5 zakona o
cennych papirech je zajistit, aby v duisledku zmény podoby cenného papiru nedoslo
k podstatnym zménam v postaveni osob, které maji prava k predmétnému cennému papiru.
Na misté je tedy $irsi vyklad, dle néhoz je takovou osobou kazda osoba, ktera by jinak byla
opravnéna dosahnout zruseni zapisu pozastaveni vykonu prava ve stiedisku. Takovou bude
bezpochyby vzdy osoba, v jejiz prospéch bylo pozastaveni prava zaregistrovano. Vzhledem
k tomu, Ze pozastaveni vykonu prava k cennému papiru bude zaregistrovano pravidelné na
zékladé¢ smluvniho ujednani mezi osobou, v jejiz prospéch mé pozastaveni prava byt
zaregistrovano, a majitelem cenné¢ho papiru, mize se i majitel cenného papiru domahat jeho
vydéani, pokud emitentovi prokaze, ze jsou splnény podminky stanovené ve smlouvé
s opravnénou osobou pro to, aby mohl pozadovat zruseni pozastaveni vykonu prava. Pokud
vSak ze smlouvy takové opravnéni majitele nevyplyva, neni mu emitent opravnén cenny papir
vydat, pokud ovSem mu nebude prokazana jeji neplatnost ¢i zanik jeji platnosti.

Je nutné upozornit, ze emitent zdroveil neni opravnén vydat cenny papir ani osobé, v jejiz
prospéch bylo pozastaveni vykonu prava nakladat s cennym papirem zaregistrovano, pokud
tak emitent neucini na vyslovny pokyn majitele cenného papiru. Soucasné plati, Ze tyto cenné
papiry nelze pted uplynutim doby, na kterou bylo pozastaveni vykonu prava zaregistrovano,
drazit.

Zakon vyslovné nefe$i postup emitenta v situaci, kdy uplynula doba, na kterou bylo
pozastaveni prava nakladat s cennym papirem zaregistrovano a majitel cenného papiru si jej
nevyzvedne. Dle nazoru Komise nelze v takovém pitipad¢ postupovat dle § 214 obchodniho
zékoniku a cenny papir vydrazit diive, nez emitent poté, co odpadly piekdzky odevzdani
cenného papiru jeho majiteli, vyzve zptisobem dle § 11 odst. 10 zdkona o cennych papirech
majitele cenné¢ho papiru k jeho vyzvednuti s tim, ze mu dle § 11 odst. 4 zdkona o cennych
papirech vzniklo pravo pozadovat odevzdani cenného papiru. Az pokud si majitel cenny papir
nevyzvedne ve lhaté¢ dle § 11 odst. 10 zdkona o cennych papirech od tohoto ozndmeni, je
mozné piistoupit ve shodé s uvedenym ustanovenim k drazbe¢.

I11. Zastavni pravo
Zvlastni postup upravuje § 11 odst. 6 zdkona o cennych papirech pro ptipady, kdy je cenny

papir, jehoz podoba je preménovana, zastaven. Na trvani zéstavniho prava nema okolnost
zmény podoby cenného papiru vliv. Pravo na vydani listinného cenného papiru vzniké nikoli
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jeho majiteli, ale zastavnimu véfiteli. Zakon tak dociluje stejného stavu, jaky by nastal, pokud
by cenny papir byl jiz od pocatku zastaven jako listinny (srov. § 40 odst. 1 zdkona o cennych
papirech). Shodné s postupem dle § 41 zdkona o cennych papirech muize emitent se
souhlasem zastavniho véfitele ulozit cenny papir spolu s prvopisem nebo ufedné ovétenou
kopii zastavni smlouvy do uschovy nebo tschovy a spravy. V pfipadé cennych papirii na
jméno (na fad) je emitent povinen ucinit zastavni rubopis za jeho majitele.

Vzhledem k tomu, Ze pravo na vydani cenného papiru vznikd ve smyslu § 11 odst. 6 zdkona o
cennych papirech zastavnimu véfiteli, je dle ndzoru Komise emitent povinen postupovat
analogicky dle § 11 odst. 10 zdkona o cennych papirech a uvetejnit vyzvu k ptevzeti cenného
papiru zastavnimu véfiteli, pfip. mu vyzvu poslat na adresu sidla nebo bydlisté.

Vzhledem k tomu, Ze pravo na vydani cenného papiru vznika ve smyslu § 11 odst. 6 zakona
o cennych papirech zastavnimu véfiteli, je dle ndzoru Komise emitent povinen postupovat
analogicky dle § 11 odst. 10 zdkona o cennych papirech a uvetejnit vyzvu k prevzeti cenného
papiru zastavnimu véftiteli, piip. mu vyzvu poslat na adresu sidla nebo bydlisté. Pokud si vsak
zastavni vetitel cenny papir ve lhaté stanovené dle § 11 odst. 10 zdkona o cennych papirech
nepievezme, nelze vSak cenny papir ve smyslu uvedeného ustanoveni vydrazit. Takovy
postup by znamenal podstatny zasah do prav jeho majitele, kdy uvedenym postupem by
mohlo de facto dojit k realizaci zastavniho prava jesté pred splatnosti zajisténé pohledavky.

IV. Postup emitenta v pripadé, Ze se akcie nepodaii prodat

Zmocnéni emitenta k prodeji akcii je zakonem stanoveny zpusob feSeni situace zplUsobené
necinnosti akcionare. V praxi ale miize dojit k situaci, kdy v drzeni spole¢nosti zlistanou
listinné akcie, které si akcionafi pii vyméné akcie v ramci zmény podoby akcii neptevzali
a které se nepodafrilo ani prodat ve vefejné drazbé, tedy kdy zptisob predpokladany zdkonem
situaci vyfesit nemuize.

Moznd vychodiska jsou dvé — pozadovat opakovani drazby do doby, nez k prodeji dojde,
anebo na dalsi drazbu rezignovat. Podle nazoru Komise neni prvni ptistup spravny ani ucelny.
Emitent mize, bude-li v daném piipad¢ nadéje na UspéSny prodej, nabidnout cenné papiry
v drazbé opakované, zdkon jej ale nemuze nutit k opakovanym pokustim o prodej v situaci,
kdy chybi kupujici. Emitent se ocitd v postaveni schovatele, kterému uschovatel neposkytuje
potiebnou soucinnost k splnéni zdvazku, kterou upravuje § 525 obchodniho zdkoniku.
Emitent si tedy mtiZze cenné papiry ponechat v uschove, ptipadné se je pokusit opétovné vydat
jejich majiteli. Soluce cestou prodeje ,,vhodnym zplisobem* bude mit jen omezené uplatnéni,
protoze jako vhodny zptisob zakon uznava v ptipadé neregistrovanych cennych papirti pouze
drazbu.

IV. U¢ast na valné hromadé v dobé mezi pieménou podoby
a vyzvednutim nebo prodejem cenného papiru

Zména podoby cenného papiru nemé vliv na obsah prav spojenych scennym papirem.
I v ptipadé, Ze doslo k pfeméné jeho podoby a nebyl vydan svému majiteli (at’ jiz z divodu
registrovaného pozastaveni prava nakladat s cennym papirem nebo pouze proto, Ze si ho jeho
majitel nevyzvedl), neptestava byt cenny papir v jeho majetku.
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Pokud se jedna o akcie, je tedy majitel cenného papiru opravnén vykonavat veskera prava
z akcie vyplyvajici az do okamziku, kdy vlastnické pravo k akcii ziska tfeti osoba, pokud
ovSem omezeni jejich vykonu nespociva v jinych pravnich okolnostech. V ptipadé akcii na
jméno je ve vztahu ke spole¢nosti rozhodny stav zapisu v seznamu akcionait, ktery je kazda
akciova spolec¢nost povinna vést dle § 156 odst. 2 obchodniho zdkoniku, pokud ovSem nebude
prokazano, Zze se majitelem akcie stal nékdo jiny (pfedev$im puajde o pfipady pravniho
nastupnictvi).

V piipad¢ akcii na majitele, kdy ma spole¢nost z n€jakého titulu vlastni akcie ve své drzbe,
aniz by je zarovenn méla ve svém majetku, spolecnost zpravidla vi, kdo je jejich majitelem,
tedy kdo je jejim akcionafem. V takovém ptipadé nemize této osob¢ odepiit moznost ucastnit
se valné hromady, byt by dle stanov bylo podminkou pro ucast ptfedlozeni listinné akcie
a akcionat by akcii predlozit nemohl, protoze ji drzi sama spole¢nost. Pomineme-li zifejmy
rozpor tohoto postupu s dobrymi mravy (zvlasté v ptipadé, kdy si akciondi akcii nemuze
vyzvednout, napt. pfi vySe zminéné situaci vzniklé v dusledku registrace pozastaveni prava
naklddat scennym papirem), je mozné dale argumentovat tak, Ze mezi spolecnosti
a akcionarem v téchto ptipadech vznikd vztah analogicky vztahu ze smlouvy o tuschové.
Spole¢nost vystupuje v pozici schovatele, pficemZz ve smyslu § 156 odst. 7 obchodniho
zakoniku ma byt ucast na valné¢ hromad¢ umoznéna tomu, kdo se prokaze prohldsenim osoby,
ktera vykondva tischovu nebo ulozeni podle zvlastniho piedpisu, o tom, ze u sebe drzi jeho
akcie. Teoreticky by mohl akcionat pozadovat i po spolecnosti drzici jeho akcie vydani
takového potvrzeni, které by poté této spolecnosti predlozil na valné hromad¢. Vzhledem
k tomu, ze takovy postup je zbytecny, protoze by spolecnost vystavila potvrzeni jen proto, aby
bylo nakonec ptedlozeno ji samé, je nutné konstatovat, ze pokud si je spole¢nost védoma, kdo
je majitelem akcie k rozhodnému dni, musi této osobé ucast na valné¢ hromadé umoznit i bez
toho, aby tato osoba byla nucena prokazovat, ze je skute¢né akcionafem. Nelze vSak vyloucit,
Zze jind osoba prokaze spoleCnosti, ze je opravnéna vykonavat prdva spojend s akcii,
a v takovém piipad€ musi spolecnost umoznit ucast na valné hromad¢ této osob¢.

Povinnost vydat potvrzeni o tom, ze drzi akcie, které jsou v majetku akcionare, ktery se hodla
zucCastnit valné hromady emitenta, ma i zastavni vétitel, pokud mu byly akcie predany dle
§ 40 odst. 1 zédkona o cennych papirech, ale i v pfipadech, kdy mu byly vydany emitentem
dle § 11 odst. 6 zdkona o cennych papirech. I zastavni véfitel ma v téchto ptipadech postaveni
uschovatele. Zastavni véfitel vSak potvrzeni za ucelem uplatnéni prav spojenych se
zastavenymi akciemi nevydd, pokud sdm bude na zidklad¢ zéstavni smlouvy jedinym
opravnénym k jejich vykonu (§ 43 odst. 5 zdkona o cennych papirech).

Prezidium Komise schvalilo dne 11. ¢ervna 2003.

Kontaktni osoba:
JUDr. Vlastimil Pihera, tel.: 221 096 233, e-mail: vlastimil.pihera@sec.cz
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