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Cenné papiry, jejich charakteristika, druhy
a spoleCenské uplatnéni, pravni aprava dle NOZ
¢. 89/2012 Sb., (po zruSeni zakona o cennych papirech
¢. 591/1992 Sb.)

Souhrn

Tato diplomova prace si klade za cil podat zakladni informace a uceleny ptehled o
cennych papirech, predevsim o jejich tpravé v legislativé. Prace vychazi z aktudlniho
znéni pravnich predpisd, jimiz jsou zejména zakon ¢. 89/2012 Sb. dle Obcanského
zakoniku. V teorii je nejprve vymezeno zakladni rozdé€leni cennych papirti a podrobnéji
charakterizovana problematika pravni upravy cennych papirt. Nasledné je pfiblizen
kapitalovy trh vramci fungovani standardniho trzniho hospodaistvi. Praktickd cast je
vénovana sbéru dat od laické i odborné vefejnosti k dané problematice. Cilem Setieni je,
zda kapitélovy trh je spravné oSetien po zméné pravni Upravy. Metoda vyhodnocovani
ziskanych dat je statistickd. Prace dale ukazuje jak prakticky postupovat pii zacatcich

obchodovani s cennymi papiry.

Kli¢ova slova: obCansky zakonik; cenné papiry; druhy cennych papirt; emitent; burza

cennych papirii; investice; akciova spolecnost; kapitalovy trh; poruseni pravnich norem



Characteristics, types and social use of Securities,
legislation under the Civil Code no. 89/2012 Coll., (after
the abolition of the Securities Act no. 591/1992 Caoll.)

Summary

The thesis aims to provide basic information and a holistic overview of securities,
especially their adjustment in the legislation. The thesis is based on the current wording
of the legislation which are especially Act no. 89/2012 Coll. according the New Civil
Code. The first part of the thesis is about the basic distribution of the securities and is
characterized in detail the issue of securities legislation. Subsequently is described capital
market functioning in the framework of the standard market economy. The practical part is
devoted to collecting data from the lay public and experts. The aim of the survey is
if the capital market is properly treated after a change in legislation. The method is
a statistical evaluation. The thesis also shows how practically proceed in the beginnings

of securities trading on the Internet.

Keywords: the Civil Code; Securities; Types sof Securities; issuer; stock market;
investment; stock company; capital market; violation of legal enacments
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1 Uvod

Studentka si pro svoji diplomovou praci zvolila téma Cenné papiry, jejich
charakteristika, druhy a spolecenské uplatnéni, pravni uprava dle Obcanského zékoniku
¢. 89/2012 Sb. (po zruSeni zakona o cennych papirech ¢. 591/1992 Sb.). Téma prace bylo
vybrano z divodu z4jmu o tuto problematiku a snahy ziskat vice informaci o tomto tématu.
Studentka by se rdda dozvédéla nové informace z oblasti zdkonné ipravy cennych papirt
a vlastniho investovani do nich prostiednictvim riznych moznosti.

Diplomova prace je rozdélena do tii tematickych okruhti. V prvni ¢asti se studentka
zabyva stanovenim cile prace, stanovuje si hypotézy, které se bude snazit potvrdit nebo
vyvratit diky zvolené metodice fizenych rozhovorti a dotaznikovému Setfeni, které jsou
V tomto okruhu také ptibliZzeny.

Druha c¢ast diplomové price je veénovana teoretickym poznatklim, zabyva se
zdkladnimi informacemi o cennych papirech, jejich rozdéleni, charakteristice,
nalezitostech, pravni Gpravé a popisuje zmény spojené se zruSenim zakona o cennych
papirech ¢. 591/1992 Sb. Ddle teoreticka Cast vychazi z dispozice cennych papird,
konkrétné se jednd o smlouvy o cennych papirech, pfeménu podoby cennych papird,
imobilizaci. Studentka popisuje kapitilovy trh na tzemi Ceské republiky, jednotlivé
subjekty, které plsobi na trhu cennych papirli a historicky vyvoj, v€etné pravni normy
pouzivané na ¢eském kapitalovém trhu.

Tteti, prakticka ¢ast popisuje kapitalovy trh a jeho praxi. Studentka vedla tizené
rozhovory s odborniky z oblasti cennych papirQ, provedla dotaznikové Setfeni na znalost
problematiky oSetfeni trhu s cennymi papiry zdkony a praktické zkuSenosti vefejnosti
s obchodovanim s cennymi papiry. Studentka také absolvovala sezeni s finanénim
poradcem, na jehoz zaklad¢é popiSe jak prakticky postupovat pii zacatcich obchodovani
S cennymi papiry.

Autorka prace zkoumala podvodné jednani na redlnych ptipadech, sankce a feSeni
ze strany dozoréiho organu, Ceské narodni banky.

Autorka diplomové prace si neumi pfedstavit zanik kapitalového trhu, domniva se,
ze by doslo k zaniku moderni spolecnosti. Mnoho firem by zaniklo kvili nedostatku
kapitalu a nékteré vyrobni Cinnosti by se zastavily, poptdvka na trhu by pfevySovala
nabidku, na to neni nad$ svét pfipraveny. Diplomova prace si klade za cil informovat 0

zpusobu obchodovani s cennymi papiry, legalité a také poruSovani zakonl pfi obchodovani

11



S cennymi papiry. Autorka na praktickych ptipadech vysvétli poruSeni, ulozenou sankci a
pfipadné stanovenou moznost napravy ze strany Ceské narodni banky. Studentka se
domniva, Ze sankce a pokuty ze strany Ceské narodni banky jsou nedostadujici a malo
ucinné. Podle autorky diplomové prace by mély byt vice posileny prava investord, aby se

chranily jejich zajmy a vice trestat poruseni zakont v oblasti investic s cennymi papiry.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je nabidnout uceleny piehled souhrnnych informaci
o cennych papirech jak pro odborniky, tak i Sirokou vefejnost. Prace by méla také
zodpovédét hypotetickou otazku, zda je v Ceské republice kapitalovy trh spravné osetien
zdkonem po nastoleni nové legislativy a pro¢ je kapitdlovy trh dulezity pro dobré
fungovani standardniho trzniho prostredi.

Cilem dotaznikového Setieni bylo zjistit, zda je kapitdlovy trh spravné legislativné
osetfen z pohledu subjektil, ktefi se na ném pohybuji (v tomto ptipadé predevsim klienti
— investorll). Vystupem této prace je zhodnoceni pravni Upravy cennych papirti, nadvrh
na zmény plynouci z vysledku kvantitativni metody Setfeni. Investiénim poradenstvim
by studentka rada zjistila, zda i v dne$ni dobé& se vyplati investovat finanéni prostiedky
prostfednictvim finan¢nich poradcti (¢i jinych subjektt kapitdlového trhu), nebo je
vyhodnéjsi penize investovat prostiednictvim banky do klasickych spoticich produkti.
Studentka by své volné prostiedky rad€ji investovala na trhu nemovitosti, nicméné se
nechd rada pifijemné prekvapit, zda se ji diky provedenému zkoumani podaftit presvédcit

samu sebe, ze jsou investice na kapitdlovém trhu bezpecné a fadné oSetiené zakony.

2.2 Metodika

Diplomova prace je pro piehlednost rozdélena na Cast teoretickou a ¢ast praktickou.
Pro ucely diplomové prace byly pouzity metody dotaznikového Setfeni (kvantitativni
metoda vyzkumu) se statistickym zpracovanim vystupnich dat (grafy) a jako dals$i metoda
byly zvoleny rozhovory (kvalitativni metoda vyzkumu). Dale jsou pouzity statistické
metody, komparativni analyza a syntéza vSech vysledkil ziskanych v diskuzi. Vysledky
zkoumani jsou popsany v zavéru diplomové prace, ve kterém studentka potvrdi nebo
vyvrati své hypotézy (domnénky) a vyfesi stanovené cile diplomové prace.
Pro diplomovou praci byla zvolena deskriptivné kompilacni metoda.

Pti psani diplomové prace autorka cerpala z mnoha odbornych knih. K tématu je
publikovano mnoho kniZnich 1 elektronickych zdroji. K tém nejvyznamnéjSim patii

Obcansky zékonik, Obcanské pravo hmotné od Dvoréaka J. a kolektiv, dale webové stranky
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Ceské narodni banky a kniha Pravo cennych papird od Kotaska J.. V pribshu psani
diplomové prace byla studentka odkdzana na fadu dat a informaci z Depozitaie cennych
papir, Burzy cennych papirG Praha a ostatnich zdroji, které jsou uvedeny na konci
diplomové prace. Studentka vyuzila pii zpracovani diplomové prace rovnéz cennych
informaci poskytnutych z fizenych rozhovord s pravniky z oblasti dané problematiky a
investicniho poradenstvi ze schizky s finanénim poradcem. Pro ziskani informaci o
povédomi vefejnosti o problematice cennych papirti bylo klicové pouziti dotaznikového

Setfeni prostfednictvim webového dotazniku.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Cenné papiry a charakteristika jednotlivych druht

Prvni vyznamné pouziti pravniho pojmu cenny papir bylo uvedeno ve VSeobecném
némeckém obchodnim zakoniku. Tento zékonik byl vyhldSen ve Sbirce fiSskych zakont
zroku 1863. Ceska pravni teorie piizpisobuje definice cennych papirii z prelomu
19. a 20. stoleti aktudlnim podminkam. Jedina zdkonna definice pojmu cenny papir byla
obsaZzena v pravni upravé Svycarské v ¢lanku 945 obligacniho zédkona ze dne 31. biezna
1911. Obsah zdkona byl nasledné piebran do pravni upravy italské, polské a predevsim
ceské (Elids, 2012 s. 37).

Cenny papir mizeme vnimat z uzsiho a SirSiho pojeti. Z hlediska SirSiho pojeti
pojmu jde o skutecnost, zZe pravo je trvalé a prevoditelné spolené s listinou. Druhotny
vyznam obsahuje vSe ostatni. Pro vlastni vykon prava je nutné ptedlozeni listiny
dluznikovi. Néslednym plnénim se dluznik zbavuje svého zavazku plynouciho z cenného
papiru, a to i v piipadé, ze predkladatel neni poctivym majitelem listiny.

Obecné (z uzsiho pojeti) je za cenny papir povazovana listina, se kterou je spojeno
subjektivni soukromé majetkové pravo, které se prevadi, vykondva, zanikd a v nékterych
ptipadech 1 zaklada s touto listinou. Charakteristické znaky cenného papiru jsou cennost

listiny a jeji hmotny substrat.

3.1.1 Druhy cennych papiru

Podle § 514 obcanského zakoniku je ,,cennym papirem listina, kterd je spojena
S pravem takovym zpiisobem, Ze po vydani cenného papiru neni mozné pravo bez této
listiny uplatnit a ani pievést” (Obcansky zakonik, 2014, § 514). Pfesné definovani je v§ak
problematické. Velka castz druhti cennych papiri je samoziejmé upravena zakonem.
K cennym papirim upravovanym zakonem patii kupony, akcie, nalozné, zatimni listy,
opcni, skladiStni, podilové listy, sménky, Seky, dluhopisy, poukdzka, kmenovy list,
investi¢ni listy, zem&délské skladni listy. Dale miizeme rozc€lenit cenné papiry dle jejich
formy nebo podle jejich mobility. Zbyvajici cenné papiry fadime k ostatnim cennym

papirim (Marek, Jezek, 2013, s. 1-4).
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3.1.2 Cenné papiry upravované zikonem

Prvnim druhem upravovanym § 523 jsou cenné papiry slouzici k uplatnéni prava
na vynos z jiného cenného papiru tedy kupdény. Nasledny § 524 Obcansky zakonik
upravuje cenny papir jako hromadnou listinu, kterou mtizeme nahradit zastupitelné cenné
papiry. Dal$im cennym papirem jsou akcie predstavujici povinnosti a prava akcionaie
k akciové spole¢nosti. Akcie jsou upravovany § 256, prava a povinnosti jsou dany
zakonem a stanovami konkrétni spole¢nosti. Nalozné listy jsou spojeny S pravem
pozadovat na dopravci vydani zasilky v souladu s obsahem. Nalozné listy jsou pfiblizeny
§ 2572 az § 2577 Obcanského zékoniku. Zatimni listy nahrazuji akcie do doby splaceni
emisniho kursu akcie. Akcii pouze nahrazuje a neni tak akcii ani jejim zvlaStnim druhem.
Zatimni listy upravuje zakon o obchodnich korporacich. Opéni listy patfi také k cennym
papiriim upravovanych zadkonem o korporacich. Op¢ni list opravituje uplatnit pfednostni
pravo pro akcie vydané spoleCnosti za ucelem zvySeni zakladniho kapitalu ¢i pravo
na ziskani prioritnich nebo vymeénitelnych dluhopisti. SkladiStni list pifedstavuje cenny
papir spojeny s pravem pozadovat vydani skladové véci, je upraven § 2417 Obcanského
zakoniku. Dalsim cennym papirem je podilovy list, Snimz je spojen podil na majetku
Vv podilovém fondu, a také pravo na vyplaceni podilu na zisku z hospodatfeni s majetkem
podilnika v podilovém fondu. Sménky jsou upraveny zdkonem ¢. 191/1950 sbirky (dale
jen Sb.), zdkonem sménenym a Sekovym, ve znéni pozd¢jSich piedpisi. Sménky
rozdélujeme na vlastni a cizi. Vlastni sménka pfedstavuje bezpodminecny slib zaplatit
uritou sménecnou sumu a to osob¢, kterd je vni uvedena. Cizi sménka obsahuje
bezpodminecny ptikaz k zaplaceni penézité sumy. VySe uvedenym zdkonem jsou také
upravovany SeKy, které obsahuji bezpodmine¢ny piikaz osob¢, jez je uvedena v Seku,
pfipadné doruciteli Seku uhradit konkrétni penéZitou sumu vystavci pohledavky (Marek,
Jezek, 2013, s. 6-10).

Dluhopisiim je vénovan zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech ve znéni pozdéjsich
ptredpisti. Dluhopisy jsou zastupitelnymi cennymi papiry spojenymi s pravem pozadovat
splaceni jmenovité hodnoty dluhopisu k datu splatnosti dluhopisu a placeni vynosu
z dluhopisu ke konkrétnimu datu. Zaroven je zde povinnost osoby, kterda dluhopis vydala,
toto pravo uspokojit.

Upraveny § 1939 je cenny papir poukazka, u niz pfimé pravo vznikd poukaznikovi

proti poukdzanému, pfijme-li poukdzany poukazku. Poukaznik je opravnén vybrat
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u poukdzaného vlastnim jménem plnéni a naopak poukizanému se ptikazuje
prostfednictvim poukdzky, aby plnil na ucet poukazatele. Poukdzku je mozné vystavit
na dorucitele nebo na fad.

Ptevoditelny cenny papir, ktery umoziuje vyjadiit podil ve spolecnosti s ru¢enim
omezenym je kmenovy list. Nové omezeni pro spolec¢nosti Srufenim omezenym
s vydanim pouze kmenovych a prioritnich akcii neni platné. Stanovy mohou tento cenny
papir vybavit riznym okruhem prav. Toto je upravovano zékonem ¢. 90/2012 Sb.,
o obchodnich korporacich. Pfimé upravovani se nyni tyka i kusové akcie, které neobsahuji
jmenovitou hodnotu a podileji se na zdkladnim kapitalu pomérem k poc¢tu vydanych akeii.

Cenné papiry na jméno opraviujici ke koupi akcii, jez jsou uréené k prodeji béhem
procesu privatizace, byly investini kupény. Dalsi variantou byla moznost nabyti akcii
investicniho fondu a v néasledné vIng procesu ziskani podilovych listi podilovych fondi
Vramci privatizace. Investiéni kupdny jsou upraveny zakonem ¢&. 92/1991 Sb.,
o podminkéch pievodu majetku statu na jiné osoby a natizeni vlady CSFR ¢&. 383/1991 Sb.,
o vydani a pouziti investi¢nich kupéni, ve znéni nafizeni vlady CSFR ¢&. 69/1992 Sb.,
nasledné byl tento ptedpis zruSen. Investi¢ni kupdn predstavovala registrovand kuponova
knizka. Pouziti investi¢niho kuponu bylo jednorazové.

Zemédélské skladni listy predstavuji vlastnické a zastavni pravo ke zbozi
uskladnéném v prostorach zemédé€lskych vetfejnych skladech. Uvedeny cenny papir je
upravovan zakonem ¢. 307/2000 Sb., o zemé&dé€lskych skladnich listech a zemé&dé&lskych

vetejnych skladech a o zméné né€kterych souvisejicich zakonech (Kotasek, 2014, s. 24).

3.1.3 Tridéni cennych papiri podle formy

Ttidéni cennych papirit podle jejich formy rozliSujeme na zakladé § 518 cenné
papiry na dorucitele, cenné papiry na fad, cenné papiry na jméno. Toto ¢lenéni obsahuje
urceni dané osoby, které nalezi prava vyplyvajici z cenného papiru a je jeho majitelem.
Dulezitym aspektem je upfesnéni zpisobu, jakym bude zajisténa pievoditelnost cenného

papiru (Svejkovsky, 2012, s. 131-132).

Cenné papiry na dorucitele
Typickym znakem pro cenny papir na dorucitele je absence uvedeni opravnéné

osoby v textu listiny. Podle ustanoveni § 1103 Obcanského zakoniku se vlastnické pravo
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pfevadi smlouvou k okamziku jeho predani. V situaci, kdy osoba, kterd cenny papir
ptedlozi povinnému, je povinny povinen této osobé plnit. Povinny je osoba, kterd piijala
zavazek a predkladatel je osoba, ktera tento zavazek akceptuje. Povinny se timto zbavi
svého zavazku, krom¢ piipadu, kdy povinny musel védét, ze predkladatel cenného papiru

neni k ptfedlozeni cenného papiru opravnény (Marek, Jezek, 2013, s. 30).

Cenné papiry na rad

Cenné papiry na fad naopak obsahuje uvedeni osoby v textu listiny.
Prostiednictvim jména na jehoz byl cenny papir vydan, nebo jemuz sveéd¢i fada
indosamentd. Indosament neboli rubopis je pisemné prohlaseni byvalého opravnéného,
napsané na rubové strané¢ cenné¢ho papiru, kterym se listina pfevadi na nového
opravnéného. Soucasny majitel je uveden jako posledni a cenny papir mu musi byt predan
do rukou. K ptfevodu cenného papiru na fad na tfeti osobu je potieba pristoupeni dalsi
pravni skutecnosti, aby byla zajiSténa Gc¢innost. Jen na dorucitele bez potieby tfeti osoby
lze vydat opc¢ni listy a kupony. K cennym papirim na fad fadime listinny cenny papir,
ktery je vystaven na jméno bez dolozky na fad a stejné je ptevoditelny rubopisem. Jedna se
o orderpapiry, za které lze vydavat vSechny cenné papiry mimo opc¢nich listd a kuponti

(Marek, Jezek, 2013, s. 31-32).

Cenné papiry na jméno

Cenny papir na jméno nelze dale prevadeét rubopisem. Jméno opravnéné osoby je
na cenném papiru uvedeno. Pfevoditelnost je zajiSténa cesi, ktera je zajiSt€éna pisemnou
smlouvou o postoupeni prav neboli dohodou o postoupeni pohledavky. Povinny uvedeny
V cennym papiru je zavazan plnit osobé uvedené na cenném papiru, pfipadné novému
opravnénému, ktery se prokaze cennym papirem a dohodou o postoupeni pohledavky.
Pievodce odpovida nabyvateli za existenci prav spojenych s cennym papirem (Marek,

Jezek, 2013, s. 32-33).

3.1.4 T¥idéni cennych papira podle mobility

Podle mobility miizeme cenné papiry rozdélit na zastupitelné a nezastupitelné,
obchodovatelné a neobchodovatelné, hromadné a individualni, cenné papiry cirkulacni,

ulozené, spekulacni a dalsi.
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Cenné papiry zastupitelné a nezastupitelné

Rozdéleni na zastupitelné a nezastupitelné cenné papiry ma vyznam z hlediska
obchodovatelnosti a obsahu nékterych smluv tykajicich se cennych papirt. Pravni teorie
vymezuje zastupitelnou véc jako nahraditelnou movitou véci téhoz druhu. Podle § 516
odst. 1 Obcanského zakoniku vymezuje zastupitelné cenné papiry jako cenné papiry téhoz
druhu, téze formy, vydané stejnym emitentem a z nichz vznikaji stejnd prava. Jiné cenné
papiry patii k nezastupitelnym. Piedev§im k zastupitelnym cennym papirim fadime akcie,

dluhopisy, zatimni listy, podilové listy (Svejkovsky, 2012, s. 131).

Cenné papiry obchodovatelné a neobchodovatelné

Obchodovatelné cenné papiry mohou rychle a bez formalit ménit osobu svého
majitele. Tyto cenné papiry miizeme c¢lenit na vetejné nabizené cenné papiry, cenné papiry
pfijaté k obchodovani na regulovaném trhu a ostatni. Cenné papiry obchodovatelné
na regulovaném trhu jsou akcie, cenné papiry zastupujici akcie a dluhopisy. Predmétem
vetejné nabidky jsou Seky, sménky a cestovni Seky. Neobchodovatelné cenné papiry jsou

cenné papiry na jméno, naptiklad investi¢ni kupony.

Cenné papiry hromadné a individualni

Cenné papiry hromadné jsou skoro totozné se zastupitelnymi cennymi papiry.
Cenné papiry lze vydat hromadné pii zachovani shodnych vlastnosti. Jedna se o akcie,
zatimni listy, dluhopisy a podilové listy. Individudlni cenné papiry jsou vydavany

po jednom kusu a jde o Seky, sménky, ndlozni a skladiStni listy.

Cenné papiry cirkulaé¢ni, spekulacni, uloZené

Cirkulaéni cenné papiry jsou urceny k obéhu. Mohou rychle a bez formalit ménit
svého majitele stejné jako cenné papiry obchodovatelné. Patii k nim cenné papiry
na dorucitele a na fad. Cenné papiry spekulacni poskytuji majiteli neodhadnutelny vynos,
spocivaji v podilu ze zisku a jedna se hlavné o akcie. UloZené cenné papiry piredstavuji
papiry vyuzivané kulozeni volnych penéznich prostfedkli stalym twroCenim. Jde

0 dluhopisy a komunalni obligace.
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3.1.5 Ostatni kritéria tridéni cennych papiri

Cenné papiry dale tfidime na konstitutivni a deklarativni. Cenné papiry kauzalni
a abstraktni, cenné papiry hlavni a vedlejsi, vefejné a soukromé cenné papiry, cenné papiry
fidici se tuzemskym a zahranicnim pravem, cenné papiry investi¢ni a neinvesti¢ni, cenné
papiry vécné-pravni, obligaéni a podilnické, cenné papiry netrocitelné s pevnym
a proménlivym trocenim, dal$im jsou kratkodobé, stiednédobé a dlouhodobé cenné papiry,

cenné papiry umotitelné a neumoftitelné.

Konstitutivni a deklaratorni cenné papiry

O cenné papiry konstitutivni se jednd, pokud se ptedpokladd spolu s vydanym
cennym papirem vznik prav s nim spojenych. Typickym piikladem je sménka. Na druhé
strané pokud pravo s nim spojené existovalo pied vydanim cenného papiru, jedna se
o deklaratorni cenné papiry. Nejzndm¢jSim deklaratornim cennym papirem je akcie, kdy
akcie pravé nebyla vydéna a akcionaf miize uplatiiovat sva prava k akciové spolecnosti.

Je-li akcie vydana, tak jsou prava uplatiiovana standardné predlozenim.

Cenné papiry kauzalni a abstraktni
Kauzalni cenné papiry jsou naptiklad akcie, dluhopisy, zatimni listy. Kauzalnimi
papiry oznacujeme ty cenné papiry, jez maji uveden diivod vzniku. Abstraktnimi cennymi

papiry, jez svij divod vzniku uvedeny nemaji.

Cenné papiry hlavni a vedlejsi

Hlavni cenné papiry lze také oznacit jako zékladni cenné papiry. Jsou fizeny
hlavnim nebo zdkladnim pravnim vztahem. Tento vztah je dlouhodoby a pro opravnéného
vyplyvaji opakujici se vynosy. Pfikladem muze byt dividenda, urok, podil na zisku.
Hlavnim cennym papirem jsou pak akcie, dluhopisy, podilové listy. Vedlejsi cenné papiry
neboli podruzné cenné papiry mohou byt opéni listy vydavané k akciim, kupony vydévané

K cennym papirim.
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Cenné papiry verejné a soukromé
Za vetejné cenné papiry oznaCujeme ty, které vystavuje vefejnopravni korporace.
Vetejnopravni korporaci je stat nebo svazky Uzemni samospravy. Patii k nim statni

dluhopisy a komunalni obligace. Je-li vystavcem jina osoba, jedna se o soukromé cenné

papiry.

Cenné papiry ridici se tuzemskym a zahrani¢nim pravem
Obcansky zakonik nepievzal zdkonnou Gpravu, Ze zahrani¢ni cenny papir je vydany
Vv zahrani¢i. Vyznamem tohoto rozdéleni je jakym pravem se budou fidit prava k cennému

papiru.

Cenné papiry investi¢ni a neinvesti¢ni

Toto rozdéleni slouzi hlavné pro obchodovani s cennymi papiry. Investi¢nimi
cennymi papiry jsou podle § 3 ZPKT akcie nebo obdobné cenné papiry se kterymi je
mozné obchodovat na kapitdlovém trhu. Dluhopisy nebo podobné cenné papiry, které
predstavuji pravo na splaceni dluzné castky, a zaroven lze snimi obchodovat
na kapitdlovém trhu. Cenné papiry opraviiujici k nabyti cennych papirti, se kterymi se
muze obchodovat na kapitadlovych trzich mimo platebnich nastrojii. Statni cenné papiry,
kterymi se obchoduje na kapitdlovém trhu, ze kterych vyplyvad pravo na financni

vypotadani. Neinvesti¢ni jsou ostatni cenné papiry (Kotések, 2014, s. 51).

Cenné papiry vécné-pravni, obliga¢ni a podilnické

Cenné papiry vécné-pravni maji vtélené pravo vlastnické ¢i zastavni. Jednad se
naptiklad o skladiStni listy. Obliga¢ni cenné papiry jsou spojené se subjektivnim
zavazkovym pravem. Lze obliga¢ni cenné papiry déle rozdélit na cenné papiry na penézité
plnéni spojené s vyplyvajicim pravem na zaplaceni penézité pohledavky. Déle cenné
papiry na zbozi, povinny je zavazan vydat ptislusné véci. Cenné papiry promeénlivé spojené
S pravem na jejich vyménu za jiny cenny papir. V cennych papirech podilnickych je

vteleno pravo na podnikani, nebo na Gcast na urcitém majetku.

Cenné papiry neurocitelné, s pevnym a proménlivym troc¢enim
Netrocitelnym cennym papirem je poskytovano vécné-pravni plnéni. Dluhopisy
patii k cennym papirim s pevnym urocenim. Podilové listy fadime k cennym papirim

s urocenim proménlivym (Kotasek, 2014, s. 52).
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Cenné papiry kratkodobé, strednédobé, dlouhodobé
Na zéklad¢ ¢asového hlediska délime cenné papiry na kratkodobé a to do jednoho
roku splatnosti. Se splatnosti do deseti let jsou stfednédobé. Dlouhodobé jsou s dobou

splatnosti nad deset let.

Cenné papiry umoritelné a neumoritelné

Rozd€leni cennych papiri na umotitelné a neumotitelné cenné papiry je dano
Z hlediska pravnich pfedpisti. Z hlediska bliz§i charakteristiky je dobré pracovat
s judikaturou, kterd pouziva pfesné definice a zaroveil prakticky ptedstavuje jednotlivé

typy cennych papirti.

3.1.6 Nalezitosti cennych papiri

Kazdy cenny papir ma urcité pfedepsané nalezitosti. V prvni fadé by m¢l obsahovat
nazev, ze kterého vyplyva, o jaky cenny papir se jedna. Nalezitosti cennych papirii
muzeme délit na formalni a obsahové. Formalni nalezitosti se tykaji formy pisemného
projevu vile. Zakon neupravuje obecné pozadavky na provedeni pisemného projevu vile
Vv cenném papiru. Plati obcanskoprdvni ustanoveni tykajici se pravniho jedndni
provedeného v pisemné formé. Cenny papir mtize byt psan rukou, mechanicky, ale podpis
musi byt vlastnoruc¢ni. Obsahové naleZitosti cennych papirt jsou feSeny zdkony, pravnimi
predpisy upravujici jednotlivé druhy cennych papirti a obecnymi poZadavky obsazenymi
Vv Obcanském zakoniku (Kotasek, 2014, s. 22).

Obcansky zakonik v ustanoveni § 515 predpoklada vydani cennych papirt
neupravenych zadkonem. Ustanoveni § 515 zni: ,Nevydal-li emitent cenny papir jako druh
s nalezitostmi zv1ast’ upravenymi zdkonem, musi listina urcit alespont s odkazem na emisni
podminky pravo, které je s cennym papirem spojeno a udaj o emitentovi® (Pilkova, 2011,
s. 239). Zékon v tomto ustanoveni urcuje prvky, které musi uznany cenny papir obsahovat.

Tato teoreticka ¢ast diplomové prace piibliZzuje povinné nalezitosti sménky, Seku,

dluhopisu, kmenového listu, akcie.
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Nalezitosti sménky

Smeénka je listinnym cennym papirem a nemuze byt vyddna v zaknihované podobé.
Muze byt vystavena na jakykoliv podklad, nejCastéjSim je papir. V piipadé nedostatku
mista pro zapis mize byt vyuzito ptivésku nebo smeénecného opisu.

Nalezitosti sménky se fidi zdkonem sméneénym a Sekovym a rozdélujeme je
na nalezitosti sménky cizi a nalezitosti sménky vlastni. Jedinou vlastnoru¢ni (holografni)
nalezitosti sménky jsou podpisy zucastnénych fyzickych osob a reprezentanti osob
pravnickych. Sménecny text v praxi vznika vyplnénim ptedtiSténych formulaiti sménky.
Dobrou orientaci v textu zajiStuje standardizované a prehledné schéma, které napomaha
neopomenuti podstatné nalezitosti. Obranou proti zfalSovani sménky je do urcité miry
povazovano vyzadovana duplicita, podrobnost nalezitosti a dopisovani dalSich prohlaSeni
a dolozek. Do formuléfe neni nutné vyplnit veskeré udaje, jedna se o pomuicku obchodniho
provozu. Ve slovni podob¢ je predpokladan idaj o mésici vystaveni, splatnosti. Numerické
oznaceni je dostacujici pro platnost sménky, tdaj sménecné sumy.

Pii feSeni spornych udaji v textu sménky je potfeba postupovat objektivné
z pohledu nabyvatelti sménky. Neptihlizi se tedy k okolnostem, které nejsou jednoznaéné
patrné z listiny. K jednotlivym nalezitostem cizi sménky v zakonném potadi fadime
sménecnou klauzuli, ptikaz zaplatit urCitou penézitou sumu, oznafeni sménecnika,
splatnost sménky, platebni misto, remitenta, misto a datum, podpis vystavce.

Sménecna klauzule neboli oznaceni za sménku je prvni obsahovou naleZitosti cizi
sménky podle zdkona. Oznaceni za sménku musi byt pojato do vlastniho textu listiny.
Sménka ma byt vystavena jednojazycné. Sménecna klauzule musi byt vyjadiena
ve stejném jazyce, ve kterém je celd listina sepsana. Prohlaseni jinych osob se miize
odchylit od jazyka sménky, pfesnéji akceptanta, avala, indosantd. (Dvotéak, 2014, s. 429)

Piikaz zaplatit urCitou penézitou sumu - jde o piikaz vystavce adresovany
sménecnikovi. V praxi je pouzivan piikaz ,,zaplat'te. Ptikaz musi sméfovat k zaplaceni
urCité penézité sumy. Suma je udavana dvakrat, slovem a numericky. Ze sménky musi byt
déle patrnd ména. V piipad€ uvedeni dvou riznych mén je sménka neplatna. Podle uréeni
splatnosti sménky je mozné jeji tiroCeni.

Splatnost smeénky je stanovena Ctyfmi zplsoby. Splatnost na vidénou
(vistasménka), na urcity ¢as po datu vystaveni (datosménka), na urcity ¢as po vidéné

(Ihitni vistasménka), na urCity den (fixni sménka). Urokovani sménecné sumy je
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vyhrazeno pouze u smének splatnych na urcity ¢as po vidéné, splatnych na vidénou
(Kotasek, 2014, s. 136).

Dalsi pozadovanou nalezitosti sménky cizi je sménecnik. Ve formularich se trasat
uvadi vlevo od stfedu a nemusi byt jako sménecnik oznaCen. Obsahuje-li sménecny
formuldf oznaceni osoby, ke které smétfuje sménecny piikaz, jedna se o sménecnika
i bez uvedeni konkrétniho slova sménec¢nik (z usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne
4.5.199, sp. zn. 5, Cmo 657/98 (rozhodnuti bylo publikovano v ¢asopise SR, 1999, ¢. 9,
s. 299). Zakon vyzaduje uvedeni sménecnikova jména. Vystavce muze byt sam
sménecnikem, jedna se o tzv. zastfenou sménku vlastni.

Nalezitost tykajici se splatnosti sménky nemusi byt ve sménce uvedena.
V takovémto piipad¢ plati, Ze je sménka splatna na vidénou. Splatnost miize byt uvedena
vystavcem Ctyfmi zpusoby. Podle ¢l. I § 33 sménecného a Sekového zdkonu mize byt
sménka vyslovné vystavena na vidénou, na urcity ¢as po datu vystaveni, na uréity cas
po vidné, na urcity den (Kotasek, 2014, s. 139).

Ve sménce musi byt uvedeno platebni misto. Nejednd se o bezpodmine¢né nutnou
nalezitost sménky. Platebni misto lze urcit z mistniho tdaje u sménecnika. Platebni misto
musi byt uvedené bez omezeni na urcity stat ¢i kontinent, platebnim mistem mize byt
i sidlo remitenta. Podle rozsudku Vrchniho soudu v Olomouci ze dne 29.11.2006, sp. zn. 9
Cmo 60/00 (rozhodnuti bylo publikovano v ¢asopise SR, 2000, ¢. 13, s. 299) samotné
oznaceni poStovniho smérovaciho ¢isla neni zplsobilé vymezit konkrétni platebni misto
sménky. Z usneseni Vrchniho soudu v Praze ze dne 11.11.1997, sp. zn. 5 Cmo 551/96
(publikovano v casopise SR, 199, ¢. 2, s. 56) doSlo krozhodnuti, Ze sménka
s nedostateCnym vymezenim platebniho mista ve smyslu ,,Splatno v Brné* je dostacujici
pro platnost sménky. ,,Platebni misto je udano na sménce s dostate¢nou uréitosti, je-li
uvedeno oznaceni obce nebo mésta* (Kotasek, 2014, s. 140).

Nasledujici nalezitosti u sménky cizi je jméno toho, komu nebo na jehoz fad ma byt
placeno. Tuto osobu oznacujeme za remitenta. Sménka miize byt vydana vystavcem jako
cenny papir na fad (ordosménka), nebo cenny papir na jméno (rektasménka). Zakladem
legitimace remitenta pro vykon prava vyplyvajicich ze sménky, kterd nebyla pfevadéna, je
dostacujici uvedeni jména (Kotasek, 2014, s. 142).

Dalsi nalezitosti uvedené v sméne¢ném a Sekovém zdkonu je uvedeni dne a mista

vystaveni sménky. Na rozdil od data splatnosti zdkon nepfichazi s feSenim u ptipadu, kdy
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ve sménce chybi datum vystaveni. Datem vystaveni rozumime udaj dne, meésice
a roku. Sménka s vice riznymi dny vystaveni je neptipustna. Tuto nalezitost musi sménka
obsahovat vzdy. V ptipadé chybé&jiciho uvedeni mista vystaveni sménky nema za nasledek
jeji neplatnost. Podle ¢1. I § 2 odst. 4 zakonu sménecného a Sekového plati, ze sménka byla
vystavena v misté uvedeném u jména vystavce. V ptipad¢ uvedeni vice mist vystaveni
sménky, jedna se o neplatnou smeénku (Kotasek, 2014, s. 143).

Posledni nalezitosti sménky cizi je podpis vystavce. Je mozné pouzit pojem
vystavce, trasant. Ostatni text sménky miize byt predtistén, ale podpis vystavce musi byt
pofizen vlastnoru¢né. Nahrazeni vlastnoru¢niho podpisu mechanickymi prostfedky
u smének neni mozné. Piikladem pfipustného nahrazeni mechanickym podpisem jsou
podpisy C¢lentli pfedstavenstva u akcii (nezaménovat s elektronickym podpisem), které jsou
vydany v listinné podobé. Na zakladé¢ § 516 v Obcanském zdkoniku nahrazeni podpisu
mechanickym prostiedkem je rezervovany zastupitelnym cennym papirim. (Kotések,
2014, s. 144).

Nalezitosti sménky vlastni jsou upravovany sméneénym a Sekovym zakonem
Vv ¢lanku I § 75 a 76. Sménka vlastni musi obsahovat sméne¢nou klauzuli, bezpodminecny
slib zaplatit urCitou penézitou castku, udaj splatnosti, tdaj platebniho mista, jméno
remitenta, datum a misto vystaveni sménky, podpis vystavce. Rada naleZitosti sménky
vlastni je totoZzna s obsahem smének cizich.

Stejné€ jako u sménky cizi nemiiZe byt prohlaseni vystavce podminéno. U vlastni
sménky je jedna o slib. Bezpodmine¢ny platebni slib je uveden slovem ,,zaplatim®, nebo

»Zavazuji se zaplatit®.

NalezZitosti Seku

Nalezitosti Seku jsou upravovany clankem II § 1, 2 sménecny a Sekovy zakon.
NaéleZitosti Seku se nejvice blizi sménce cizi, ale u Seku jsou méné komplikované a zdkon
je u nich méné rigidni. K nalezitostem v Sesti bodech ndlezi Sekova klauzule,
bezpodmineény piikaz zaplatit urCitou penézitou sumu, jméno Sekovnika, udaj mista
splatnosti, uvedeni data a mista vystaveni Seku a podpis vystavce.

Sekova klauzule piedstavuje oznadent, Ze se jedna o $ek. Toto oznadeni je uvedené
Vv textu listiny a vyjadfené v jazyce, ve kterém je listina sepsana.

Dal8i nutnou naleZitosti je uvedeni bezpodmine¢ného piikazu zaplatit urcitou

penézitou sumu. U Sekové klauzule a sumé plati totoZzné pravidla jako u sménky. Rozdilem
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je urodeni $ekové sumy. Urokova dolozka na $eku plati za nenapsanou a nelze K ni
ptihlizet. Je to urcitd motivace pro majitele k rychlej§imu predlozeni Seku k proplaceni.
Sek lze vydat na cizi ménu. Placeni takovych ekt je vazano ¢&l. II § 36 zakona
sméne¢ného a Sekového.

Tteti nalezitosti je uvedeni jména Sekovnika, tedy toho kdo ma platit. Vystavenim
platného Seku vystavce disponuje se svoji pohleddvkou u banky. Pravé banka ve vétsing
piipadi predstavuje stranu Sekovnika. U pravidelnych Seki je soucasti formulare Seku
oznaceni Sekovnika véetné U¢tu. U Sekt s nebankovnim pfevodem vystavce odpovida
Vv roli vystavce. Konkrétni vztah mezi Sekovnikem a vystavcem neni z formalniho hlediska
Seku podstatné. Sekovnik miize byt za ur¢itych podminek zarovei i vystavcem.

Platny Sek musi dale obsahovat udaj mista splatnosti. Moznosti pro ureni mista
jsou rozsédhlejsi nez u sménky. Platebni misto mize vyplyvat pfimo a mize také chybeét.
V ptipad¢ neuvedeni tohoto explicitniho tdaje plati misto uvedené u Sekovnika. Je-li vice
mist splatnosti, prednostné¢ je platné prvni uvedené. Pokud stile nelze uréit misto
splatnosti, je $ek splatny zpravidla u centraly banky Sekovnika. Sek lze stejné jako sménku
domicilovat. U¢€init Sek splatny v sidle u tfeti osoby, tedy banky. Dalsi nalezitosti Seku
podle zakona datum a misto vystaveni a také podpis vystavce. U uvedenych nalezitosti
plati stejné podminky jako u sménky v rdmci zdkonu sménecném a Sekovém.

V porovnani podstatnych naleZitosti u cizi sménky a Seku. U Seku neni nutnost
uvedeni udaje platebniho mista a tidaje remitenta. Pfesnéji plati, Ze Sek miize mit formu
cenného papiru na dorucitele. Rozdil je zaroven u upravy splatnosti. U Seku se splatnost
neuvadi. Podle zakona je $ek splatny na vidénou. Udaj, ktery by se odchyloval
od zakonného urceni, by byl povaZzovan za neuvedeny a nemél by vliv na platnost Seku

(Kotasek, 2014, s. 209).

Nalezitosti dluhopisu

Dluhopis patii k dluhovym cennym papirim neboli obliga¢nim. K dluhopisiim se
vztahuji obecné predpisy o cennych papirech, pravni uprava v Obcanském zakoniku.
Zvlastni pravni upravu dluhopisti je pak upravena prostiednictvim zakona ¢. 190/2004 Sb.,
0 dluhopisech. K zdkonnym nalezitostem dluhopisu lze fadit emisi, podobu, formu,
oznaceni, jmenovitou hodnotu a splatnost dluhopisu. Dale vynos, kupdn, datum emise,
emisni lhiitu, objem emise a dalS$i ndlezitosti dluhopisu. Dluhopisy musi byt vzdy

zastupitelné cenné papiry, piesnéji stejného druhu se stejnymi pravy. Dluhopisy je mozné
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emitovat jako listinné cenné papiry nebo zaknihované cenné papiry. Listinny cenny papir
1ze vydat ve formé¢ cenného papiru na fad podle § 2 odst. 2 zdkonu o dluhopisu. Dluhopisy
musi byt vydavany v emisich. Dluhopis by mél byt vyslovné timto slovem oznacen vcéetné
druhu dluhopisu, jestlize se jedna o zvlastni druh. VySe plnéni vyplyvajici z dluhopisu je
dana jeho jmenovitou hodnotou. Nésledné splaceni jmenovité hodnoty emitentem
ve prospéch majitele dluhopisu je oznaceno za splaceni dluhopisu.

Nasledujici nalezitosti, kterda musi byt obsazena, je prohlaseni emitenta. Emitent
zde prohlasuje zavazek splatit dluznou Castku a to zpisobem a mistem, jez je uvedeno
vV podminkach emise. Moznost splatnosti mize byt jednorazova ¢i v nékolika spléatkach.
Datum splatnosti musi byt pevné stanoven i datum splatnosti jednotlivych splatek
(Kotasek, 2014, s. 103).

Udaj o vysi vynosu nebo zpiisob uréeni vynosu je jednou z povinnych naleZitosti
dluhopisu. Vynos je dan Grokovou sazbou. Urokova sazba miize byt fixni nebo pohybliva
(tzv. floating rate notes). Déale mize byt vynos stanoven rozdilem mezi jmenovitou
hodnotou dluhopisu a jeho emisnim kurzem (tzv. emisni disazio). Emitent mize vynos
stanovit také prostfednictvim slosovatelné prémie, vazbou na urcitou udalost. Pravo
na vynos mize byt spojeno s kuponem, se zvlastnim druhem dluhopisu. Kupén predstavuje
vedlejsi cenny papir, ktery je vZzdy vydany s hlavnim cennym papirem. Kupén ma jak
listinnou, tak zaknihovanou podobu cenného papiru (Kotasek, 2014, s. 103-104).

Zakonnou naleZitosti je také uvedeni data emise dluhopisu. Jednd se o oznaceni
dne, ke kterému Ize vydat prvné dluhopis prvému majiteli. Den, kdy miZe vzniknout prvni
dluhopis konkrétni emise (Kotasek, 2014, s. 104).

Dluhopisy, které¢ maji byt obchodovany na vetejném trhu, musi mit pfidélenou
zvlastni mezinarodni identifikaéni oznaceni cennych papird (tzv. ISIN — International
Securities Indentification Number). Toto oznaceni obsahuji zaknihované 1 listinné
dluhopisy. Jejich ¢iselné oznaceni ptid€luje Centralni depozitat cennych papirt, a.s., Praha
(Kotasek, 2014, s. 105). Nasledn¢ musi dluhopis obsahovat udaje o emitentovi, zptisob
a misto vyplaty jmenovité hodnoty a vynosu, ozna¢eni formy dluhopisu. Listinny dluhopis
zngjici na jméno musi obsahovat jak jméno, tak pfijmeni, pfipadné ndzev, jeho prvniho

vlastnika. Listinny dluhopis by m¢l obsahovat podpis osoby jednajici za emitenta.
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Nalezitosti kmenovych listi

Jedna se o cenny papir pravnickych osob, ve spolecnosti s ruenim omezenym,
akciovych spolec¢nostech, komanditnich spole¢nostech. Nalezitosti musi byt dodrzeny, ma-
li byt cenny papir kmenovym listem. Nasledujici néalezitosti musi byt uvedeny na licové
stran¢ cenného papiru.

Cenny papir musi mit nést doslovné ndzev kmenovy list nebo toto oznaceni pouzit
tak, aby nevznikly pochybnosti, Zze se jedna o tento cenny papir. Druhou nélezitosti je
jednoznac¢na identifikace emitujici spolecnosti. Identifikace dané spolecnosti je zajiSténa
prostfednictvim uvedeni nazvu obchodni firmy a sidla spolecnosti s ru¢enim omezenym,
ICO a dalsi informaci o spole¢nosti. Dalii je vyse vkladu piipadajici na podil. Zakladni
povinnosti spole¢nika je vkladova povinnost. Podle ustanoveni v spolecenské smlouvé
spole¢nik mize vlozit vklad jednou i vicekrat. Spolecenska smlouva zaroveil urcuje podil
predstavovany kmenovym listem.

Jednozna¢na identifikace spolec¢nika. Fyzickd osoba je identifikovana na zakladé
jména, piijmeni a bydlisté. Pravnickd osoba ndzvem a sidlo uvedené v zakladatelskych
dokumentech se zdpisem ve vefejném rejstiiku. Pravnické osoby zapsané v obchodnim
rejstiiku jsou identifikovani obchodni firmou. Pfedposledni nélezitosti je oznaceni podilu,
ke kterému byl kmenovy list vydan. Ve spolecenské smlouveé je mozna existence riznych
druhii podilti spojenymi s odliSnymi pravy a povinnostmi. Tuto moznost piipousti zakon
o obchodnich korporacich. Spolecenska smlouva musi pak pevné stanovit a vymezit jaka
prava a povinnosti jednotlivé druhy podilli vyjadiuji. Text kmenového listu musi byt
nasledné shodny s realizovanymi upravami. (Dvortak, 2014, s. 571)

Oznaceni kmenového listu, jeho ¢islo a podpis jednatele ¢i jednateld. Nutnost
obsahu podpisit mize byt nahrazena podpisovym razitkem. Lze podpis nahradit jen
Vv pfipadé, je-li zajiSténa ochrana proti padé€lani a ma-li ochranné prvky. Jedna se o Uidaje
0 samotném cenném papiru.

Hromadny kmenovy list obsahuje kmenové listy a oznaceni podild, které nahrazuje.

Zakon pouziva dispozitivni regulaci, ktera nechava upravy dulezitych otdzek
na spoleCenské smlouvé. U druhid podili a mozZnosti vyjadfit je prostiednictvim
kmenového listu. Pro praxi je tedy podstatné feseni, které zvoli spoleCenska smlouva, skrze

upravy, udaje na kmenovém listu. (Dvotak, 2014, s. 572)
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NaleZitosti akcie

Podstatnymi nalezitostmi akcie jsou oznaceni firmy a sidla spole¢nosti, jmenovita
hodnota, oznaceni formy akcie a u akcie na jméno také firmu, nazev nebo jméno
akcionafe. Dale musi akcie obsahovat vysi zdkladniho kapitalu a pocet akcii k datu emise
akcie. Listinnd podoba musi obsahovat ¢iselné oznaceni a zaroven podpis Clen ¢i Clenti
predstavenstva spoleCnosti, ktery miize byt nahrazen otiskem. U pfipadii stanovenych
zédkonem musi mit ¢iselné oznaceni 1 zaknihovana akcie. Akcie stejné spole¢nosti mohou
mit riznou jmenovitou hodnotu. Pii emisi vice druhti akcii musi mit akcie oznaceni druhu
a u listinnych akcii i uréeni prav s nimi spojenych. Kmenové akcie nemusi obsahovat
oznaceni druhu.

S akciemi stejného druhu by méla byt zajiSténa stejnd prava, nestanovi-li zdkon
jinak. Akciondii by méli stejné podminky a nelze vydavat akcie, které nejsou upraveny

zakonem.

Tridéni a forma cennych papiri samostatné pod¢islo

Toto rozdéleni se uplatiuje z hlediska smluv o cennych papirech. Konkrétné
smlouvy o pievodech cennych papiri a smlouvy o uschovach cennych papiri. Dale
Z hlediska obchodovéni s cennymi papiry. Cenné papiry je mozné rozlisit na zastupitelné,
nezastupitelné cenné papiry a hromadné a individudlni cenné papiry.

Zastupitelny cenny papir je popsan podle Obcanského zdkoniku €. 89/2012 Sb.,
§ 516 zastupitelné cenné papiry. Cenné papiry vydané stejnym emitentem a jez jsou
stejného druhu a formy jsou zastupitelné. Vznikaji z nich stejna prava. U zastupitelného
cenn¢ho papiru lze nahradit podpis emitenta otiskem, pokud jsou pouzZity prvky
proti padélani a pozménéni. U opacnych piipadii se jednéd o cenné papiry nezastupitelné.

Tfidéni na hromadné a individudlni cenné papiry. Je spojeno s predchozim
rozdélenim na zastupitelné a nezastupitelné cenné papiry. O hromadné cenné papiry
se jednd pouze u zastupitelnych cennych papirt a individudlni je spojeno

S nezastupitelnymi cennymi papiry.

Nahrazovani cennych papiri
Na zaklad€ povahy cennych papirti, kde pravo nelze vykonat bez listiny samé, byly

nutné pravni Upravy, jez se vénuji situaci znehodnoceni a ztraty cenného papiru. Zvlastni
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pravni uprava je zahrnuta v zdkoné¢ €. 292/2013 Sb., o zvlastnich fizenich soudnich,

V ramci fizeni o umotenti listin. (Dvoték, 2014, s. 612)

3.2 Analyza pravni upravy cennych papird (zruseni zakona ¢. 591/1992
Sh., o cennych papirech)

Ministerstvo financi zpfistupniuje na svych webovych strankach souvisejici
informace se zakonem v navrhu zakona, divodové zpravé a platnému znéni Casti zakona
s vyzna¢enim konkrétnich zmén. Podle diivodové zpravy vydané vladou Ceské republiky
je odiivodnéni zmény zékona €. 591/1992 Sb., o cennych papirech nasledujici.

Tento zdkon byl pfijat jiz vroce 1992 a jeho ucinnost nabyla 1. ledna 1993.
Od tucinnosti zdkona ¢. 591/1992 probéhlo nékolik novelizaci. K nejvice vyznamnym
patfila novelizace zdkonem ¢. 362/2000 Sb. a zdkonem ¢. 257/2004 Sb. Podstatou zdkona
o cennych papirech vlastné je soukromopravni uprava, kterd se tyka smluv o cennych
papirech a zdkladnich nélezitosti cennych papiri. Pravni uprava byla v takovémto stavu
neaktualni a pro praxi nevyhovujici. Navrh nového zdkona tak upfesiiuje a ujasiiuje
koncepci zrusené¢ho zakona o cennych papirech.

Cilem navrhu upravy zakona bylo odstranéni rizika ve smyslu nedostatku pravni
jistoty. Pfikladem pravni nejistoty by mohla byt otazka, zda je mozné vydat cenny papir,
ktery neni upraveny pravnim piedpisem. Argumentem byl vycet cennych papiri
v § 1 odst. 1 zékonu o cennych papirech uvedeny slovem ,,zejména®. S timto nazorem
o diivodnosti odstranéni rizika nedostatku pravni Gpravy se ztotoznila i Ceska narodni
banka prostiednictvim ufedniho sdéleni z 10. z&ifi 2007 k vydani cennych papiri
neupravenych ¢eskym pravnim fadem. Z téchto diivodi jako nedostate¢nd pravni tGprava
z hlediska chybéjici legalni charakterizace cennych papiri a chybéjici opory v zédkoné
pro vydani cennych papirt.

Dalsi nejistotou byla moZnost u hromadné vydanych cennych papirG nahrazeni
podpisu statutarniho organu otiskem tohoto podpisu. Déle kviili nepiehlednosti pozndmky
pod ¢arou, kde bylo navrZzeno nahrazeni odkazem ptimo v zdkonném textu. V ptipadé¢ jako
to, co se rozumi slovem akcie, bude odstranéni poznamek bez nadhrady. ZruSeny zdkon
¢. 591/1992 SB., o cennych papirech dostatecné nereflektoval zasady moderni novotvorby
a svym znénim se liSil od nové vydavanych zdkonl. Typickou ukizkou mize byt

pouzivani nedokonavého vidu, ¢i odkazy na zvlastni pravni predpisy.
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Navrhy variant feSeni podle Divodové zpravy k navrhu zakona, kterym se méni

v

zakon €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni pozdéjSich predpist, a nckteré

souvisejici zakony (Www.mfcr.cz, vydano dne 22.10.2010)

Pti rozhodovani o provedeni a formulaci regulace se uvazovalo nad nasledujicimi

variantami:

pied rozhodnutim o modernizaci zdkona o cennych papirech byla zvazovana
nulova varianta, ptesnéji absence novelizace pravni upravy

minimalni varianta uprav spocivala doplnéni charakterizace cenného papiru
a pravni

upravy nepojmenovanych cennych papirt

tieti variantou bylo dil¢i upfesnéni zdkona, analyza pravni Upravy, zjisténi
praktickych dopadl a nalezeni chyb zdkona. Konkrétni Gpravy by se tykaly vlozeni
do zdkona legalni charakterizaci cenného papiru, Upravy definice zahrani¢niho
cenného papiru, vyjasnit vydavani inominatnich neboli nepojmenovanych cennych
papirti s uvedenim jejich nalezitosti pfimo v zdkon¢ o cennych papirech, upravit
definici zaknihovaného cenného papiru, u zastupitelnych cennych papirtt umoznit
nahrazeni podpisu otiskem podpisu, Gprava otazky abstraktnosti zadvazku z cenné¢ho
papiru, zruseni smluvniho typu smlouvy o uloZeni cennych papiri (kombinace
smluv o uschové a spravé cennych papirti), dale posunout Upravu zmény podoby
cenné¢ho papiru do zdkona o cennych papirech a aktualizovat odkazy pfimo v textu

zakona.

K subjektim, kterych se tykala dosavadni pravni Uprava pfed zruSenim daného

zakona, patfi n€kolik a nepfedpoklada se, ze by mélo dojit k naslednému zizeni nebo

rozsifeni poc¢tu subjektd. Subjekty predstavuji emitenti cennych papirti, vlastnici cennych

papirti, zéastavni vétitelé cennych papird, nasledné smluvni strany smluv o cennych

papirech a centralni depozitdt cennych papird, jako osoba opravnénd k vedeni evidence

zaknihovanych cennych papira.

V disledku umoznéni vydavani inominétnich cennych papirit vznikne subkategorie

emitentll a vlastnikd pravé téchto cennych papirG. Touto pravni Upravou ziskéd jejich

existence jasny pravni rdmec.
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Vratime-li se k vySe uvedenym variantam upravy zakona, lze konstatovat, ze
posledni varianta pfindsi vétsi pravni jistotu nejSirSimu okruhu subjekt. Druha moznost by
V zavéru prinesla pravni jistotu pro vlastniky inominatnich cennych papirti a emitentim.
Diulezitym aspektem u tieti varianty jsou snizené naklady na pravni sluzby a zaroven nizsi

zatez Ceskych soudt.

Piiprava navrhu novely zakonu

Pro ptipravu navrhu novely zdkona o cennych papirech byly piipraveny dvé verze
konzulta¢nich dokument. V souladu s Dohodou o piipravé navrhi tykajicich se
vnitrostatnich pravnich pfedpisti s finanénim trhem byly zaslany Ceské narodni bance
ke konzultaci. Pfedmétem byla obecna vychodiska i konkrétni formulace navrhi. Vysledky
z téchto konzultaci poté navrh zikona zohlediiuje. Vyjadieni zasland Ceskou bankovni
asociaci a Asociaci pro kapitalovy trh Ceské republiky je také zohlednény v navrhu
zakona.

Na zikladé¢ uvedenych faktli se jevila nejvhodnéjSi variantou revize zakona
a zvoleni posledni z vySe uvedenych variant a revidovat zakon o cennych papirech.
Na zékladé soukromopravni povahy predpisu se tento pravni ptedpis bude vynucovat
u soudii Ceské republiky. V zdkoné nebylo navrhovano zmocnéni pro vydani vyhlasky.
Také jeho ucinnost nebyla potieba diikladné pfezkoumdavat. Ministerstvo financi jako
zastupujici Ustfedni organ statni spravy pro finan¢ni trh provadi pribéZné pirezkum
ucinnosti. Ministerstvo financi pfi této Cinnosti zohlediiuje jak pfipominky dotéenych
subjektl, tak vlastni nabyté poznatky ziskané pifi ufedni Cinnosti. Nejvice piipominky

vénujici se praktickym dopadiim pravnich predpisii na fungovani finan¢niho trhu.

Konkrétni zmény dle obéanského zakoniku
e cenny papir je nové chipan jako véc, oproti staré upravé, kdy by povazovéan

za jinou
e majetkovou hodnotu
e nova pravni Uprava zavadi moznost nahradit hromadné jednotlivé cenné papiry
e hromadnou listinou
e smlouvy o cennych papirech, az na vyjimky, nejsou nové v zakon¢ specialné
e uvedeny, tedy bude nutno pouzit obecnou upravu jednotlivych smluvnich tipt

Vv obc¢anském zakoniku
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e zruSena pravni uprava (zakon o cennych papirech s u¢innosti do 31. prosince 2013)
e napf. neobsahoval zdkonnou definici cenného papiru, od 1. ledna 2014 jiz
Obcansky zakonik cenny papir pfesné definuje
e Obcansky zakonik nové povoluje vydani tzv. inomiméatniho cenného papiru
(nepojmenovaného)
e nove je mozné zalozit investicni fondy ve formé komanditni spole¢nosti, pficemz
e podil v komanditni spole¢nosti miize byt vtélen do investi¢niho listu
VysSe uvedena ¢ast popisuje zmeény zakona €. 591/1992, o cennych papirech, které
mély za dusledek zruSeni tohoto zakona a jeho novelizace. Uéinnost pravni upravy
tykajicich se cennych papiri nabyla ucinnosti ke dni 1. ledna 2014. Kde doslo pravé
ke zruseni zdkona o cennych papirech ¢. 591/1992 Sb. A k urcité novelizaci stavajicich

zakoni a jejich zjednoduSeni a upfesnéni pravni Upravy.

Dispozice s cennymi papiry
Tato cast diplomové prace se zabyva zakladnimu pfiblizeni piehledu o smlouvéach

o cennych papirech, pfeméndm podob cennych papirt a imobilizaci cennych papirt.

Smlouvy o CP

Na smlouvy o cennych papirech se uplatiiuje obecnd pravni Gprava podle platného
obCanského zdkoniku. Smlouvy Ize rozdélit na smlouvy o pievodech cennych papird,
smlouvy ptikazniho typu, smlouvy o uschov¢, spraveé, ulozeni a obhospodateni cennych

papirli, dale smlouva o zastavené cennych papira.

Pieména podoby CP

Podle ob&anského zdkoniku zaknihovany cenny papir uz neni povazovan za cenny
papir. Béhem pfemény cenného papiru na zaknihovany cenny papir jde o proménu objektu
vlastnictvi na eviden¢ni zdznam. Emitent, ktery rozhodl o preméné, musi zvefejnit své
rozhodnuti. Zde musi byt dodrZena lhiita, ve které je vlastnik cenného papiru povinen
odevzdat cenny papir emitentovi. Lhiita nesmi byt krat§i nez 2 mésice a delSi 6 mésici

od data zvetejnéni rozhodnuti o preméné.
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Imobilizace CP

Imobilizaci cennych papirt fesi jak obCansky zdkonik, tak zdkon o investovani
na kapitalovém trhu. Pravni podstatou imobilizace je uschova, pii které emitent pireda
schovateli na zakladé smlouvy o uschové cennych papiri cenny papir ve prospéch
vlastnika. Vlastnik ma pravo pozadovat po emitentovi odevzdani cenného papiru.
Dle skute¢nosti, ze na imobilizované cenné papiry se pouziji ustanoveni o zaknihovanych

cennych papirech, tak mohou mit listinou i zaknihovanou podobu.
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3.3 Kapitalovy trh a jeho praxe

Kapitalovy trh je spole¢né s penéznim trhem ¢lankem finanéniho trhu z pohledu
splatnosti investi¢nich instrumenti, ktery splituje nepostradatelny mechanismus alokace
penéznich prostfedkil v zemich s rozvinutou ekonomikou. Tento trh pfedstavuje prostiedi,
kde na stran¢ poptavky stoji investoii a na stran¢ nabidky stoji emitenti. Investofi zde
investuji finance za ucCelem dosazeni vynosu z investiCnich instrumentl. Emitenti jak
majetkovych, tak dluhovych cennych papirti ziskavaji potfebnou finan¢ni hotovost na sviij

dalsi rist a rozvoj. (Rejnus, 2014, s. 62).

3.4 Historicky vyvoj kapitalového trhu v Ceskeé republice

Kapitalovy trh mél sluSny rozsah uz z doby, kdy zemé byvalé koruny ceské byly
soucasti Rakouska-Uherska i v dobé byvalého Ceskoslovenska po prvni svétové valce.
Fungovani kapitalového trhu zajiStovaly instituce jako Prazskd burza, penézni burza,
Prazska zuctovaci banka, burzovni komisai a dalsi. Existoval také dostatek investi¢nich
instrumentd jako akcii, statnich pijcek. K datu 1. ¢ervna 1953 byla existence kapitalového
trhu v Ceskoslovensku zruena.

Nasledovala vyznamna etapa spojend s kuponovou privatizaci. Mimo ni obdobi
v nasi zemi v letech 1990-1992 nebylo pfilis slozité. Relativné lehka situace umozinovala
dobry vyvoj kapitalového trhu. V tomto ¢asovém rozmezi bylo vydano pies 282 emisi
cennych papirl. Z tohoto poctu bylo pfiblizné¢ 100 obchodovatelnych a emitovanych
od bank, druzstev a velkych podnikl. Rozsifilo se také obchodovani predev§im pro banky
na prozatimnim sekundarnim trhu. Cilem obchodi na prozatimnim sekundarnim trhu bylo
vytvareni prostfedi a podminek pro banky, investory a emitenty a jejich snadné orientace
na kapitdlovém trhu. Zpisob obchodovani na byl na tomto trhu podobny tomu
na burzovnim trhu. Posledni aukce na prozatimnim sekundarnim trhu se uskute¢nila
22. prosince 1992, celkem probéhlo 37 aukci. (Pavlat, Kubicek, 2004, s. 24)

Nejvyznamnéj$i roli ve vyvoji Ceského kapitalového trhu sehrdla jednoznacné
kuponova privatizace. Kuponova privatizace prob¢hla v letech 1991-1995, a to ve dvou
vInach. Transformace tuzemské ekonomika z centralné planované na trzni ekonomiku byla

hlavnim motorem privatizace. Privatizace se zucastnila vétSina plnoletych obcant,

35



a to prostfednictvim investi¢nich privatiza¢nich fondd. Privatizace byla samoziejmé
impulsem ke vzniku kapitalového trhu a vyznamné jej ovlivnila.

Dne 24. listopadu 1992 byla zaloZzena Burza cennych papirti Praha, a.s. Na vzniku
Burzy cennych papirt Praha se podilelo dvanact ¢eskych a slovenskych penéznich instituci
a pét firem s povolenim k obchodovani s cennymi papiry. Historicky prvni obchody
se uskutecnily 6. dubna 1993 pfi objemu penéznich prostiedk ve vysi 2 milionti korun.
V tomto obdobi vznikl rovnéz RM-Systém, organizovany mimoburzovni trh, zacileny
na pfimé obchodovani drobnych investord s akciemi z kuponové privatizace.

Dalsim dtlezitym meznikem je vznik Komise pro cenné papiry. Komise pro cenné
papiry zahéjila svou &innost 1. dubna 1998. Parlamentem Ceské republiky byla ustanovena
nezavislym spravnim Gfadem pro oblast kapitalového trhu. Komise pro cenné papiry méla
ptispét k rozvoji a ochrané kapitdlového trhu. Cilem bylo stanovit ochranu investord,
informovat vefejnost, rozvijet kapitalovy trh. Cinnost komise byla ukon&ena 31. bfezna
2006.

Aktudln€ je néd$ trh s cennymi papiry spolecné s ostatnim trhy statd vychodni
Evropy vniman jako trh plné nerozvinuty a s ¢aste¢nou nizkou efektivnosti. Radi se
k ,,emerging markets®.

V roce 2001 byla Burza cennych papirti Praha, a.s. pfijata do Mezindrodni federace
burz. Nasledné kapitalovy trh zaznamenal pozitivni vyvoj spojeny se vstupem Ceské
republiky do Evropské unie. Postupné se také upravovala a harmonizovala kapitalového
trhu. Ke vstupu do evropské unie dne 1. kvétna 2004 byl zaroven piijat soubor zakon
nové upravujici kapitalovy trh. Nova legislativa v souladu s Evropskou unii spole¢né
S hospodarskym rastem ¢eské republiky méli za nasledek ptilakani zahrani¢nich investord.
Tato skutecnost se velmi odrazila na ristu kapitadlového trhu. (Duspiva, Tettevova, 2006,
s. 98)

3.4.1 Pravni normy ¢eského kapitialového trhu

K zékontm tykajicich se kapitalového trhu se naptiklad fadi zakon €. 256/2004 Sb.,
0 podnikani na kapitdlovém trhu, ktery vymezuje podminky fungovani kapitalového trhu
a jeho subjekty. K dalsim hlavnim pravnim normam urcujici kapitalovy trh patii zakon
¢. 57/2006 Sb., o zmén¢ zakonl v souvislosti se sjednocenim dohledu nad finan¢nim

trhem, ve znéni pozdé;Sich predpist a zakon €. 137/2014 Sb., o dluhopisech.
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Pro standardni fungovani kapitdlového trhu je vymezena fada pravnich predpisa.
K zékonum, které souvisi s kapitdlovym trhem, bezesporu patii novela zakona ¢. 227/2013
Sb., o Ceské narodni bance, zakon ¢&. 21/1992 o bankach, zakon &. 219/1995 Sb., devizovy
zakon, zakon ¢. 40/2009 Sb., trestni zakon, zakon ¢. 247/2011 Sb., zakon ¢. 240/2013 Sb.,
o investi¢nich spolecnostech a fondech a dalsi pravni ptedpisy.

Zasadni vyznam V legislativnim ramci kapitdlového trhu plni pravidla a tady
instituci, které zajiStuji obchody s cennymi papiry. K nimz patii burzovni fad Burzy
cennych papirti Praha, a.s., pravidla obchodovani Burzy cennych papirti Praha, a.s., trzni
rad spolecnosti RM-Systém, a.s., provozni ad centralniho depozitafe cennych papirt, a.s.

a jina pravidla a tady.

3.5 Subjekty na kapitalovém trhu

V prostiedi kapitalového trhu piisobi fada subjektt. Subjekty kapitadlového trhu jsou
investofi, emitenti cennych papir, obchodnici Scennymi papiry, investi¢ni
zprostiedkovatelé, Centralni depozitat cennych papirl, investicni fondy a spole¢nosti,
burza cennych papird Praha a RM-Systém. Pro realizaci své ¢innost potiebuji statni
povoleni od Ceské narodni banky. Tyto subjekty vytvaieji zdkladni strukturu kapitalového
trhu.

3.5.1 Investori a emitenti cennych papira

Investorem na kapitalovém trhu mize byt pravnicka i fyzicka osoba, ktera investuje
do nékupu rGznych druhti cennych papird. Investory lze rozclenit do dvou skupin,
individualni a profesiondlni investory. Individualnimi investorem muZe byt jednotliva
osoba, obchodni spolecnost nebo obec, kteti se rozhodnou investovat své vlastni finance.
Ktad¢ profesiondlnim investorim patfi banky, pojiStovny, zajiStovny, obchodnici
S cennymi papiry, investicni fondy a spolec¢nosti, penzijni fondy, které investuji jim
sveéfené financni prostfedky. Emitentem na kapitalovém trhu je pravnicka osoba, ktera
vydava cenné papiry za Gcelem dosazeni zisku. Emitenty cennych papirt jsou stat, obec,
obchodni spole¢nost, penézni instituce.

Emisi na primérnim trhu se realizuje prvni prodej cennych papiri. Néasledny prode;j

cennych papirli mize organizovat jak sadm emitent, tak 1ze vyuZit sluZzeb zprosttedkovateli.
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Na zakladé toho jsou dvé zékladni metody pii emisi cennych papirti. Metodami jsou vlastni
a cizi emise. Pfi vlastni emisi emitent sam prodava vefejnosti cenné papiry. Tato metoda
emise je pro emitenta levnéjsi o provizi zprostiedkovateli, ale naopak je zde vyssi riziko
nerozprodani cennych papiri. K tomuto zptsobu emise se emitent ptiklani v situaci, kdy
ptrevlada poptavka po cennych papirech. Nebo vyuzije své znamosti u finan¢ni vefejnosti.

Naopak Vv situacich, kdy emitent neni pfili§ zndm u finan¢ni vefejnosti je nizka
pravdépodobnost rozprodani cennych papirti. Emitent v tomto piipad¢ vyuziva odbornych
rad a sluzeb specializovanych instituci. Banky, obchodnici s cennymi papiry a dalsi
specializované instituce pak pozaduji provizi za svou ¢innost.

Forma vefejné emise cennych papirli je promitnuta nabizenim cennych papirt
investorské vefejnosti. Smluvni ujednani jsou slozit€$i a smlouvy jsou vysoce

standardizované. Zpusob vefejné emise podléha regulaci.

3.5.2 Obchodnici s cennymi papiry

Pravnicka osoba, kterd nabizi investi¢ni sluzby svym klientim na zéklad¢ povoleni
ziskaného od regulatorniho orgédnu, pfedstavuje obchodnika s cennymi papiry. Hlavnim
ukolem obchodnika s cennymi papiry je plnéni pfikaza klienta. Piikaz klienta nakoupit
nebo prodat cenné papiry by mél byt splnén spravné a véas. Zdkonem ¢. 256/2004 Sb.,
o podnikéni na kapitalovém trhu je stanoveno, Ze obchodnikem s cennymi papiry miiZe byt
spolecnost s rucenim omezenym, nebo akciova spolecnost. Akciova spolecnost podle
zékona vydava listinné akcie na jméno nebo zaknihované akcie. Spole¢nost s ru¢enim
omezenym, kterda ma dozor¢i radu s pravomocemi podle obchodniho zdkoniku. Dale ma
sidlo na uzemi Ceské republiky, mé transparentni kapital a nezavadny ptivod pocate&niho
kapitalu vcetné zakladniho. Dale musi mit vécné, organizacni a personalni pfedpoklady
pro vykonavani obchodnika s cennymi papiry. VySe vlastniho kapitalu je odvozena od Sife
okruhli poskytovanych investi¢nich sluzeb. Rozmezi vlastniho kapitdlu musi odpovidat
¢astkam 50 000 az 730 000 eur.

Svou odbornou ¢innost pii poskytovani investi¢nich sluzeb vykonavé obchodnik
prostfednictvim svého zaméstnance. Tento zaméstnanec ma povoleni k vykondvani
¢innosti makléfe. Povoleni k ¢innosti ud€luje piislusny regulatorni organ po sloZeni
makléfskych zkousek. Maklét pak musi byt zaméstnancem pouze jednoho obchodnika

S cennymi papiry. Divodem je pfedchazeni konfliktu stfetu zajmu. (Vesela, 2005, s. 67)
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Obchodnici s cennymi papiry jsou banky obchodujici na sviij ucet a pro klienta
na jejich ucet. Vystupujicimi obchodniky s cennymi papiry mizou byt brokefi
nebo dealefi. Dealefi vystupuji svym jménem na vlastni ucet a riziko. Brookefi naopak
vystupuji a jednaji svym jménem, ale obchoduji na cizi ucet a riziko na zékladé¢ smlouvy
0o obchodnim zastoupeni (nejcastéji, v mensi mife na zdkladé mandatni (ptikazni)
smlouvy). Nejvyznamnéjsi obchodnici s cennymi papiry na uzemi Ceské republiky jsou
Ceska spofitelna, a.s., CSOB, a.s., Komeréni banka, a.s., a fada dalsich spolecnosti

nabizejici zprostiedkovani obchodu s cennymi papiry.

3.5.3 Investi¢ni spole¢nosti a fondy

Zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani byl zruSen k 19. srpnu 2013
a nahrazen zakonem ¢. 240/2013 Sb., o investiénich spole¢nostech a fondech. Investi¢ni
fondy, podilové fondy a investicni fondy pfedstavuji zdkladni instituce kolektivniho
investovani. Pfedmétem kolektivniho investovani je shromazd’ovani penéznich prosttedkt
od vetejnosti upisovanim akcii investi¢niho fondu nebo podilovych listi podilového fondu,
investovani na principu rozlozeni rizika a dal§i obhospodafovani tohoto majetku
podle zakona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a fondech.

Investi¢ni spole¢nost je pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, ktera je
na zakladé povoleni udéleného Ceskou narodni bankou opravnéna obhospodatfovat
investiéni fond nebo zahrani¢ni investicni fond, popfipadé¢ provadét administraci
investi¢niho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu nebo vykonavat ¢innosti uvedené

v $ 11 odst. 1 pism. c¢) az f) (zdkon ¢. 240/2013 Sb. o investi¢nich spole¢nostech

a investi¢nich fondech, 2013).

3.5.4 Investi¢ni zprostiredkovatelé

Investiénim zprostfedkovatelem je osoba opravnénd poskytnout piijimani
a predavani pokyni vcetné investicniho poradenstvi. Zprostiedkovatel neni opravnén
poskytnout jinou hlavni investi¢ni sluzbu. Nepfijimd penéZzni prostfedky nebo investi¢ni
nastroje klienta (jako napf. instalaci investicnich certifikati opraviujicich pftistup
K investicnim nastrojim konkrétni investicni spoleCnosti). Nabizi rady tykajici se

investi¢nich cennych papirii, nebo cennych papirit kolektivniho investovani. Klientovy
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pokyny k prodeji nebo nakupu piedava bance, obchodnikovi s cennymi papiry, zahrani¢ni
osobé se sidlem na Uzemi clenského stitu Evropské unie a prfedmétem podnikani
odpovidajici této cCinnosti. DalSi moznosti je organizani slozka zahranicni osoby,
investi¢ni fondy, investi¢ni spole¢nosti nebo zahranic¢ni osoby opravnéné veiejné nabizet
své cenné papiry fondu kolektivniho investovani v Ceské republice. Cinnost investi¢niho
zprostiedkovatele miZe vykondvat pouze osoba s registraci u Ceské narodni banky.
Dle zékona ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu. Zprostiedkovatelé svym
klientim doporucuji moznosti investi¢nich aktivit, vybér investi¢nich nastrojti. Investi¢ni
zprostiedkovatelé¢ vytvaieji portfolio cennych papiri a zprostredkovavaji realizaci jejich

investi¢nich rozhodnuti. (Dvotak, 2016, s. 215)

3.5.5 Centralni depozitaf cennych papiri

Centrélni depozitai cennych papirti vede centralni evidenci cennych papirti v Ceské
republice. Centralni depozitadi cennych papirti ptfid€luje unikatni identifikaéni oznaceni
investicnim nastrojim podle mezinarodniho systému Ccislovani. Cilem je identifikace
cennych papirt — ISIN International Securities Identification Number (tj. dvanactimistni
alfanumericky kod, kde prvni dvé pozice pfedstavuji zkratku zemé emitenta cenného
papiru a nasleduje devitimistné c¢iselné oznaceni narodni identifikace cenného papiru
nakonec jednomistné kontrolni ¢islo). Centralni depozitaf mlZe obstardvat vraceni
a splaceni cennych papirii, vyplaceni vynost, zajistovat ischovu a spravu cennych papirt
pro své ucastniky a emitenty. Dale depozitaf poskytuje svym ucastnikiim Gvéry nebo
pijeky. UCastnikem centralniho depozitafe miize byt banka, investiéni spolenost,
organizator regulovaného trhu, obchodnik s cennymi papiry, Ceskda ndrodni banka
a zahraniéni instituce, Ceska republika prostfednictvim ministerstva. Ugastnikem
centralniho depozitdfe je osoba, ktera preddva centralnimu depozitafi ptikaz k zaloZeni
nebo zruSeni majetkového uctu cennych papir, piikaz provedeni sluzby ¢&i ptikaz
K provedeni zmény na majetkovém uctu cennych papirti. K ¢innosti depozitaie cennych
papird je nutné povoleni ¢eské narodni banky. Dle zédkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani

na kapitalovém trhu. (Dvotak, 2016, s. 217)
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3.5.6 Burza CP Praha

Burza cennych papirti ji misto uréené¢ k obchodovani s cennymi papiry. Jednd se
o pravnickou osobu, ktera je opravnéna organizovat na urceném misté ve stanovenou dobu
poptavku a nabidku cennych papirl, na burze je mozné obchodovat s akciemi, cennymi
papiry, dividendovymi a jinymi trokovymi kupony.

Burza cennych papirt provozuje hlavni trh s akciemi a sidli v Praze. Jiz v roce 1871
byla zaloZena prazska komoditni a akciova burza. Nasledn€ z divodu druhé svétové valky
a nastupu komunistického rezimu k moci nasledovala padesatileta piestavka. Burza
cennych papirt Praha byla znovu oteviena az v roce 1993. Dne 1. kvétna 2004 se burza
stala jednim ze fadnych c¢lent Federace evropskych burz a americka komise pro cenné
papiry a burzy (FESE) ji ptidélila statut definované zahrani¢ni burzy. Timto statutem byla
Burza cennych papiri Praha zafazena do prestizniho seznamu neamerickych burz
bezpeénych pro investory. (Www.bcpp.cz)

Obchodovani na této burze je mozny prostiednictvim obchodnikli s cennymi
papiry, ktefi ziskali potfebnou licenci. Obchodnici jsou zaroven ¢lenové burzy. Jejimi
spravnimi organy jsou valna hromada, dozor¢i rada, burzovni komora. Valna hromada voli
a zaroven nasledné odvolava Cleny burzovni komory a dozor¢i rady. Dozorci rada
predstavuje kontrolni organ. Burzovni komora je zde statutarnim organem, ktery jedna
jménem burzy a fidi jeji ¢innost. Na burze se setkavaji emitenti a investofi. K emitentim
patii vefejné korporace a spolecnosti, ktefi za Ucelem ziskdni potfebnych financnich
prostfedkit pro své podnikani vydavaji cenné papiry. Investofi nakupuji cenné papiry
za ucelem zhodnoceni.

Trh s cennymi papiry je rozdélen do tfech ¢asti hlavniho trhu, volného trhu a MTF
trhu. Na hlavnim trhu se obchoduje s nejkvalitnéj§imi cennymi papiry. U volného trhu se
emise a emitenti cennych papiri se fidi podle platnych zdkond. MTF trh zastupuje
neregulovany trh, burza zde stanovuje podminky tykajici se pfijeti a obchodovani.
Oficidlni volny trh je zaméfeny pro spolecnosti, které chtéji svoje cenné papiry

vvvvvv

nebo nejsou ochotné platit vyssi poplatky ¢i plnit nadstandardni informacéni povinnosti.

(Www.pse.cz, burzovni trhy).

Veskeré probihajici obchody na burze jsou provadény online. Burza cennych papirti

je diky tomu mozna zvefejnit indexy ihned a obchodni data se zpozdénim 15 minut.
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Prazska burza cennych papird je elektronickou burzou, kde se obchody uskuteciuji

prostfednictvim automatizovaného obchodniho systému. Tento systém zpracovava

objednavky a instrukce od ¢lentt ndkupu a prodeje cennych papirt. Samotni ¢lenové jsou

pfipojeni on-line na centralni pocita¢ burzy. Obchodovani s investicnimi nastroji na cizi

a vlastni ucet na Burze cennych papirti Praha mize obchodnik s cennymi papiry vykonavat

pouze pies maklére. (Veseld, 2005, s. 43)

Na burze se obchoduje hlavné s akciemi, dluhopisy, investicnimi certifikaty

a warranty.

V soucasné dob¢ je na burze je mozné uzavirat nasledujici typy obchodii:

SPAD obchody jsou obchody v ramci Systému pro podporu akcii a dluhopisu,
kde tvirci trhu stanovuji pribézné nédkupni a prodejni cenu a zaroven je jejich
ukolem zajistit dostate¢nou likviditu. V prubéhu oteviené faze jsou tvirci trhu
povinni uvetejiiovat kotace na zakladé¢ nich je stanoveno tzv. povolené rozpéti.
Povolené rozpéti je vymezeno nejlepsi kotaci rozsifenou o 0,5% obéma sméry.
Tvlrci v pribéhu uzaviené faze nemaji tvirci povinnost kotovat a obchody
musi byt uzavirany v rozmezi povoleného rozpéti.

Automatické obchody, které jsou vaukéni fazi, néasleduji kontinualni
obchodovani. Automatické obchody jsou zaloZzeny na aukénim porovnani
aktualni nabidky a poptavky. Tyto obchody jsou anonymni. Obchody je mozZné
uzavirat pouze Vpfedem urcenych cenovych pasmech. Po shromazdéni
objednavek k nakupu a K prodeji investi¢nich instrument dochazi v aukéni fazi
k jednomu c¢asovému okamziku. Vysledkem obchodovani je stanovit aukcni
ceny na principu cenové priority s cilem zobchodovat co nejvétsi pocet cennych
papiri. Na obchodovéani v aukénim reZimu navazuje kontinualni obchodovani.
Kontinualni obchodovani umoziuje uzavirani obchodl na zaklad¢ pribézného
zadavani objednavek k nakupu a prodeji investiCnich instrument. Na piijaté
objednavky se uplatituje cenova priorita a nasledné ¢asova priorita.

Blokové obchody, tyto obchody jsou uzaviené mimo obchodni systém burzy.
Zaroven alespon na jedné stran¢ obchodu vystupuje clen burzy. Vyse ceny
uzavieného obchodu neni vazana na kurz investicniho instrumentu ani nijak

omezena.
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Burzovni obchody zajistuje Centralni depozitai cennych papiri, a.s., ktera zahrnuje
dv¢ zakladni operace:

e Prevod cennych papirt. Jde o pifevedeni cennych papiri od prodéavajiciho
k nakupujicimu. Centralni depozitaf cennych papirt, a.s. vyporadava obchody
s listinnymi i zaknihovanymi cennymi papiry.

e Prevod penéZnich prostiedkii. Spolecnost Centrdlni depozitaf cennych papird,
a.s. realizuje penézni vyporadani obchodl formou kreditovéani ¢i debetovani Gctu
jednotlivych bank v zaétovacim centru Ceské narodni banky. Z hlediska pen&zniho
vyporadani jsou rozliSovany dva typy Gcastniki. Ugastniky jsou zG&tovaci banka
a nebankovni ucastnik. Zuctovaci banka jako jedna zcastniki ma zfizeny
clearingovy uéet u Zudtovaciho centra Ceské narodni banky a jim uzaviené
obchody se penéZné vyporadavaji prostfednictvim tohoto uctu. Obchody uzaviené
nebankovnim ucastnikem jsou vypotfadany prosttednictvim clearingového uctu

vybrané banky.

3.5.7 Mimoburzovni trh RM-systém

Mimoburzovni trh RM-systém ptfedstavuje trh, na kterém je licencovanym
subjektem organizovana poptavka a nabidka po investi¢nich instrumentech, které nesplnily
podminky pro pfipusténi k burzovnim obchodiim. Burzovni pravidla a ptedpisy na tomto
trhu neplati. Tento trh mé pfesto svd vlastni pravidla, ktera nejsou tak pfisna
pro obchodovani a svlj trzni fad. V podminkach ceského kapitdlového trhu je

organizatorem mimoburzovniho trhu s cennymi papiry spole¢nost RM-Systém, a.s..

RM-Systém, a.s.

Jiz od roku 1993 plisobi akciovd spolecnost RM-Systém jako organizator
pro mimoburzovni trh s cennymi papiry. Pfistup na RM-Systém funguje bez omezeni, je
zalozen zcela na zdkaznickém principu. Zakaznikem muze byt jak fyzicka tak pravnicka
osoba s trvalym pobytem na tizemi Ceské republiky i mimo republiku. Ceska narodni

banka musi byt schvaleno ptisobeni RM-Systému (Www.rmsystem.cz).

RM-Systém je automatizovany elektronicky trh, ktery nema centralni parket. RM-
Systém ma sidlo centralniho pracovisté¢ v Praze, tam se sbihaji veskeré informace

o nakupu a prodeji cennych papirii. Po celé Ceské republice ma zastoupeni ve vstupnich

43


http://www.rmsystem.cz/

pracovistich. Mohou to byt jak obchodni mista pro bézné zékazniky, tak specializovana
vstupni pracovisté. Specializovand pracovisté pfijimaji on-line pokyny od zvlastnich
zakazniki.

Prostfednictvim pln¢ elektronického systému parovani nabidky a poptavky se
obchodovani s cennymi papiry provadi kazdy provozni den. Obchodni pokyny jsou
zadavany pfi kontinualné probihajici aukce. Zaroven jsou mozné piimé obchody, pii nichz
lze provadét obchodni operace na zakladé¢ neanonymnich pokynt. Obchody se soubory
kusti cennych papirGi o vétsi velikosti probihaji jako blokové. Pii nichz na strané
prodavajicich vystupuji osoby, které ziskali povoleni od feditele RM-Systému. Mimo
obchodovani RM-Systém zajistuje vyporadani obchodii. Obchody jsou vyporadany
v nékolika vtefinach systémem dodani proti zaplaceni. (Nyvltova, Reziidkova, 2007, s. 87)
Vypotadani zafind ve Stiedisku cennych papirG jen poté, jestlize je prevod Uspé&Sné

proveden Vv registru korunovych uéti RM-Systému.

3.5.8 Neorganizovany trh OTC

Tento neorganizovany trh OTC je mistem dohody mezi kupujicim
a prodavajicim. Podminky na tomto trhu nejsou standardizovény jako u organizovanych
trhii. Obchodni podminky u neorganizovan¢ho trhu OTC mohou byt sjednany
individualné. Divodem je skuteCnost, Ze na tomto trhu neexistuje regulace, kterd
pro obchodovani snizuje moZnosti smluvni volnosti pro vyjednavani mezi ucastniky trhu.
Kupujici a prodavajici se dohodnou na pfedmétu obchodu, cené, po¢tu cennych papird,
Casu a zpusobu vypotadani. Neorganizovany OTC trh vyhovuje investorim se zajmem
o obchodovani s jinymi parametry, nez jsou bézné u regulovanych trzich. V souc¢asné dob¢
realizuji tyto obchody licencovani obchodnici s cennymi papiry. Ti pak realizuji obchody
podle ptani svych klienti.

U zaknihovanych cennych papiri je vypotfddani téchto transakci provadéno
ve Stiedisku cennych papirii nebo prostfednictvim spolec¢nosti Centralniho depozitaie
cennych papirt, a.s..

U listinnych cennych papirtt lze vypofddani realizovat pouze prostiednictvim
Centralniho depozitafe cennych papird, a.s..

V depozitafi cennych papird maji nejvétsi podil na uskute¢nénych transakcich

pfevody spravcem cennych papirli na ucet klienta tzv. kustody. Prevody uskutecnéné
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prostiednictvim piepdzek Stiediska cennych papird zahrnuji obchody s kétovanymi
cennymi papiry. Obchody byly uzavieny mimo vypotadaci systémy a regulované trhy.
Vypotadani obchodlii probihd piimo v systému osoby, kterd vede centralni evidenci
zaknihovanych cennych papirti. Protistrany uvedou cenu, za niz se obchod realizoval.

Cenné papiry kapitdlového trhu predstavuji cenné papiry se splatnosti delsi
nez 1 rok. Likvidita je pfi této splatnosti velmi nizka a ptfinadsi vyssi vynos, se kterym je
ovSem spojené 1 vyssi riziko. Kazdy investor je ochoten podstoupit riznou miru rizika
pii investici do cennych papira

Cenné papiry obchodovatelné na kapitalovém trhu lze rozdélit na majetkové
a uveérové cenné papiry. Soucasti kapitalového trhu mohou byt primarni a sekundarni trhy.
Na primarnim trhu emitent vydava cenné papiry cilené pro investory, ke kterym maji
zavazky. NejcastejSim piikladem jsou vydané akcie. Na sekundarnim trhu se obchoduje

s uz emitovanymi cennymi papiry. Emitent zde ztraci vazbu s majiteli cennych papirt.
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4 Prakticka cast

K diplomové praci ,,Cenné papiry, jejich charakteristika, druhy a spolecenské
uplatnéni. Pravni Gprava dle Obcanského zakoniku ¢. 89/2012 Sb., (po zruSeni zakona
o cennych papirech ¢. 591/1992 Sb.)* se studentka rozhodla v praktické casti provést
dotaznikové Setfeni, aby zjistila, zda je kapitdlovy trh spravné oSetfen zadkonem
po nastoleni nové legislativy a pro¢ je kapitalovy trh dualezity pro dobré fungovani
standardniho trzniho hospodaistvi z pohledu laické i odborné vefejnosti.

Sbér dat u odborné vetejnosti byl proveden také prostfednictvim rozhovora, které
nasleduji v dalsi kapitole diplomové prace. Krom¢ jiného studentka absolvovala setkani
S nezavislym financnim poradcem, na kterém se snazila zjistit, jak se laik miize dostat

k investovani do cennych papira.

4.1 Rizené rozhovory

Rozhovor ptedstavuje kvalitativni nastroj sbéru dat. Pro tento vyzkum byl
zvolen polostrukturovany rozhovor. V ptipadé nutnosti mlize byt rozhovor rozsiten fadou
podotazek, které vznikaji operativné v prub&hu Setfeni. Vzor rozhovoru u si muze ¢tenaf

procist v ptiloze B diplomové prace.

e Hypotéza:
H1 : Byla nova pravni Gprava Obcanského zakoniku 89/2012 potiebna?
H2 : Byla provedena pravni uprava Obcanského zakoniku 89/2012 dostacujici?
e Populace: odborna vefejnost (pravnici, ucastnici na kapitalovém trhu)
e Technika: fizeny rozhovor
e Forma a distribuce: oteviené otazky, vyzkumné otazky, distribuce: osobni
rozhovor

e Zpracovani: statistické

4.1.1 Prvni rozhovor: pravnik

Respondent: muz, 45 let, pravnické vzdélani, pravni praxe 10 let.
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Je podle Vaseho nazoru pravni uprava cennych papirt dle Ob¢anského zdkoniku
89/2012Sh. dostacujici?
o _Ano, uprava je dostacujici, doslo oproti staré uprave jesté k nékolika

dopresnénim.*

Byla podle vas pravni Gprava potiebnd, nutna?

o Nelze presné rici, zda byla nova uprava potrebnd. Stara uprava cennych
papirit byla oproti jinym pravnim oblastem upravena relativné uplné a presne,
az na drobné vyjimky. Bylo vsak nutné upravu prizpiisobit novym kodexim

soukromého prava, tedy z tohoto hlediska byla nova uprava potiebna.*

Od 1.1.2014 je Ginnd upravend pravni Uprava ve vztahu k cennym papirim.
Pocitovali jste ve své praxi potfebu legislativnich zmén nebo Vam diivéjsi prava prisla
dostate¢na a vyhovujici?

e . Jak bylo uvedeno vyse, stara uprava cennych papirit byla oproti jinym pravnim
oblastem upravena relativné uplné a presné, az na drobné vyjimky. Bylo vsak
nutné upravu prizpisobit novym kodexiim soukromého prava, tedy z tohoto
hlediska byla nova uprava potrebna. Pokud by vsak nedoslo k vydani novych
kodexii soukromého prava, nebylo potreba pristupovat ke zméné upravy

cennych papiri.‘

Cenny papir je nové chapan jako véc, oproti staré upravé, kdy by povaZovan
za jinou majetkovou hodnotu. Setkali jste se ve vztahu k tomuto s né¢jakym vykladovym
problémem?

o _Ano, tento stav zpiisoboval vykladové problémy a vitam, zZe doslo k této

zmene.*

Nova pravni Gprava zavadi moznost nahradit hromadné jednotlivé cenné papiry
hromadnou listinou. Jaké jsou vyhody, a nebo nevyhody hromadné listiny vedle cennych
papirt jednotlivych?

e Jako vyhodu lze mimo jiné jisté povaZovat jednodussi nakladani s hromadnou

listinou, oproti stavu, kdy je vydano mnozZstvi jednotlivych CP. Dadle
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pri uplatiiovani prav z cennych papiru je jisté administrativné snazsi vzdy

kalkulovat s hromadnou listinou.*

Zrusena pravni uprava (zdkon o cennych papirech s uCinnosti do 31.12.2013)
napt. neobsahoval zdkonnou definici cenného papiru. Od 1.1.2014 jiz Obcansky zakonik
cenny papir pfesn¢ definuje. Pocitujete tyto zmény v pravni upravé ve vztahu k Vasemu
pusobeni na kapitalovych trzich?

o _Nedd se rici, ze by se tato zmena primo promitla do praxe pri piisobeni

na kapitalovéem trhu, ale jiste je to zména vitand, nebot’ prinasi vyssi pravni

jistotu.*

Podle § 515 zékona 89/2012 Sb. se povoluje vydani tzv. inomimatniho cenné¢ho
papiru (nepojmenovaného). Setkavate se s poZadavky na obchodovani s takovym cennym
papirem ze strany Vasich klient?

e Zatim se s takovym pozadavkem nesetkdavam.*

Je mozné zalozit investi¢ni fondy ve formé komanditni spolecnosti, pfi¢emz podil

v komanditni spole¢nosti miize byt vtélen do investi¢niho listu. Existuje ze strany Vasich
klient poptavka po takovém feSeni?

o Poptivka po tomto reseni myslim vyvstane az po delsi dobé ucinnosti této

upravy, nebot’ obecné klienti se neradi pousti do inovativnich resSeni, pokud

S nimi dosud nejsou patricné zkuSenosti, neexistuji zatim soudni rozhodnuti

ohledné podrobnosti takovych institutii a klienti se tak radéji drzi ,, osvédcenych

e 4«

reseni .

4.1.2 Druhy rozhovor: pravnik

Respondent: zena, 33 let, pravnické vzdélani a aktivné se vénuje pravu 4 roky.

48



Je podle Vaseho nazoru pravni tiprava cennych papirii podle Obcanského zédkoniku
89/2012Sh. dostacujici?
o Aktualne platna pravni uprava myslim upravuje veskeré nutné instituty a je

dostatecné podrobna proto, aby nastolila pravni jistotu.*

Byla podle vas pravni Giprava potiebnd, nutna?

e ZruSend uprava cennych papiru byla relativné dostacujici az na drobnosti,
které jsou dale uvedeny. Vzhledem ke komplexni zméne soukromého prava
a vydani dvou novych zakladnich kodexi — obcanského zdkoniku a zdkona
o obchodnich korporacich vsak jiste bylo nutno upravu temto kodexiim

prizpusobit.*

Od 1.1.2014 je ucinna upravena pravni Uprava ve vztahu k cennym papirdm.
Pocitovali jste ve své praxi pottebu legislativnich zmén nebo Vam diivéjsi prava prisla
dostate¢na a vyhovujici?

o . Pokud by nebylo pristoupeno k vydani novych kodexii soukromého prava,

nebylo nutré pristupovat ke zmeéndam v oblasti pravni upravy cennych papirii,

ktera bylo oproti jinym pravnim kodexum relativné priléhava a dostacujici.*

Cenny papir je nové chapan jako véc, oproti staré upravé, kdy by povaZovan
za jinou majetkovou hodnotu. Setkali jste se ve vztahu k tomuto s n¢jakym vykladovym
problémem?

o Je to vitanou zménou, toto zpiisobovalo vykladové problémy, ackoliv nikterak

fatalni.“

Nova pravni uprava zavadi moZnost nahradit hromadné jednotlivé cenné papiry
hromadnou listinou. Jaké jsou vyhody a nebo nevyhody hromadné listiny vedle cennych
papiri jednotlivych?

o lLze 7ici, Ze to prinese snazsi nakladani s CP, ale tuto zménu nepovazuji

za néjak velmi prinosnou.*
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ZruSena pravni uprava (zdkon o cennych papirech s ucinnosti do 31.12.2013)
napt. neobsahoval zdkonnou definici cenného papiru. Od 1.1.2014 jiz Obcansky zakonik
cenny papir piesné definuje. Pocit'ujete tyto zmény v pravni Gpravé ve vztahu k VaSemu
pusobeni na kapitalovych trzich?

o Do praxe se tato zména zatim prilis nepromitla, ale z hlediska pravni jistoty je

Jjisté vhodné, Ze zdakon definici novée obsahuje.*

Podle § 515 zékona 89/2012 Sb. se povoluje vydani tzv. inomimatniho cenné¢ho
papiru (nepojmenovaného). Setkavate se s pozadavky na obchodovani s takovym cennym
papirem ze strany Vasich klient?

o Ano, nékolik klientii jiz vyjadrilo pozadavek na transakci s takovym CP.*

Je mozné zalozit investi¢ni fondy ve formé¢ komanditni spolecnosti, pficemz podil
v komanditni spole¢nosti miize byt vtélen do investi¢niho listu. Existuje ze strany Vasich
klient poptavka po takovém feseni?

o Ze strany mych klientu zatim po takovém reSeni poptdavka neni.*

4.1.3 Treti rozhovor: osoba pohybujici se na finanénim trhu

Respondent: muz, 55 let, VS neekonomického sméru, samouk = od r. 1994
od kuponové privatizace aktivné obchodujici na RM systému a ptes makléfe na prazské

burze a minimalné v cizing, roéni obraty do jednotek miliont

Je podle VaSeho nézoru pravni uprava cennych papirt podle Obcanského zakoniku
89/2012Sh. dostacujici?

o Predpoklad pro uroven mého obchodovani je dostacujici az nadbytecny

Z pohledu omezujici regulace 7 toho plynouci. Prirovnani: jako 7idic

motocyklu neresim dopravni predpisy pro ndkladni auta...*

Byla podle vas pravni Uprava potiebnd, nutna?
o .Chdpu nutnost, byt mne poskodila. Detailné se nevyznam, ale vnimam novelu
jako prizpiisobeni se zménam na financnim trhu = byt se mi nelibi vyssi

omezeni (zuzeni obchodniho prostoru), coz mi snizuje zisky. Prirovnani: jako
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7idi¢ motocyklu nevitam zavrenou silnici pro opravu mostu ke zvySeni jeho
nosnosti a navic se bude vybirat mytné (stacila mi primitivnéjsi, stara silnice,

ale pro nakladaky uz ne...)"

Od 1.1.2014 je ucinnd upravena pravni Uprava ve vztahu k cennym papiram.
Pocitovali jste ve své praxi potfebu legislativnich zmén nebo Vam diivejsi uprava pitisla
dostatecna a vyhovujici?

o .Dostacujici. Prirovnani: pokud neni omezeni rychlosti na silnic, mohu legalné

jet pomalu i rychle ale ostatni (chodci) tu rychlost pouzivaji jinak.*

Cenny papir je nové chdpan jako véc, oproti staré upraveé, kdy by povazovan
za jinou majetkovou hodnotu. Setkali jste se ve vztahu k tomuto s néjakym vykladovym
problémem?

e Neresim, pro mne stile prvotné rozhoduje cena Vv pohybu... i veci i jiné

majetkové hodnoty.*

Nova pravni Gprava zavadi moznost nahradit hromadné jednotlivé cenné papiry
hromadnou listinou. Jaké jsou vyhody a nebo nevyhody hromadné listiny vedle cennych
papirt jednotlivych?

o, Nevim, nevyuzil jsem, snad i pro hodnotici rating ???*

ZruSena pravni Uprava (zdkon o cennych papirech s ucinnosti do 31.12.2013)
napf. neobsahoval zdkonnou definici cenného papiru. Od 1.1.2014 jiZ Obcansky zékonik
cenny papir presné definuje. Pocit'ujete tyto zmény v pravni Upravé ve vztahu k Vasemu
pusobeni na kapitalovych trzich?

o _Ne. Bez penéz ani presnd definice neni pouzitelna.*

Podle § 515 zakona 89/2012 Sb. se povoluje vydani tzv. inomimatniho cenného
papiru (nepojmenovaného). Setkavate se s pozadavky na obchodovani s takovym cennym
papirem ze strany Vasich klienti?

o _Ne. Ostrazité trvam na co necitelnéjsich, nejpruhlednéejsich, konkrétnich

a historii otestovanych informacich.*
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Je mozné zalozit investi¢ni fondy ve formé komanditni spolecnosti, pfi¢emz podil
v komanditni spole¢nosti mize byt vtélen do investi¢niho listu. Existuje ze strany VaSich
klient poptavka po takovém feSeni?

e . Ne. Tento segment trhu nepreferuji = zpomaleni likvidity...*

4.2 Dotaznikové setreni

Vytvoreni dotaznikového Setfeni formou dotazniku na téma obecného poveédomi
vefejnosti o vSeobecnostech kapitalového trhu a vlastnich zkuSenostech s investovanim.
Pro kvantitativni metodu byly dotazovany osoby ze Siroké vetejnosti. Osoby obchodujici
na finan¢nim trhu, naptiklad vlastnici cennych papirt, véfitelé cennych papirt. Dale
finan¢ni poradci, zaméstnanci banky i osoby bez zkuSenosti s cennymi papiry. Autorka si
stanovila pfed vyzkumem hypotézy, které budou niZze zodpovézeny. Vzor dotazniku Si
muze ¢tenaf procist v piiloze A diplomové prace.

e Hypotézy: viz ¢ast 5 Vysledky a diskuze

e Populace: odborna i laicka vefejnost

e Technika: dotaznik

e Forma a distribuce: uzaviené a polozaviené otazky, distribuce: webové

stranky, email, osobni pfedani

e Zpracovani: statistické

Do dotaznikového Setfeni byly pouzity uzaviené a polozaviené otazky. Na otazky
respondenti odpovidali prostfednictvim zaSkrtnuti z pfedem nabidnutych odpovédi.
Nékteré odpoveédi davaly respondentovi prostor k vlastnimu vyjadieni prostfednictvim

moznosti jiné/a.

Navratnost dotazniki

Dalsim aspektem dotaznikového Setfeni je navratnost vlastniho dotazniku k jeho
resiteli. Jestlize je navratnost dotazniku nizka, pak vysledky Setfeni mohou byt
nereprezentativni pro dany vzorek. Vysledky se daji povazovat za reprezentativni
pii ndvratnosti dotaznikového Setfeni nad 60 procent. V rozsahu potfebném pro tuto praci
je 100 respondentii minimalni pocet, ktery byl splnén poctem 117 respondenti ucastnicich

se dotaznikového Setfeni. Navratnost ¢inila 82 % z celkového poctu vydanych dotaznikd.
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Autorka diplomové prace ocekavala nizsi navratnost z diivodu velkého pracovniho vytizeni

dotazovanych osob.

Dotaznikové Setreni

Dotaznikové  Setfeni provedla studentka prostiednictvim internetového
dotaznikového Setieni, které zodpoveédéli respondenti z nasledujiciho procentudlniho
zastoupeni zdroji zodpovézeni: 55,9 % Facebook, 18,1 % E-mail, 22,3 % nezjiStény
on-line zdroj. Setieni se zu&astnilo 117 respondentt, kteii zodpovédéli 15 otazek (vzor

dotaznikového Setieni viz Piiloha A).

Otazka €. 1: ,,Jste ucastnikem na kapitalovém trhu?“

Na kapitadlovém trhu se neucastni dle dotazniku 79,49 % dotazovanych, pouze
20,51 % ptiznalo Gcast na kapitdlovém trhu a zkuSenost s investovanim. Studentka
se domniva, ze laicka vefejnost si neuvédomila, Ze i prostfednictvim penzijniho spoteni
(resp. doplikového penzijniho spofeni a transformovanych fondl), ptfipadné volnych
prosttedkll investiénim  zivotnim  pojiSténi, se také ucastni kapitdlového trhu
prostiednictvim investic do kapitalovych fondd penzijnich spole¢nosti nebo fondl

kolektivniho investovani.

Tabulka 1: Jste ucastnikem na kapitalovém trhu?

n=117 | Frekvence %

Ano 24 20,51

Ne 93 79,49

Zdroj: vlastni zpracovani

Jste ucastnikem na kapitalovém trhu?

= ANO
ENE

Obrazek 1: Jste ucastnikem na kapitalovém trhu?

53



Otazka ¢. 2: ,,Jakym zpiisobem investujete na Burze cennych papirii Praha?“
Z prizkumu vyplynulo, Ze 66,66 % respondentl investuje na Burze cennych papirt

Praha prostfednictvim maklétské spolecnosti, 12,5 % pomoci obchodniho ucétu, 12,5 %
prostfednictvim vlastniho majetkového uctu s moznosti investovani a 8,33 % ptes banku.
Pouze 79,49 % dotazanych neinvestuje (viz otazka ¢. 1). Studentka se domniva, Ze
vysledek hlasovani reflektuje slozitost systému a nutnost nechat si poradit od zkusenéjsich,

proto se vétSina obraci na bankovni poradce nebo makléiské spolecnosti.

Tabulka 2: Jakym zptisobem investujete na Burze cennych papirti Praha?

n=24 Frekvence %
Maklétska spolecnost 16 66,66
Obchodni ucet 3 12,50
Vlastni majetkovy ucet s moznosti investovani 3 12,50
Ptes banku 2 8,33

Zdroj: vlastni zpracovani

Jakym zpiisobem investujete na Burze cennych papira Praha?

® Maklétska spole¢nost
B Obchodni tcet
¥ Vlastni majetkovy tcet s

moznosti investovani
B Pfes banku

Obrazek 2: Jakym zplisobem investujete na Burze cennych papird Praha?
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Otazka ¢. 3: ,,Do jakého druhu cenného papiru nejéastéji investujete?«
Nejcastéji pak financni prostiedky investuji do podilovych listd (58,33 %),
dluhopisit (29,16 %). V neposledni fadé 12,5 % respondentll vyuzivd moznosti investic

do akeil.

Tabulka 3: Do jakého druhu cenného papiru nejcastéji investujete?

n=24 Frekvence %
Akcie 3 12,50
Dluhopisy 7 29,16
Podilové listy 14 58,33

Zdroj: Vlastni zpracovani

Do jakého druhu cenného papiru nejéastéji investujete?

m Akcie
® Dluhopisy
¥ Podilové listy

Obrazek 3: Do jakého druhu cenného papiru nejcastéji investujete?

Otazka ¢. 4: ,, Co podle Vs znamend cenny papir?*

Pod pojmem cenny papir si piedstavilo 79,48 % respondenti listinu, se kterou je
pravo spojeno s takovym zptisobem, Ze po vydani cenného papiru nelze bez této listiny
uplatnit ani prevést. 10,26 % dotdzanych by takto oznacilo listinu, ktera bez uloZeni
Vv bance nemd dostateCna prava s touto listinou spojena, zbylych 10,26 % si pfedstavilo

listinu, ktera existuje pouze v elektronické podob¢.
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Tabulka 4: Co podle Vas znamena cenny papir?

n=117 Frekvence %

Listina, se kterou je spojeno pravo takovym zpusobem,
ze po vydani cenného papiru nelze bez této listiny 93 79,48

uplatnit ani pfevést

Listina, ktera bez uloZeni v bance nema dostate¢na prava

o ] 12 10,26
s takovou listinou spojena

Listina, ktera existuje pouze Vv elektronické podobé 12 10,26

Zdroj: vlastni zpracovani

Co podle Vas znamena cenny papir?

B Listina, se kterou je spojeno pravo
takovym zptisobem, Ze po vydani
cenné¢ho papirt nelze bez této listiny
uplatnit ani prevést

B Listina, ktera bez ulozeni v bance
nema dostate¢nd prava s takovou
listinou spojena

m Listina, ktera existuje pouze v
elektronické podobé

Obrazek 4: Co podle Vas znamena cenny papir?

Otazka ¢. S: ,, Co je podle Vis burza cennych papiri?*

Nejcastejsi odpoveédi (85,47 %) na vysvétleni pojmu burzy cennych papirt bylo
misto, na kterém se v pfedem stanovenou dobu prostiednictvim opravnénych osob
organizuje nabidka a poptavka cennych papird. V mensi mite (9,40 %) se lidé domnivali,
ze se jednd o budovu, kde se schdzeji obchodnici s cennymi papiry za Gcelem domlouvani
dalsich schiizek a postupt pfi investovani, pouze 5,13 % respondentii se domniva, ze burza

cennych papird jiz od roku 1993 neexistuje z diivodu pievedeni pravomoci na banky.
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Tabulka 5: Co je podle Vas burza cennych papird?

n=117 Frekvence %
Misto, na kterém se v pfedem stanovenou dobu prostiednictvim
o 100 85,47
opravnénych osob organizuje nabidka a poptavka cennych papirti
Budova, kde se schézeji obchodnici s cennymi papiry za uc¢elem 1 9 40
domlouvani dalSich schlizek a postupti pfi investovani 1
JiZ od roku 1993 neexistuje z diivodu pfevedeni pravomoci 6 5 13
na banky ’

Zdroj: vlastni zpracovani

Co je podle Vas burza cennych papiri?

5,13%

B Misto, na kterém se v pfedem stanovenou dobu
prostfednictvim opravnénych osob organizuje
nabidka a poptavka cennych papirt

B Budova, kde se schazeji obchodnici s cennymi papiry
za ucelem domlouvani dalSich schiizek a postupt pti
investovani

® Jiz od roku 1993 neexistuje z divodu pievedeni
pravomoci na banky

Obrazek 5: Co je podle Vas burza cennych papira?

Otazka €. 6: ,,Jak se podle Vas obchoduje na Burze cennych papiri Praha?

Na otdzku, jakym zpiisobem se dotazovani domnivaji, Ze se obchoduje na burze
cennych papirti, odpovédélo 78,63 %, ze se obchoduje prostfednictvim automatizovaného
obchodniho systému, 14,53 % telefonicky nebo prostiednictvim investort a 6,84 % diky

vvvvvv

Studentka byla potéSena, ze vétSina respondenti odpovédéla spravné.
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Tabulka 6: Jak se podle Vas obchoduje na Burze cennych papird Praha?

n =117 Frekvence %
Prostfednictvim automatizovaného obchodniho systému 92 78,63
Telefonicky nebo prostiednictvim investorti 17 14,53
Osobni schiizka (osobni kontakt je nejdiilezitéjsi) 8 6,84

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak se podle Vas obchoduje na Burze cennych papiri Praha?

6,84%

B Prostfednictvim
automatizovaného obchodniho
systému

m Telefonicky nebo
prostiednictvim investorti

m Osobni schiizka (osobni kontakt

vvvvvv

Obrazek 6: Jak se podle Vas obchoduje na Burze cennych papir Praha?

Otazka ¢&. 7: ,,Jak vysokou financni hotovost byste byl/a ochoten/a investovat
na Burze cennych papiri Praha?*

Nad 100.000 K¢ do pial milionu by bylo ochotno investovat 23,07 % dotazanych,
nad pal milionu korun (a rovnéz pro variantu zadné finan¢ni prostfedky) pouze 0,86 %
a do 100.000 K¢ celych 75,21 % respondentii. U této otazky je ziejmé, ze odpovédi
koresponduji s volnymi finan¢nimi prostfedky dotazovanych, kdy hodnotili pfedevs§im své

vlastni moznosti.
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Tabulka 7: Jak vysokou finan¢ni hotovost byste byl/a ochoten/a investovat na Burze

cennych papird Praha?

n=117 Frekvence %
Zadnou 1 0,86
1.000 — 100.000 K¢ 88 75,21
101.000 — 500.000 K¢ 27 23,07
Nad 500.000 K¢ 1 0,86

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak vysokou finanéni hotovost jste ochotni investovat na Burze
cennych papiri Praha?

0,86%

= 1.000 - 100.000 K¢

® Z4dnou

= 101.000 - 500.000 K¢
® nad 500.000 K¢

0,86%

Obrazek 7: Jak vysokou finan¢ni hotovost jste ochotni investovat na Burze cennych papirt
Praha?

Otazka ¢. 8: ,,Kdo mitZe obchodovat na Burze cennych papirit Praha?“

Studentka se také dotazovala, kdo muize obchodovat na Burze cennych papirt
Praha. Na tuto otazku odpovédéli dotazovani 70,09 % obchodni makléf s cennymi papiry,
ktery je clenem Burzy cennych papiri Praha, 22,22 % lidi odpovédélo kazda fyzicka osoba

a pouze 7,69 % se domnivalo, ze pouze pravnickd osoba se zaméfenim na finance.
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Tabulka 8: Kdo miize obchodovat na Burze cennych papirii Praha?

n=117 Frekvence %
Obchodni makléf s cennymi papiry, ktery je
ymi papiry, Ktery ] 82 70.09
¢lenem Burzy cennych papir Praha
Kazda fyzicka osoba 26 22,22
Pravnicka osoba se zameéfenim na finance 9 7,69

Zdroj: vlastni zpracovani

Kdo miiZe obchodovat na Burze cennych papiria Praha?

B Obchodni maklét s cennymi papiry,
ktery je ¢lenem Burzy cennych papirt
Praha

® Kazda fyzicka osoba

M Pravnicka osoba se zaméfenim na
finance

Obrazek 8: Kdo miize obchodovat na Burze cennych papirti Praha?

Otazka ¢&. 9: ,,Setkal/a jste se s nabidkami na moZnost investovini do cennych
papiri?¢

Zatimco u otazky, kdo muze obchodovat na Burze cennych papiri Praha,
se respondenti pfili§ s odpovéd'mi nezapotili, pii vzpominani, zda se setkali s moznosti
investic do cennych papirt jiz pon¢kud ano. Jak studentka zminila, vétSina si neuvédomila
investice pres podilové fondy u dichodového spotfeni. 40,35 % si na moznost
nevzpomnéla, nebo se domnivala, Ze se s moznosti nesetkala. 35,09 % piiznalo okrajovou

mozZnost investovani do cennych papirti a 24,56 % odpovédélo ano, Casto.
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Tabulka 9: Setkal/a jste es s nabidkami na moznost investovani do cennych papir?

n=117 Frekvence %
Nesetkal/a 47 40,17
Okrajové 41 35,04
Ano, Casto 29 24,78

Zdroj: vlastni zpracovani

Setkal/a jste se s nabidkami na moZnost investovani do cennych papira?

m Nesetkal/a
B Okrajove

¥ Ano, ¢asto

Obrazek 9: Setkal/a jste se s nabidkami na moznost investovani do cennych papirti?

Otazka ¢. 10 a 11: ,, Jaké je VaSe pohlavi a vék?*

Studentka piedlozila dotaznik 82 Zenam a 32 muzl, ve vékovém zastoupeni

18 — 34 let (47x), 35 — 49 let (50x), 50 — 64 let (15x) a 65 a vice let (2x).

Tabulka 10: Jaké je Vase pohlavi? Tabulka 11: Jaky je Vas vek?

n=117 Frekvence % n=117 Frekvence %
Zena 82 70,09 18- 34 47 40,17
Muz 35 29,91 35-49 50 42,73
Zdroj: vlastni zpracovani 50 - 64 15 12,82
65 a vice 5 4,28

Zdroj: vlastni zpracovani
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Genderové sloZeni dotazovanych Vékové zastoupeni respondenti

4,28%
12,82%
m18- 34 let
® Zena m 35 - 49 et
® Muz 50 - 64 let
B 65 a vice let
Obrazek 10: Jaké je VaSe pohlavi? Obrazek 11: Jaky je Vas veék?

Otazka ¢. 12: ,,Jaké je VaSe nejvyssi dosaZené vzdélani?*
49 dotazovanych dosahlo vysokoskolského vzdélani, 31 stiedoSkolského vzdélani
zakoncené¢ho maturitni zkouskou, 18 osob studovalo na gymnéziu a vyssi odborné skole,

16 respondentii splnilo pouze zakladni vzdélani, nebo neziskalo maturitni zkousku.

Tabulka 12: Jaké je Vase nejvyssi dosazené vzdélani?

n=117 Frekvence %
Zéakladni 2 1,70
Stfedni odborné ucilisté bez maturity 17 14,53
Stiedni Skola s maturitou 31 26,49
Gymnazium 13 11,11
Vyssi odborna skola 5 4,27
Vysoka skola 49 41,90

Zdroj: vlastni zpracovani
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Jaké je VaSe nejvyssi dosaZené vzdélani?

1,70% 14.53% W Zakladni

® Stfedni odborné ucilisté bez maturity
m Stfedni Skola s maturitou

B Gymnazium

26:49% ® Vy$si odborna $kola

4,27% 11,11% ® Vysoka Skola

Obrazek 12: Jaké je VaSe nejvyssi dosazené vzdélani?

Otazka ¢. 13: ,,Sezndmil/a jste se béhem svych studii s pravni problematikou
cennych papiri?*

Béhem svych studii se sezndmilo s problematikou investovani do cennych papirt
10,53 %, okrajové ziskalo informace 40,5 % dotdzanych a 49,12 % se o problematiku

nezajimalo, nebo se s ni béhem studii nesetkalo.

Tabulka 13: Seznamil/a jste se béhem svych studii s pravni problematikou cennych papiri?

n=117 Frekvence %
Dobfte 12 10,25
Okrajové 47 40,17
Neseznamil/a 58 4958

Zdroj: vlastni zpracovani

Seznamil/a jste se béhem svych studii s pravni problematikou cennych papira?

10,25%

B Dobte
B Okrajové

M Neseznamil/a

Obrazek 13: Seznamil/a jste se béhem svych studii s pravni problematikou cennych
papirt?
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Otazka ¢. 14: ,,Pracujete / Pracoval/a jste ve financnim sektoru?

Z dotaznikového Setfeni vyplynulo, Ze 88 osob pracuje (nebo pracovalo)
ve finan¢nim sektoru, zbylych 29 osob je zaméstnano v jinych sférach. Studentka se
domniva, ze do svého zkoumdani zahrnula Sirokou Skalu osob od stfedné¢ vzdélanych

po vzdélané, mladych po starsi generaci z riiznych pracovnich obord.

Tabulka 14: Pracujete / Pracoval/a jste ve finanénim sektoru?

n=117 Frekvence %
Ano 88 75,21
Ne 29 24,79

Zdroj: vlastni zpracovani

Pracujete / Pracoval/a jste ve finan¢nim sektoru?

® Ano
H Ne

Obrazek 14: Pracujete / Pracoval/a jste ve finanénim sektoru?

Otazka ¢. 15: ,,Jaké je VaSe pracovni postaveni?*

Poslednim dotazem z dotaznikového Setfeni byla otdzka pracovniho zafazeni
na pracovnim trhu, pfevazila skupina zaméstnancti (77x), ktera byla doplnéna podnikateli /
OSVC (28x), nezaméstnany (9x), invalidni diichodce (1x), diichodce (I1x) a mateiska
dovolend (1x). Studentka z dotaznikového Setieni zjistila, ze 0 moZnosti zhodnoceni svych
finan¢nich prostfedkl se zajimala pfedev§im skupina osob nad 35 let v pozici zamé&stnanec
a podnikatel, zatimco skupina nezaméstnanych se povétsinou nesetkala s problematikou

investovani do cennych papirti, nebo se o tyto moznosti ani nezajimala.
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Tabulka 15: Jaké je Vase pracovni postaveni?

n=117 Frekvence %
Zaméstnanec 77 65,81
Podnikatel / OSVC 28 23,93
Nezaméstnany 9 7,69
Invalidni dachodce 1 0,85
Duchodce 1 0,85
Matetska dovolena 1 0,85

Zdroj: vlastni zpracovani

Pracovni zarazeni na trhu prace

0,85%
0,85%._ | ~0,85%

B Zaméstnanec

® Podnikatel / OSVC
B Nezaméstnany

B [nvalidni dichodce
® Dtichodce

® Matetska dovolena

Obrazek 15: Pracovni zatazeni na trhu prace
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4.3 Moznosti investice do cennych papiri

Studentka v ramci praktické ¢asti diplomové prace navstivila finanéniho poradce
Z maklétské spolecnosti (neptal si byt v diplomové praci zminén jmenovité), ktery pomohl
objasnit nékteré postupy pii investovani do cennych papirt a moznosti, jak v dne$ni
uspéchané dob& zhodnotit své financni prostiedky. Zaroven autorka pfifadila pravni
legislativu zabyvajici se danym subjektem na trhu (cennymi papiry).

Subjekty na kapitalovém trhu:

e Banka — Banka nabizi moznosti investice do cennych papirti prostiednictvim
své investicni spole¢nosti nebo nasmlouvané investicni spolecnosti jiné banky.
Zakon o bankach, zakon ¢. 21/1992 Sb., o bankach.

e PojiStovna — PojiStovny rozsifily moznosti klienti pro piimé investice
do podilovych fondi pies investicni spolecnosti. Nevyhodou investovani
prostfednictvim Zzivotni pojisténi jsou dvoji poplatky (poplatek za mimotadny
vklad pojistného a poplatek investi€ni spolecnosti z vySe vkladu). Zakon
o pojistovnictvi, zakon €. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi.

e Investicni spolecnost — Klient miize investovat do mnoha produkti, mize
fungovat samostatn¢ nebo ji mize vlastnit jiny subjekt, nabizeji rizné produkty
(druhy fondt). Zakon o podnikéani na kapitalovém trhu, zakon ¢. 256/2004 Sb.,
o podnikéni na kapitalovém trhu.

¢ Finan¢ni poradenstvi u makléi'ské spole¢nosti — nabizeji mnoho produktt
od velkého poctu finan¢nich instituci na trhu (viceméné prifez vySe popsanych
moznosti). Zakon o podnikéni na kapitdlovém trhu, zdkon ¢. 256/2004 Sb.,

o podnikani na kapitalovém trhu.

Na zaklad¢ ziskanych informaci o moznostech investovani plynoucich z rozhovoru
S investicnim makléfem by autorka potencialnimu klientovi doporucila se zajimat
0 oteviené podilové fondy. Spravcem je investi¢ni spolecnost, ktera musi dodrzovat ptisné
podminky — pokud by investi¢ni spolecnost zanikla, klient o své penize nepiijde. Penize se
mohou teoreticky ztratit v bance, banka ru¢i do vyse vkladid v hodnoté¢ 100.000 EUR,
pokud by se vSak stala vaznéjsi situace na trhu, nebude banka schopné zajistit celé své
portfolio klientl a dostat svym zavazktim. Banky maji spole¢ny Garan¢ni fond, do kterého

vkladaji % z vkladi klientd na kryti podobnych situaci. Zakon o bankach, zakon
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%

¢. 21/1992 Sb., o bankach. U klienta se rozhoduje investi¢ni strategie podle jeho

investicnich schopnosti — klient vyplni investicni dotaznik investiéni spolecnosti,

nebo i banky, aby mohl makléf zjistit povahu investora a jeho znalosti. § 1746 odst. 2)

a § 2430 a nasledujici zakona ¢. 89/2012 Sb. Obcansky zékonik a § 74 a nasledujici zdkona

¢. 284/2009 Sb. O platebnim styku.

Makléf by mél disponovat dobrymi zkuSenostmi S informovanim klientl

0 jednotlivych instrumentech (jak se chovaji akciové, smiSené, konzervativni fondy, atd.),

aby porozuméli vyznamu rizika pied vyplnénim investi¢niho dotazniku (mnohdy by jinak

byval neptfesny, protoze klienti nerozuméli tomu, co oznacili). § 151 zakona ¢. 256/2004

Sb. O podnikani na kapitalovém trhu.

e Akciové fondy — prevazuji akcie, miizou byt ale i namichané (v mensi mife jiné
tituly nez akcie).

¢ SmiSené fondy — jsou namichany z mén¢ rizikovych akcii (vice rizikové maji
vys$si vynos a vétsi propad), nebo dluhopisti.

e Dluhopisové fondy — investuji do dluhopisovych cennych papird, mohou
obsahovat korporatni dluhopisy (dluhopisy firem), které maji z pravidla vyssi
vynos neZ statni dluhopisy.

e Fondy penézniho trhu — jsou na kratkou dobu a nemaji takovy vyznam.
Obsahuji dluhopisy, pokladni¢ni poukazky, depozitni certifikaity — obvykle
disponuji nulovou kolisavosti, vynosy jsou nizké (max. do 1 %).

e Fondy komoditni — cenné papiry jsou navdzané na komodity (zlato, stfibro,
zemédé€lské komodity, technologické suroviny), je s nimi spojeno urcité riziko
toho, Ze mizou byt vyraznéjsi poklesy nez u akciovych fondt. Klient ale nejde
porad do rizika, Ze by investoval jen do jedné komodity.

¢ Fondy fondii — poji se s nimi mensi riziko, je s nimi spojend vysoka poplatkova

Zateéz.

4.3.1 Poradenstvi klientovi o investicich

Tato dil¢i praktickd Cast priblizuje postup pifi rozhodovavéani pro investovani
do cennych papirt. Informace pro ,,navod jak postupovat® autorka zpracovala ze setkani,
které absolvovala s finanénim makléfem. Cilem bylo zpracovani krokl, které musi

ptipadny klient podstoupit, rozhodne-li se pro investici. Autorka zde byla v pozici
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potenciondlniho klienta a nasledné zpracovala informace do kratkého pfiblizeni povinnosti
a postupu, které musi byt pro realizaci investovani naplnény, a to jak ze strany klienta, tak
ze strany legislativy. (klient musi poskytnout zakladni informace vyplyvajici se zakoni
o0 identifikaci — tj. zakon ¢. 253/2008 Sb. O nékterych opatienich proti legalizaci vynosi
Z trestné Cinnosti (AML), vyhlaska ¢. 281/2008 Sb. Systém vnitinich zésad, postupii
a kontrolnich opatieni proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti a financovani terorismu,
zékon €. 164/2013 O mezinarodni spolupraci pii spravé dani (FATCA), Zakon ¢. 254/2004
Sb. O omezeni plateb v hotovosti, Zakon ¢. 101/2000 Sb. O ochrané osobnich udajd,
Mnohostrannd dohoda pfislusnych organti o vyméné zprav podle jednotlivych zemi
(CRS).)

Prvni informaci, kterd je pro investora stéZejni je vyse ¢astky a zhodnoceni na jakou
dobu miize investor finance uvolnit. Vétsina klientd si penize ulozi pii prvnim investovani
na kratsi dobu (rok, dva) a ¢ast na stiednédobé¢ (k tomu se vyuzivaji rizné produkty). Mala
¢ast klient nevi, na jak dlouhou dobu budou chtit investovat, protoze kazdy ¢lovék ma
jiné pozadavky a nemusi mit dlouhodobé plany. CNB

Nésleduje vypliovani investicniho dotazniku (dle § 1746 odst. 2) a § 2430
a nasledujici zdkona ¢. 89/2012 Sb. Obcansky zakonik a § 74 a nasledujici zékona
¢. 284/2009 Sb. O platebnim styku), ktery si piipravuje investicni spole¢nost sama.
Pti vypisovani investi¢éniho dotazniku musi klient ptedlozit vSechny doklady. Pokud je
ptredlozit nechce (nebo odmitne), jedna se nejspiS o skryty obchod, kdy na pozadi stoji
neznamy investor, ktery by chtél legalizovat penize z trestné Cinnosti (viz zékon
¢. 253/2008 Sb. O nékterych opattenich proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti (AML).
Klient se musi provéfit (viz ochrana osobnich udajti dle zdkona €. 101/2000 Sb. O ochrané
osobnich tdajl), v ptipad€ podezieni na podeziely obchod se provede hlaseni uréené osobé
ve spoleénosti, piipadné Ceské narodni bance dle vyse uvedenych zakoni FATCA, AML
a CRS. CNB je opravnéna pozastavit priibéh obchodu az na 72 hodin, neZ provede $etieni.
Podeziel¢ osoby obvykle piijdou s veétSim mnozstvim penéz, které chce rozlozit
Vv investicich, aby nevzbudil pozornost.

Finan¢ni poradce, kterého studentka navstivila, se prozatim nesetkal s clovékem,
na kterém by odhalil pokus o podvodné jednani. Na tuto problematiku je n¢kolikrat rocné

Skolen z vySe uvedenych zakontll a internich smérnic vychazejicich z uvedenych zakonl
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(proskoleni je kontrolovano i jednotlivymi spolupracujicimi institucemi, které jsou
povéiené nafizenim CNB k dokladani proskolent).

Na zaklad¢ ziskanych informaci ze setkani autorka nastinila ptiklad investovani
u Klienta s volnou hotovosti ve vysi 500 000 K¢, pii piikladu se drzela rady poradce
rozd¢lit prostfedky do vice instrumentil, a tim snizit riziko vySSich ztrat. Ptiklad rozdéleni
prostiedkti: Jak md investovat klientlka, ktera ma volnych 500 000 Kc¢? Autorka by
doporucila ponechat 100.000 K¢ jako pohotovostni penize (Fond korporatnich dluhopist),
dalSich 100.000 K¢ doporucCuje investovat jednorazoveé pies J&T Banku GE Money
nebo jako pravidelnou investici ptes Atlantik. Zbylych 300.000 K¢ rozdélit mezi rizné
fondy u Generali Investments CEE (Fond zlata, Komoditni fond) a 200.000 K¢
pravidelnym mési¢nim piikazem do Fondu globalnich znacek, Fondu novych ekonomik,
Fondu ropy a energetiky, Fondu nemovitostnich akcii a Fondu zivé planety.

V piipad¢ zajmu maklér (ktery ma uzavienou smlouvu s Burzou cennych papirt
Praha), neboli obchodnik na burze, nabizi svému klientovi DEMO ucet, ptesnéji cviény
polygon pro obchodovani na burze. Piipadny klient se zajmem o investovani do cennych
papirQi si mize vyzkouSet obchodovani plné bez rizika. Obchodovani je velmi redlné
az na investované penézni prostredky klienta, které jsou virtualni. V ptipadé zajmu o0 tuto
zkuSenost, nebo nacvik obchodovani byvaji vyuzivany ptislusné webové servery. (zdroj

https://www.fio.cz/akcie-investice/e-broker/demo-e-broker)

4.3.2 Podvodné jednani, sankce a FeSeni CNB

Autorka béhem diplomni praxe se zajimala také o poruSovani zédkonii souvisejicich
s obchody s cennymi papiry. Ceska narodni banka kontroluje dodrzovéani pravnich norem
a dohliZi na vybrané subjekty na finan¢nim trhu, se kterymi muaze zah4jit spravni fizeni.
Népravnym opatienim mutize ulozit subjektu povinnost zjednat napravu nedostatki. Toto
napravné opatfeni nema povahu trestu, v ptipadé nesplnéni podminek muiZe uloZzit sankci
(za spachany delikt). Sankci muize byt udéleni finan¢ni pokuty, odejmuti povoleni
k ¢innosti nebo licence k podnikéni, v nejhorsim piipadé i zrueni registrace. CNB piisobi
na trhu 1 preventivné, provadi pravidelné kontroly subjektdi a pfijimad opatieni
a doporuceni, kterymi by se subjekty na trhu mély fidit. Tim se snizuje pravdépodobnost

pochybeni a subjekti, které by na trhu mohly pachat piestupky.
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Mezi nejéastéj§i prestupky, které CNB na trhu fesi, patii sménarenské sluzby
a kapitalovy trh. — jen v letoSnim roce si sankce vyslouzily skoro 4 desitky spole¢nosti,
na pokutach se podafilo vybrat t¢émét 23 milionti korun (coz je ptiblizné polovina loniskych
sankci). V letosnim roce dostala nejvyssi pokutu spolecnost Regirt Propeat, a to 12 milionii
korun kvuli poskytovani investi¢nich sluzeb bez potfebného opravnéni. Na druhém misté
zZ hlediska vySe pokuty se umistila spole¢nost OVB Allfinanz za klaméni klientd. (Casopis
Profi: Poradenstvi a finance 8/2016)

Aktualni kauzou je pak spolecnost Generali Investments CEE za poruSeni zédkona
0 investi¢nich spolec¢nostech a fondech a ze v letech 2013 az 2014 v reklamni kampani
»lnvestovani neni jenom pro kravatdky” pouzila klamavé a nejasné informace
o oc¢ekdvaném vynosu investice s ¢iselnym vyjadfenim, ¢imz vzbudila dojem, Ze se jedna
o garantovany vynos.. Investi¢ni spolecnost AXA v letoSnim roce obdrzela pokutu ve vysi
1 milion korun za neadekvatné nastavend vnitini pravidla pro obezietné obchodovani
u svych investi¢nich fondd, nékteré z transakci tedy mohly byt pro klienty rizikové.
(Casopis Profi: Poradenstvi a finance 8/2016)

Studentku nejvice zaujala niZze uvedena kauza spole¢nosti Morgan & Partner, s.r.o0.,
u které nabyla dojmu, Zze udé€lend sankce neodpovida vysi riziku, kterému museli klienti
¢elit, ani vlastnimu porusSeni stanovenych zakonti. Systém FOREX povazuje za pochybny,
zvlast’ po negarantovanych zalohach systému, kdy pii vypadku systému hrozi ztrata dat,
tedy 1 moznost pfijit o celou investice, pfipadné se slozit€¢ domahat svych prav soudni
cestou (studentka vychazi z reprodukované Spatné zkuSenosti financniho poradce).

sMorgan & Partner, s.r.o., Praha 1 - Pokuta: 2.500.000 K¢ - Jako investi¢ni
zprostiedkovatel nepofizovala zaznamy telefonické komunikace se zdkazniky vztahujici
se k poskytovani hlavni investi¢ni sluZby investiéni poradenstvi tykajici se investi¢nich
nastroji ve smyslu § 4 odst. 2 pism. e) zdkona o Podnikani na kapitdlovém trhu.
Poskytovala hlavni investiéni sluzbu pfijimani a piedavani pokynl tykajicich se
investi¢nich nastroji ve smyslu § 4 odst. 2 pism. a) zdkona o podnikani na kapitdlovém
trhu tykajici se derivati, jejichz hodnota se vztahuje k ménovym kurziim na trhu FOREX,
a financnich rozdilovych smluv (Contracts for Differences) dle § 3 odst. 1 pism. d) a f)
téhoz zékona, kdyZ v obdobi od ledna do ¢ervna rolu 2012 zprosttedkovala 59 zédkaznikiim
on-line obchodovani s finanénimi rozdilovymi smlouvami nebo s ménovymi pary na trhu

FOREX na elektronické platformé www.markets.com, a to ackoli nebyla k poskytovani
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investi¢nich sluzeb k finanénim derivatim opravnéna. Tedy porusila povinnost pofizovat
zvukové zaznamy komunikace se zakazniky upravenou ustanovenim § 32 odst. 6 zdkona
o podnikani na kapitalovém trhu, zdkaz zapovidajici investi¢nim zprostiedkovatelim
poskytovat investi¢ni sluzby tykajici se jinych investicnich nastroji nez investi¢nich
cennych papirti nebo cennych papirti kolektivniho investovani upraveny ustanoveni § 4
a zdkona O podnikani na kapitalovém trhu ve spojeni s ustanovenim § 29 odst. 1 téhoz
zékona. Tim se dopustila spravnich delikti podle n€kolika ustanoveni zakona O podnikani
na kapitalovém trhu — neopravnény vykon cinnosti podle tohoto zakona. (Profi:

Poradenstvi a finance 1/2015)
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5 Vysledky a diskuze

Empiricka ¢ast diplomové prace, kterd navazuje na Cast teoretickou, prezentuje
vysledky kvantitativniho a kvalitativniho vyzkumného Setfeni. Vyzkumy byly vedeny

pomoci dotaznikové formy.

5.1 Zavéry vyzkumného Setreni

Hlavnim cilem vyzkumného Setfeni bylo provést analyzu problematiky pravni
upravy tykajici se cennych papirii. Dale zjistit miru znalosti a informovanosti vetfejnosti
o investovani do cennych papird. Cilem bylo zjistit, zda je kapitalovy trh spravné oSetfen
po ucinnosti nové legislativy a pro€ je kapitalovy trh nepostradatelny pro dobré fungovani
standardniho trzniho hospodafstvi z pohledu laické i odborné vetejnosti. Vyzkum byl
koncipovan jako kvantitativni a kvalitativni Setfeni. Sbér dat pro kvantitativni vyzkum byl
realizovan prostfednictvim dotaznikového Setfeni. Ve vyzkumném Setfeni byly stanoveny
hypotézy.

Dale bylo vyuzito dat ziskanych z polostrukturovanych fizenych rozhovora
ze strany odbornik, ktefi se pohybuji na kapitdlovém trhu a vénuji se potiebné legislative.
Sbér dat pro kvalitativni vyzkum byl realizovan prostfednictvim dotazovani respondentd.
Ve vyzkumném Setfeni byly stanoveny hypotézy. Sbér dat z kvantitativniho
a kvalitativniho Setfeni bude pfinosny pro zavér prace a zodpovézeni stanovenych hypotéz.

Stanovené hypotézy budou v praktické ¢asti diplomové prace potvrzeny, nebo vyvraceny.

Hypotézy:

H1 : Investuji do cennych papirt pfevazné osoby stfedniho véku (35-49 let)
H2 : Investuji do cennych papirii pfevazné muzi

H3 : Byla nova pravni Gprava Obcanského zakoniku 89/2012 pottebna

H4 : Byla provedena pravni uprava Obcanského zédkoniku 89/2012 dostacujici

V kvantitativnim vyzkumu byly stanoveny nasledujici dil¢i cile:

1. Zjisténi vzajemné provazanosti pracovniho zafazeni na trhu prace a vyse
potenciondlni investované ¢astky.

2. Vliv nejvyssiho dosazeného vzdélani na znalost pravni problematiky cennych

papird.
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3. Zjisténi, zda dle zvolenych odpovédi respondenti ma vetejnost zakladni
podvédomi o Burze cennych papirti Praha.

4. Zjisténi zptisobu investice respondentl na Burze cennych papirti Praha.

5.1.1 Ovéreni stanovenych hypotéz

Hypotéza H1.: Do cennych papirii investuji prevazné osoby stredniho véku
(35 —49 let).

Tato hypotéza byla verifikovana.

Ze 117 respondenti investuje ve veékovém rozsahu 35 — 49 let 42,73 %,
Vv generovém slozeni dotazovanych se vyskytovalo 70,09 % muzi, lze proto povaZovat
stanovenou hypotézu za spravnou. Osoby ve stfednim véku investuji své finanéni

prostiedky za ucelem zajisténi rodiny.

Hypotéza H2: »Do cennych papirii investuji prevazné muzi.“

Tato hypotéza byla falzifikovana.

Ze statistického zpracovani dotazniku bylo zjiSténo, Ze investuje pouze
24 respondentti (tj. 20,51 %), nelze proto potvrdit stanovenou hypotézu z ditvodu nizkého

poctu investujicich osob.

Hypotéza H3: »INovad pravni uprava Obcanského zdkoniku (zruSeni zakona
¢. 89/2012 Sh.) byla potiebna.”
Tato hypotéza byla falzifikovana.

Ze ftizenych rozhovorG vyplynulo, Ze nova pravni Gprava, kterd zruSila zdkon
¢. 89/2012 Sb., Obcansky zakonik, potiebnd v provedeném rozsahu nebyla, doslo
povétSinou ke kosmetickym upravam slovnich definic, nez zakonnému oSetfeni

investovani do cennych papirt jako takovych.
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Hypotéza H4: ~Provedena pravni uprava Obcanského zdakoniku (zruseni zakona
¢. 89/2012 Sb.) byla dostacujici.*

Hypotéza byla verifikovana.

Z provedenych tizenych rozhovort vyplyva, Ze nova pravni Gprava, a¢ piedstavuje
pfedev§im kosmetické upravy, zptesnila dosavadni vyklad, je proto povazovana
za dostacujici (z pohledu investortt dokonce za podrobnou) z pohledu investic do cennych

papird.

5.1.2 Setieni dilgich cil

Prvnim dil¢im cilem bylo zjistit, zda existuje vzdjemnd provazanost pracovniho
zatazeni do trhu prace a vyse potencionalni investované ¢astky. Z dotaznikového Setfeni
vyplynulo, ze ze 117 respondenti je ochotno 116 investovat (tj. 99,15 %), z toho 27
(15,25%) v ¢astce 100.000 — 500.000 K¢. Nelze vyvodit vzajemnou provazanost
pracovniho zatfazeni a vySe pfipadné investované Ccastky, z dotaznikového Setfeni
vyplynulo, ze investovat by chtéli radi téméf vSichni. Lze konstatovat, Ze ma-li respondent
jisty pfijem je ochotny ¢ast svych pfijmi zainventovat do cennych papirt

Druhym dil¢im cilem bylo urcit, zda existuje vliv nejvyssiho dosazeného vzdélani
na znalost pravni problematiky cennych papirti. BEhem studii se s pravni problematikou
seznamilo dobfe nebo okrajové 59 respondentt (tj. 50,42 %), obdobna cast (49,58 %) se
S pravni upravou cennych papirti pti studiich neseznamila. Lze konstatovat, Ze respondenti
se stfedoSkolskym a vyS$Sim vzdélanim se mohli sezndmit okrajové nebo dobie s pravni
upravou cennych papirti pfi svém studiu.

Tretim dil¢im cilem bylo zjistit, zda dle zvolenych odpovédi respondenti ma
vetejnost zakladni povédomi o Burze cennych papirit Praha. Z odpovédi respondenti
vyplyva, ze jsou si povédomi o moznostech obchodovani na Burze cennych papirti Praha
(78,63 % zvolilo moznost prostfednictvim automatizovaného obchodniho systému) a kdo
muze obchodovat na Burze cennych papiri Praha (70,09 % zvolilo moznost obchodni
maklét s cennymi papiry, ktery je ¢lenem Burzy cennych papirti Praha). Podle nejvice
zvolenych odpovédi znabizenych v dotaznikovém Setfeni miZeme povaZovat

informovanost ¢i znalost respondenti na vysoké urovni.
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Ctvrtym diléim cilem bylo zjidténi moznosti investice respondenti na Burze
cennych papirit Praha. 66,66 % respondentii investuje prostfednictvim makléiské
spole¢nosti, nejcastéji do podilovych listd (58,33 %) nebo dluhopist (29,16 %). Ostatni
moznosti investic na Burze cennych papirt Praha jsou zastoupeny v témét obdobném
rozlozeni sil, respondenti nepreferuji investice pouze do akcii (12,50 %) pted ostatnimi

moznostmi.
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6 Zavér

Diplomova prace je tvofena teoretickymi vychodisky a vysledky a diskuzemi.
Teoreticka vychodiska jsou rozdélena do 5 kapitol, ve kterych jsou na zaklad¢ analyzy,
odborné literatury sumarizovany zakladni teoretické poznatky. Prezentovany jsou zakladni
informace a studentka se snazila poskytnout uceleny piehled o legislativni upravé
investovani do cennych papirii. V teoretické Casti je pouzita metoda popisnd, komparace
(minulé a soucasné¢ Upravy obchodll s cennymi papiry) a kompilace (citace a reSerSe
z odborné literatury).

V praktické casti diplomové prace je prezentovano vyzkumné Setfeni, které bylo
koncipovano metodou kvantitativniho a kvalitativniho vyzkumu, technikou dotazniku
a tizenych rozhovort. V empirické ¢ésti se studentka zaméfila na ziskani dat zamétenych
na stanoviska laické i odborné vetejnosti. Dale se studentka zabyvala praktickou moznosti
investovani do cennych papiri z pozice klienta a zajimala se o poruseni zakont a ptipadné
sankce &i napravné opateni udélené ze strany CNB investiénim spole¢nostem ptisobicim
na kapitalovém trhu.

Hlavnimi cily diplomové prace bylo zodpovézeni hypotetickych otizek, zda je
v CR kapitalovy trh dostate¢né pravné oSetfen po nastoleni nové pravni tpravy a proé je
kapitalovy trh dileZity pro fungovani standardniho trzniho prostfedi. Parcidlnimi cily
dotaznikového Setfeni bylo zjistit vzdjemnou provazanost pracovniho zatazeni na trhu
prace a vySe potenciondlni investované Castky, vliv nejvys$Siho dosazeného vzdélani
na znalost pravni problematiky cennych papirti, zda dle zvolenych odpovédi respondentt
ma vefejnost zadkladni povédomi o Burze cennych papird Praha a zplisoby investic
respondentli na Burze cennych papirt Praha. Jejich vyhodnoceni studentka provedla v ¢asti
kapitole Setieni dil¢ich cil.

Studentka se domniva, Ze prokazala prostiednictvim ftizenych rozhovori
s odborniky z oblasti prava, Ze kapitdlovy trh je po nastoleni nové legislativy dostatecné
oSetfen na zakladé¢ ziskanych odpovédi. Na zaklad¢€ analyzy vysledkt Setfeni bylo zjisténo,
ze kapitdlovy trh je dilezity pro fungovani standardniho trZniho prostfedi z divodu
ekonomickych cili hospodaiskych entit, které jsou napliiovany prostiednictvim

kapitalového trhu.
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Diplomovéa prace umoznila studentce podrobné&jsi nahled do problematiky cennych
papirt. Ziskané poznatky jsou pro autorku diplomové prace velkym pfinosem, které by

rada vyuzila v pfipadé vlastniho investovani do cennych papirt.
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8 Prilohy

Ptiloha A Vzor dotaznikového Setfeni
Ptiloha B Vzor tizeného rozhovoru pouzitého pro sbér dat diplomové prace



Priloha A: Vzor dotaznikového Setreni

Vazeni respondenti,

Obracim se na vas s prosbou o vyplnéni tohoto anonymniho dotazniku, ktery se tyka
Setieni, zda je kapitalovy trh spravné a dostateéné oSetfen z hlediska legislativy. Cilem je
zjistit, na jaké urovni je informovanost Siroké vefejnosti v oblasti cennych papird.
Vyplnénim dotazniku pfispéjete k feseni praktické ¢asti moji diplomové prace Cenné
papiry, jejich charakteristika, druhy a spolecenské uplatnéni. Pravni Uprava dle Ob¢. Z. €.

89/2012 Sb., ( po zruseni zdkona o cennych papirech ¢. 591/1992 Sb.).

Studentka ptedem dékuje za ¢as vénovany tomuto dotazniku.

Ladislava Kauerova,

studentka oboru Vefejna sprava a regionalni rozvoj na Ceské zemedélské univerzite.

1. Jste ucastnikem na kapitalovém trhu? (V ptipadé odpovédi NE, piejdéte na otazku €. 4).
e ANO
e NE
Népovéda: tcastnikem je ten, kdo poskytuje sluzby na kapitalovém trhu, emitent cennych
papirti, investor na kapitdlovém trhu, osoby zavazané z téchto cennych papirti, vlastnik
cennych papiri.

2. Jakym zplisobem investujete na Burze cennym papirit Praha?
e Maklétska spolecnost
e Obchodni ucet
e Vlastni odpovéd™:

3. Do jakého druhu cenného papiru nejvice investujete?
e Akcie
e Dluhopisy
e Vlastni odpovéd’:

4. Co podle Vas znamend cenny papir?
e Listinu, se kterou je pravo spojeno takovym zplsobem, Ze je po vydéani cenné¢ho
papiru nelze bez této listiny uplatnit ani pfevést
e Listinu, ktera bez uloZeni v bance nema dostate¢na prava s touto listinou spojena
e Listinu, kterd existuje pouze v elektronické podobé¢



5. Co je podle Vas Burza cennych papirt?
e Budova, kde se schazeji obchodnici s cennymi papiry za ucelem domlouvani
dalsich schlizek a postupti pfi investovani
e Misto, na kterém se v pfedem stanovenou dobu prostfednictvim opravnénych osob
organizuje nabidka a poptavka cennych papira
e Burza cennych papirt jiz neexistuje od roku 1993, z diivodu prevedeni pravomoci
na banky

6. Jak se podle Vas obchoduje na Burze cennych papirti Praha?
e Prostiednictvim automatizovaného obchodniho systému
e Telefonicky nebo investory
e Osobni schiizkou, protoze osobni kontakt je v tomto piipad¢ nejdulezitéjsi
e Prostfednictvim automatizovaného obchodniho systému

7. Jak vysokou finan¢ni hotovost (v K¢) byste byl/a ochoten/a investovat na Burze cennych
papirti Praha?

e a7100.000 K¢

e 101.000 az 500.000 K¢

e 501.000 K¢ a vice

e 7zadnou

8. Kdo miiZze obchodovat na Burze cennych papiri Praha?
e Kazda fyzické osoba
e Pouze pravnicka osoba se zaméfenim na finance
e Obchodni maklét s cennymi papiry, ktery je clenem Burzy cennych papirti Praha

9. Setkal/a jste se s nabidkami na moZnost investovani do cennych papiri?
e Ano, Casto
e Ano, okrajové
¢ Ne, nesetkal/a

Napovéda: Okrajove, pouze nabidka pti navstéve své banky.

10. Jaké je Vase pohlavi?
e 7ena
e muz

11. Jaky je Vas vek?

e 18-34let
e 35-49let
e 50-64let
e 65 avice let



12. Jaké je Vase nejvyssi dosazené vzdelani?
o zikladni

stitedni odborné ucilisté bez maturity

stfedni Skola s maturitou

gymnazium

vys$si odborna Skola

vysoka skola

13. Seznémil/a jste se béhem svych studii s pravni problematikou cennych papirti?
e Ano, dobfe
e Ano, okrajove
e Ne, neseznamil/a

14. Pracujete/pracoval/a jste ve finan¢nim sektoru?

e Ano

e Ne
Népovéda: finanéni sektor zahrnuje organizace, které se zabyvaji hospodafenim s
finan¢nimi prostfedky (banky, pojistovny apod.)

15. Jaké je VaSe pracovni postaveni?
e zameéstnanec

zam¢stnavatel

podnikatel / OSVC

nezaméstnany

vlastni odpovéd’:



Priloha B: Vzor rizeného rozhovoru pouzitého pro sbér dat

diplomové prace

1. Je podle Vaseho nazoru pravni uprava cennych papirti dle Obcanského zdkoniku

89/2012Sh. dostacujici?
2. Byla podle vas pravni tprava potiebna, nutna?

3. Od 1.1.2014 je ucinnd upravena pravni uprava ve vztahu k cennym papirtim.
Pocitovali jste ve své praxi potiebu legislativnich zmén nebo Vam diivéjsi uprava

pfisla dostate¢nd a vyhovujici?

4. Cenny papir je nové chapan jako véc, oproti staré upraveé, kdy by povazovan
za jinou majetkovou hodnotu. Setkali jste se ve vztahu k tomuto s néjakym

vykladovym problémem?

5. Nova pravni Gprava zavadi moznost nahradit hromadné jednotlivé cenné papiry
hromadnou listinou. Jaké jsou vyhody a nebo nevyhody hromadné listiny vedle

cennych papirii jednotlivych?

6. Zrusend pravni uUprava (zdkon o cennych papirech s Gcinnosti do 31.12.2013)
napf. neobsahoval zdkonnou definici cenného papiru. Od 1.1.2014 jiz Obcansky
zakonik cenny papir piesné definuje. Pocitujete tyto zmény v pravni Gpravé ve

vztahu k Vasemu ptisobeni na kapitalovych trzich?

7. Podle § 515 zakona 89/2012 Sb. se povoluje vydani tzv. inomimatniho cenné¢ho
papiru (nepojmenovaného). Setkavate se s pozadavky na obchodovani s takovym

cennym papirem ze strany Vasich klientti?



8. Je mozné zalozit investi¢ni fondy ve formé& komanditni spolecnosti, pficemz podil
vV komanditni spolecnosti mtize byt vtélen do investicniho listu. Existuje ze strany

Vasich klientti poptavka po takovém feSeni?



