Cenné papiry v ¢eském
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Literatura

O




Zmény u cennych papirti v ¢eském pravu

O

Cenny papir — dosavadni pojeti

O




Definice CP v NOZ

O

§ 514

Cenny papir je listina, se kterou je pravo
spojeno takovym zpusobem, Ze je po
vydani cenného papiru nelze bez této
listiny uplatnit ani prevést.

Priznani inspirace Svycarskou ipravou

O

§ 965 OR

»~Wertpapier ist jede Urkunde, mit der ein Recht derart verkniipft ist, dass es
ohne die Urkunde weder geltend gemacht noch auf andere iibertragen
werden kann“.

Svycarska definice je konsistentni s Gpravou pievodu CP

967 odst. 1 OR:

,Zur Ubertragung des Wertpapiers zu Eigentum oder zu einem beschrinkten
ginglicllgendRecht bedarf es in allen Fillen der Ubertragung des Besitzes an
er Urkunde®.




K prevodu cennych papiri na jméno (papirii au nom, rektapapird)
dochazi dle NOZ jiz samotnou smlouvou.

srov. § 1103 odst. 3 NOZ

Podrobné Vitek in Hulmak, M. a kol. Beck

e Skriptury (tzv. dokonalych cennych papirti) skute¢né predstavuji
inkorporaci, tj. zvécnéni urcitého prava.

» prevod prava vyzaduje nakladani s listinou, ,das Recht aus dem
Papier folgt dem Recht am Papier” (pravo z papiru nasleduje pravo
k papiru). Skriptury se proto také oznacuji jako cenné papiry verejné
viry (Wertpapiere offentlichen Glaubens).

» Pravo z cenného papiru se nabyva tak, jak zt€lesnéno listinou (pravo
sleduje osud listiny), cozZ umoznuje novému vlastnikovi ziskat dle
okolnosti lepsi pravni postaveni, nez mél prevodce.

» Mezi skriptury patii cenné papiry s formou na fad ¢i na dorucitele (k
formé srov. komentar k § 518 NOZ). Prave tyto listiny lze také bez
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obtizi zatadit mezi hmotné véci ve smyslu § 496 odst. 1 NOZ.




K ptrevodu cennych papirti na jméno (papir au nom, rektapapiri)
dochazi dle nové ¢eské tupravy jiz samotnou smlouvou, srov. § 1103
odst. 3 NOZ.

Prevod rektapapiri je obecné mozny, nevyzaduje se ale - jinak nez je
tomu ve $vycarském pravu - predani listiny. Plati pak zasada, zZe
~pravo k papiru nasleduje pravo z papiru“ (,Recht am Papier folgt
dem Recht aus dem Papier”), osud listiny tedy nésleduje
inkorpované pravo.

Rektapapiry nejsou urceny k prevodu, resp. pirevod u nich neni
podporovan, chybi ochrana nového nabyvatele v rozsahu, jaky zname
u zbylych dvou forem. Prevést pravo z cenného papiru lze po jeho
vydani i bez listiny.

Rektapapiry proto ¢asti némecké nauky nejsou viibec povazovany za
pravé cenné papiry, ale toliko za listiny podobné cennym papirt
(,wertpapierdhnliche Urkunden®).

Pfi striktnim pohledu by cenné papiry na jméno nespadaly pod
legalni vymezeni cenného papir dle § 514 NOZ, nebot listina
(presnéji fecno: jeji predani) neni k jejich prevodu potieba.
NOZ v dal§ich ustanovenich samoziejmé i papiry na jméno
pojima jako cenné papiry (srov. § 518)

Doslovny vyklad vede k nelogi¢nostem: mohli bychom napt.
konstruovat, Ze sménky a Seky na rad, které lze prevést jiz jen
podrubopisy, tj. ve formé a s ucinky postoupeni pohledavky,
prestavaji byt cennymi papiry?

V kontextu dalSich ustanoveni o cennych Eapirech nezbyvé nez
vychazet z Sirsiho pojeti cenného papiru, které samoziejmeé
zahrnuje i cenné papiry na jméno, jakoZ i cenné 1pa(11pi1¥ na rad,
které 1ze prrevést jiz jen s acinky postoupeni pohledavky.




» Demonstrativni vycet v § 1 odst. 1 CenP:
akcie,
zatimni listy
poukazky na akcie, podilové listy,
dluhopisy, investi¢ni kupony,
kupony,
opc¢ni listy,
sménky, Seky,
nalozné listy, skladistni listy,
zemédeélské skladni listy.

* NOZ upravuje kupon (§ 523), skladistni list (§ 2417) a
nalozny list (§ 2572)

» ZOK - kmenové listy (§ 137 ZOK), akcie (§ 256 an. ZOK),
zatimni listy (§ 285 ZOK) a op¢ni listy (§ 295 an. ZOK);
plus definice Gc¢astnickych cennych papiri (§ 245 ZOK)

» sménky a Seky - zdkon ¢. 191/1950 Sb., zakon sménecny a
Sekovy, ve znéni pozd€jsich predpist

* dluhopisy - zadkon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech

» zemeédelské skladni listy — zak. €. 307/2000 Sb., o
zemédélskych skladnich listech a zemédélskych verejnych
skladech (§ 4 cit. zakona)




» Investicni listy - (zdkon o investi¢nich spoleé¢nostech a
investi¢nich fondech)

» nominalné je nadale soucasti ¢eského prava i investi¢ni
kupon (§ 22 zakona €. 92/1991 Sb., o podminkach
prevodu majetku statu na jiné osoby)

» cestovni Sek doposud upraveny v § 720 obchodniho
zakoniku jiz neni vyslovné upraven

» dalsi prameny: vyhlaSené mezinarodni smlouvy
(preprava), konosamenty a dalsi specifické druhy
naloznych ¢i nakladnich listi a obdobnych dokumenti
naplnujicich znaky cenného papiru

§ 515

Nevydal-li emitent cenny papir jako druh s
nalezitostmi zvlast upravenymi zakonem, musi
listina wurcit alesponn odkazem na emisni
podminky pravo, které je s cennym papirem
spojeno, a udaj o emitentovi.




V § 4 odstavec 1: ,(1) Nejde-li o CP uvedeny v § 1 odst. 3
nebo neupravuje-li néalezitosti cenného papiru jiny
pravni predpis, urci nalezitosti cenného papiru emitent.
Takovy CP obsahuje alesponi a) oznaceni, Ze jde o CP,
pojaté do vlastniho textu cenného papiru, b) oznaceni
formy cenného papiru a jméno nebo nézev prvniho
vlastnika, ¢) jméno nebo nazev emitenta a osoby, ktera
ma na zakladé CP plnit, je-li odlisna od emitenta, d)popis
prav spojenych s CP a podminky jejich uplatnéni, nebo
alespon odkaz, kde a jakym zptisobem se lze s pravy
spojenymi s CP a podminkami jejich uplatnéni seznamit,
e)podpis emitenta a f)datum emise nebo den vydani
CP.“.

Vyznam ustanoveni § 515 NOZ spiSe jen v potvrzeni
faktu, Ze lze emitovat nepojmenované CP.

Udaj o emitentovi a vtéleném pravu, tedy dvé
vyslovné zminéné nalezitosti cenného papiru, sotva
postaéi k tomu, aby vlastnik cenného papiru pojal
alespon elementarni divéru v takovou listinu.




Vydavani ¢i prodej nepojmenovaného cenného
papiru muze predstavovat poruseni pravidel, které
vyhrazuji prijimani vkladi od verejnosti toliko
bankam (§ 2 zakona o bankach), prip. vyhrazuji
kolektivni investovani investi¢énim spole¢nostem a
investi¢nim fondém (zakon ¢. 240/2013 Sb., o
investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech)

« Lze ,prekvalifikovat® vadny cenny papir
v innominatni papir dle § 517 NOZ?

» Pokud ma byt vydan konkrétni typovy cenny papir, a
listina nevyhovuje co do nalezitosti pozadavkiim
zakona — lze viibec uvazovat o nepojmenovaném
cenné papiru?




VSechny cenné papiry jsou pouze listinné
Neni jiz mozné rozliSovat cenné papiry podle podoby

Cenné papiry a zaknihované cenné papiry — nejde o
podobu, ale samostatné véci

Neni dotéena moznost imobilizace cenného papiru dle
§ 2413 NOZ v ramci hromadné tischovy

Imobilizovany cenny papir: Uschova-li cenné papiry
do hromadné tschovy jejich emitent, je cenny papir
vydan dnem, kdy emitent pireda listinu schovateli
ve prospéch jejiho vlastnika jako prvého nabyvatele.

Na nabyvani vlastnického prava k imobilizovanému
cennému papiru podle § 2413 odst. 1 se pouziji
obdobné ustanoveni o nabyvani vlastnictvi k
zaknihovanym cennym papirtim.
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* Srov. § 2413 NOZ

* V emisnich podminkach CP lze vylou¢it pravo vlastniki
pozadovat vydani cennych papiru z tschovy, do které byly
cenné papiry emitovany.

+ U hromadné listiny se noveé pripousti, aby bylo
obchodovano i jen s podily na této listin€ odpovidajicimi
jednotlivym cennym papirtim, pokud byly cenné papiry
imobilizovany (§ 524 odst. 3)

» Inspirace némeckym modelem, kdy jsou CP zpravidla ve
formé jediné hromadné listiny nahrazujici ceIl())u emisi pri
jejich vydani uloZeny do tischovy a veskeré dalsi prevody
se provadéji pouze jako zmény zapisti v evidenci
uschovatelt (v naSem pripade v ramci samostatné
evidence).

* Srov. § 93a ZPKT

» Akciova spolecnost, jejiz stanovy to umoznuji, mize
uzavrit smlouvu o tsc ov(iiji vydanych imobilizovanych
akcii pouze s centralnim depozitarem, obchodnikem s
cennymi papiry opravnénym poskytovat investi¢ni sluzbu
uschova a sprava investi¢nich nastrojt nebo se zahranicni
osobou s obdobnym predmétem ¢innosti, ktera je
opravnéna poskytovat sluzby v Ceské republice.

» Akcionari nemohou pozadovat vydani
imobilizovanych akcii na majitele z hromadné
uschovy.

» Vynéti imobilizovanych akcii na majitele z hromadné
uschovy je pripustné pouze tehdy, dojde-li soucasné ke
zmeéne jejic fgrmy nebo podoby anebo budou-li souéasné
svéreny do uschovy jinému schovateli.




Kvalifikovana podoba

Faktické divody
Seky, bez bankovniho formulaie nefunkéni

Pravni diavody
V minulosti: Vyhlaska ¢. 260/2004 Sb., o
nalezitostech technického provedeni kétovanych
listinnych cennych papirt
Podminky organizatort regulovaného trhu

» Podklad, jenz je schopen relativné stabilné zachytit
text,

*marubalica

» umoznuje pripojit privések (alonz).

» Zejména v angloamerické literature se casto traduje
pripad Board of -Inland Revenue v. Haddock, kde se

klicovou otazka stala pripustnost sménky vystavené
na (zivé) kravé — ,Negotiable cow*.
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Absurdni pozadavky na CP

O

VS Praha 8 Cmo 337/2008

VS Praha 8 Cmo 84/2010
grafické ¢lenénti listiny ,,zbytecné neprehledné a
nelogické, zptisobuje rozlozeni uvedenych
nalezitosti sménky do jednotlivych adajt, mezi
nimiz chybi vzajemna vazba“

K tomu kriticka poznamka:

Co si osmy senat Vrchniho soudu v Praze za rAmecek
neda, http://www.lexforum.cz/348

Tenka linie....

I - : - —
N 1 e 5 = e o

dna ) 23 kwdtng 2007
vénic st

1 720 000 50 kel ‘

Sménka

75 Wlo SmEnKU Zaplallm _“bez prolestu”

Misto a datum vystsveni | | wioa] ke |tasna=66. 660, ra.—
v | Olomouci dne: 1.¢ervna 2006
SLOVYE e ’ »
- Eovecat Sxst Lisid sestsct ddesat, K
Udaje spiatnosti o =
Nafao Den L% mesic owy GERVENEL s 00s

Misto platebni

ZilN
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Ramecky u US

O

Nahrazeni vlastnoruéniho podpisu na CP

O
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Nahrazeni vlastnoruéniho podpisu v Ob¢Z

O

§ 40 odst. 3 OZ plati, Ze pisemny pravni tkon je platny, je-li
podepsan jednajici osobou; ¢ini-li pravni kon vice osob,
nemusi byt jejich podpisy na téZe listiné, ledaZe pravni

predpis stanovi jinak. Podpis muZe byt nahrazen

mechanickymi prostiedky v pripadech, kdy je to obvyklé.

§ 561 NOZ

K platnosti pravniho jednani ucinéného v pisemné formé se
vyzaduje podpis jednajicitho. Podpis muze byt nahrazen
mechanickymi prostredky tam, kde je to obvyklé. Jiny pravni
predpis stanovi, jak lze pri pravnim jednani ucinéném
elektronickymi prostredky pisemnost elektronicky podepsat.

Otisk podpisu

O

» Nova taprava vyslovné aprobuje otisky podpisi, ovSem
toto technické feseni limituje tremi predpoklady:

Jde o podpis emitenta a nikoliv tedy dalsich osob, které by cenny
papir podepisovaly v jinych pravnich pozicich.

Pouze zastupitelné cenné papiry (k tomu § 516 odst. 2 NOZ).

Listina obsahuje ochranné prvky proti pad€lani a pozménéni: nadale
prostor k diskusim o dostatec¢nosti zvolenych ochrannych atributd.
Povede mozna opatrné emitenty k tomu, ze bud’ konzervativné zvoli
vlastnoruc¢ni podpisy ¢i takové reseni, které bude zbyte¢né nakladné a
zatizi celou emisi dodateénymi transakénimi naklady.

» V souladu s obecnou tupravou, a tedy zcela nadbytecné,
pripousti ndhradu podpisu ¢lena ¢i ¢lenti predstavenstva
na akcii zdkon o obchodnich korporacich (srov. § 260
odst. 1 ZOK).
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Zaknihovany cenny papir se povazuje za véc v pravnim
smyslu (8§ 489),

Véci je vSe, co je rozdilné od osoby a slouzi pottebé lidi.
Rozsitena definice véci v pravnim smyslu.

Zatimco predchozi Gprava (§ 1 odst. 2 CenP) pro Gpravu
zaknihovanych cennych papirt pouzivala ustanoveni

o vécech movitych, za véci v pravnim smyslu je
nepovazovala

* NOZ - § 525an.

» Nova koncepce zaknihovanych cennych papirt

* Zaknihované cenné papiry uz nejsou CP se zvlastni
podobou, ale zvlastni vécl nehmotné ﬁ)odstaty, na néz se
zdsadné pouzije ustanoveni o cennych papirech, pokud to
nevylucuje jejich povaha.

» Cennymi papiry budou nove toliko listinné CP.

¢ Zaknihovany cenny papir je veden v centralni evidenci
zaknihovanych cennych papiri, nestanovi-li pravni
predpis jinak.
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» § 525 odst. 2 — faleSna dichotomie?

» Ustanoveni o cennych papirech se pouZzijiina
zaknihované cenné papiry, ledaze to vylucuje jejich
povaha, tento zdkon nebo jiny pravni predpis.

* 0 ,ustanovenich o cennych papirech®, nikoli
o ,ustanovenich NOZ o cennych papirech®

» Literatura: i ustanoveni zvlastnich pravnich ptedpist
upravujicich pojmenované cenné papiry je treba pouZit na

ojmenovaneé zaknihované cenné papiry, pokud to povaha
FpOJmenovan vch) zaknihovanych cennych papirti, NOb¢Z
nebo tento zvlastni predpis nevylucuje.

* § 516 NOZ u CP pozaduje vydani v totozném druhu
a formé stejnym emitentem a totoZnost prav z cennych
papirt vznikajicich.

* NOZ pro cenné papiry a zaknihované cenné papiry
vylucuje jejich vzajemnou zastupitelnost.

* PrestoZe prava z cenného papiru a zaknihovaného
cenného papiru by méla byt totozna, prava k nim se
vyznamne lisi.

* NOZv § 499 vyZzaduje od zastupitelnosti také totoznost
druhu véci — neni splnéno
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» Na dorucitele (majitele)

» Natad (ordrepapiry)

* Najméno (rektapapiry)

§ 518 (1) Cenny papir miiZze mit formu cenného papiru na
dorucitele, na rad, nebo na jméno. (2) Obsahuje-li cenny
papir jméno opravnéné osoby, ma se za to, zZe se jedna o
cenny papir na fad. Neobsahuje-li cenny papir jméno
opravnéné osoby, plati, Ze se jedna o cenny papir na
dorucitele.

§ 1103 (1) Vlastnické pravo k cennému papiru na dorucitele
se prevadi smlouvou k okamziku jeho predani. (2)
Vlastnicke pravo k cennému papiru na fad se prevadi
rubopisem a smlouvou k okamziku jeho predani. O
nalezitostech rubopisu a jeho prijeti, jakoz i o tom, kdo je
z rubopisu opravneén a jak toto opravnéni prokazuje, plati
ustanoveni pravniho predpisu upravujiciho sménky;
prevodce cenného papiru vsSak ruéi za uspokojeni prav z
cenného papiru, jen je-li k tomu zvlast zavazan. (3
Vlastnicke pravo k cennému papiru na jméno se prevadi
uz samotnou smlouvou k okamziku jeji téinnosti.
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§ 11 ZSS

{1) Kazdou sménku, i kdyZ nebyla vystavena na rad,

ze prevést indosamentem (rubopisem).

(2)bPo_]'a1—1i vystavce do sménky slova "nikoli na fad"
nebo i{lnou dolozku stejného vyznamu, 1ze prevést
?men )u jen ve formé a's u¢inky obycéejného postupu
cesse).

§ 17 ZSS
Kdo je Zalovan ze sménky, nemtze ¢init majiteli
namitky, které se zakladaji na jeho vlastnich vztazich
k vystavci nebo k drivéjsim majiteltim, ledaze majitel
gfl pa}l)<yvan1 sménky jednal védomé na skodu
uznika.

» Novinka - zavedeni dvou domnének o formé, vyvratitelné
i nevyvratitelné.

» Pokud zvlastni predpis nestanovi jinak, prvni ze
zakonnych domnének v § 518 preferuje formu na fad (u
listin se jménem prvniho opravnéného), druhd domnénka
pak jiz nevyvratitelné stanovi, ze u listin bez idaje o
jménu prvniho nabyvatele jde o cenny papir s formou na
doruditele.

» Rada ot4zek — jak tomu bude u CP, u nich? je forma
cenného papiru jednoznac¢né vyzadovana jako néalezitost
cenného papiru primo v textu ?

« U skladistnich ¢i naloznych listt a také u akcii a
podilovych listii je adaj o formé explicitné predepsan jako
povinna naleZitost!

19



Zmeéni se ucinnosti NOZ odpovéd na otazku, zda lze
prevadét postoupenim pohledavky sménky, které
rektadolozku neobsahuji (béZné ordresménky)?

Jde nadale o vylucujici se zptisoby prevodu?

’

predevsim uprava zvlastnitho zadkona upravujici
prislusny druh cenného papiru, a nelze-li nékteré otazky
resit podle prislusného zdkona, pouZije se uprava
zdkona o cennych papirech. [...] Z ustanoveni § 18
zakona o cennych papirech vyplyva, Ze k prevodu
listinného cenneho papiru na rad se kromé uzavieni
smlouvy o jeho pirevodu vyzaduje i rubopis. Z ustanoveni
§ 18 a z poméru tohoto zakona k obéanskému zakoniku
tedy, za situace, kdy sménecny zdakon neu ravuje
moznost prevodu smenky na rad cessi, vyplyvd, ze
sménku na rad smlouvou o postoupeni pohledavky
prevést nelze.“

,pro jednotlivé druhy cennych papiri se pouége
0

20



§ 522 NOZ

(1) Je-li cenny papir vydan ve vice stejnopisech, musi
byt stejnopisy v textu listiny ¢islovany, jinak se kazdy
stejnopis povazuje za samostatny cenny papir.

(2) Bylo-li pInéno na jeden stejnopis, zanikaji prava ze
vSech ostatnich stejnopisii.

S vyhradou naloznych listt Ize dosti pochybovat o
praktickém vyznamu obecné Gpravy stejnopisi;
zejména u ucastnickych cennych papirt lze pak
viibec pochybovat o pripustnosti stejnopisti obecné.

Smysl zlistava u cizi sménky (akceptacni a cirkulaéni
stejnopis), ktera ovS§em disponuje vlastni tpravou.
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(1) Akcionar miize pozadat spolecnost o vyménu akcie,
je-li poskozena tak, ze nékteré iidaje na ni uvedené
nejsou Citelné, a o pravosti této akcie neni pochyb.

(2) Spolecnost vymeéni akceii bez zbytecného odkladu
po jejim predlozeni. Vracenou akcii spole¢nost znici
a na nové akcii uvede, Ze jde o stejnopis znicené
akcie.

§ 5 odst. 3 CenP

Akcie, %)ukézky na akcie, podilové listy nebo dluhopisy
yt vydany jako hromadné listiny nahrazujici tyto

mohou
jednotlive cenné papiry.

Prava spojenid s hromadnou listinou nemohou byt
prevodem délena na podily. Za podminek predem
stanovenych ve stanovach emitenta akcii, v emisnich
Eodminkéch dluhopisti nebo ve smluvnich podminkéach pro
oupi a odkup podilovych listi mé vlastnik hromadné
listiny pravo na jeji vyménu za jednotlivé cenné papiry nebo

jiné hromadné listiny.

Hromadna listina musi mit nalezitosti stanovené pro

listinny cenny papir.
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(1) Zastupitelné cenné papiry lze nahradit hromadnou
listinou. Pro emisi a vydani hromadné listiny plati
stejné podminky jako pro vydani jednotlivého
cenného papiru. Hromadna listina obsahuje alespon
ty nalezitosti, které zakon stanovi pro jednotlivy
cenny papir véetné jeho cisla.

(2) Vlastnik hromadné listiny ma pravo na jeji vyménu
za jednotlivé cenné papiry; urci-li emitent podminky
pro jeji vymeénu, pak pri splnéni téchto podminek.

(3) Prava z hromadné listiny nelze prevodem d€lit na
podily. To neplati, pokud doslo k imobilizaci cenného
papiru pri jeho hromadné tischové; v tom pripadé
musi takovy podil odpovidat jednotlivym cennym
pagirﬁm, které jsou hromadnou listinou
nahrazovany.

NOZ jiz neomezuje vydani hromadné listiny na vybrané
cenné papiry

Jako jediny predpoklad vydani v hromadné listiné je nové
vyzadovana toliko zastupitelnost prislusnych cennych
papiri (k tomu viz § 516 NOZ).

Hromadnou listinu Ize vydat i pro inominatni cenné papiry.

Nélezitosti hromadné listiny logicky kopiruji pozadavky
kladené na nahrazovany cenny papir.

Z listiny musi byt patrné, Ze jde o hromadnou listinu,
vyplynout to miiZze samozrejme i z kontextu.

V minulosti spory o nutnost uvedeni ¢isla nahrazovanych
akeii
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¢ Predmétem diskusi byla v minulosti otazka, zda tprava
podminek pro vyménu hromadné akcie za jednotlivé
akcie (pripadné jiné hromadné listiny) musi byt obsazena
ve stanovach (u jinych cennych papirt v emisnich
podminkéach apod.).

» ANO: NS sp. zn. 29 Cdo 5293/2009, ze dne 29. 3. 2011,
zaver ovsem nakonec nebyl az tak rezolutni.

» Vlastnik hromadné listiny ma pravo na jeji vymeénu za
jednotlivé cenné papiry jiz ze zdkona a emitent pouze
muze (ale stejné tak i nemusi) urcit blizsi podminky pro
tuto vymeénu.

» Kreacni teorie

* Smluvni teorie

» Teorie domnélych prav
Integrace kreac¢ni a smluvni teorie
Dominujici v souc¢asné doktriné

Nespravny nahled NS, podle kterého je ,,useobecné
zastavan nazor, ze kreacni teorie ovlada i sménecné
jednotné, respektive unifikované zakony, vydané na
zakladé zenevskych umluv z roku 1930 (srov. rozsudek
Nejvyssiho soudu ze dne 22. 8. 2007, sp. zn.

29 Odo 574/2006)
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Ochrana nabyvatelt v dobré vire

O
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