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dasn€ do Spandlska, aby iim tam byla posl:]'tnuta ne-
mocniini l6iba, ie' se stala nezbltnou v drisledku zhor-
Seni ieiich zdravotniho star.u b6hem piechodn6ho po-
bltu I/ iin€m ilenskem st4t6, se ievi jako piilis nahodili
a nepffma. Nelze tudiz mit obecnd za to, Ze ie spotrr|
pfer'ni iryrava s to omezit volni pohyb sluZeb nemoc-
nidni l€dby, turistickfch sluZeb nebo sluieb lzddldvacich
(srov. per arzalogian rozsudky ve ydci C69/88, Krantz,
ECR 1990, I-583, bod 11, jakoz i I.e veci C-19O/9a, Graf,
ECR 2000, 1493, body 24 a 25).

V t6to souvislosti, kdy se kaZdf alenskf stet iakoito
alenskf stet poiiit6ni spoleha na prir.rri riprar,u dlen-
sk6ho stetu pobltu, co se tfde frovni krtti, za ni v kty
nedn6m ridinku odpovidi pffstuini insriruce, za nemoc,
niini l6tbu, lfterou si '*ryLddal zdr"vomi stay poiistdn€
osoby bahem ieliho piechodn€ho pobltu I/ tomto na-
posted zmindnem dlensk€m stit€, se uplatndni al. 22
odst. I pism. a) ve spoieni s dl. 36 Naiizeni zzld dA na
celkov6 kompenzaci fjz'&,Ma se za, to,ie piipady,v ntchi
nepiedvidana nemocniini t6aba posktrnutd poiist€n6
osobE bdhem jeiiho pfechodn6ho pobltu v iinCm dlen-
sk€m stete, lystavuii v drisledku uplatn6ni pnivni ripravy
tohoto dlensk6ho strtu ilenski ster pojiSt€ni nutnosti
vy55i n6.hrady finandnich ndkladr.i, nei by tomu bylo ru pii-
padd, kdyby byla tato l6tba poslfanuta v n6kter6rn z ieho
zaiizeni, jsotr vwaioviny piipady,v nichz naopak uplat-

ndni pr6vni rlprara tlenskeho stetu pobytu vede k tomu,
ie ilensky stat pojidtEni je danou nemocnitni l6ibou
finanind zat€Zovin m6nd, neZ kdyby byla provedena
podte ieho Ylastni pdvni riprary.

V disledku toho by uloieni poyinnosti dlensk€mu
statu zaristit svim pojistdnim osobem doplikovou nt-
hradu ryplacenou piisluinou instituci pokaZd6, kdyi
se ffor'ei krlti za nepiedyidanou nemocnitni l6dbu
v ilensk€m stitd pobltu ukAie jako niZdi, nei ie krlri
poskl'tovan6 na zd.klad6 jeho vlastni fprary, vedlo k na-
ru5eni samotn6 hospodirnosti systemu zamislen€ho
Naiizenim. Ve viech piipadech tfkajicich se takovdro
l€dby by totiz pffslusnA instituce dlensk6ho ste po-
iiitdni byla systematicky rystavovina ry55imu finant-
nimu z?tiieni, nez by tomu bylo pii uplatndni, v sou-
Iadu s i l. 22 odst. I pism. at Naiizeni. prirnr ipravv
dlensk6ho stetu pobltu, kter6 stanovi ryiii rlrovei
kryti, nei ie riroveri krlti stanovena ilenskim sdrem
poiistdni, nebo pii uplatndni naposled uveden€ pr6vni
riprary v opadn6 situaci. S ohledem na vfSe uveden6
rivahy Komise neprokizala, ie sporni Spanilski riprava
obecn| zakl|di nesplndni povinnosri, kter6 pro tento
dlenski sttt lypli'riai i z il. 49 SES. Zalobu Komise proro
ESD zamitnul.

Protr JUDr. Ricbard Pomabai, CSc. Praba
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Centr6lni depozitdi cenn)7ch
papiru zahetal cinnost a probudil
tak dosud diimaiici moderni
pravni fpravu v oblasti
kapit6lovfch trhfi
Mgr. Milan Holeiek, Praha-

Dnem 7.7.2010 dollo k zahAjeni iinnosti instituce
centrAln{bo depozhd.fu, kterd pieazala c.gendu zakni-
bouanlclt cenntcb paplrfi a Cesk, republice, dosud
spraaouanou StFediskem cennich paplrfi. O tom, co
piindlf zmdna. subjektu uedoucfuo centrdlni euidenci
cennicb paplnn u CR, Ja.ko, i aplikace .nouA" prdunl
tipraq) obsaZene u zdkond o podnikdn{ na kapittilc
uim trbu a nabrazuj{c{ closauaclnf rtprauu u ztikond
o cennicb papdrecb, pojedndud ue struenosti tento pfi-
spduek.

I. Sttedisko cennfch papirri

Stfedisko cennych papiru (SCP) zalozen€ dne 1. 1.
1993 Ministerstvem financi CR jako pffspdykoyi orga-
nizace vedlo dosud centrilnj evidenci cennych papirt,
ieiich maiiteli a emitent.& na z|kladE zAkon t..59ut992
Sb., o cennfch papirech, ve zndni platn €m do 30.4.2OO4
(CenP), a piedeysim ,eho S 55-70, kter€ se pouzily i po
uyeden€m datu na zikladd piechodn€ho ustanoveri
$ 2O2 odst. 1 pism. b) zAkona. L 256/2004 Sb., o podni-

kini na kapitilov6m trhu,v platn6m zn6ni (ZPKT). ' Pied-
metem tinnosti SCP bylo dle g 56 odst. 1 CenP piede-
v5im evidovat zaknihovan€ cennd papiry a imobilizovane
cenn€ papiry,2 zmeny ieiich majitelt a dalsi lidaie, kter6
se jich tykaji (v rozsahu stanoyen6m zikonem o cenn ch
papirech), a dle g 56 odst. 3 CenP tak€ piiiimat lisrinn€
cenn€ papiry do samostatn€ a hromadn6 rischory.

n. Centrilni depodtei cenrrich papirri

Centdlni depozitei cennfch papiru, a. s. (diive
UNI\YC, a. s.) ie dceiinou spolednosti Burzy cennich
papiru Praha, a. s., kter6 v rcce 2OO9 ziskala od Cesk6 n6-
rodni banky povoleni k vfkonu iinnosti c€ntr6lnlo de-
pozitiie (CDCP). Statut a dinnost cenrrilnilo depozitife
isou zakotveny v g 91-115, S 2OO odst. 10 a $ 202 ZPKT,
a to od poaetL:u idinnosti zakona dne 1.5.2001.Zakon

' Autor je advokitnim koncipientem v AX Vcjmelka & Viinsch. s ro.,
Pmha.

1) Piedm€tn€ ustanoveni stanovi ie do dobr nei cenFekri depozitli
pievezmc evidenci zaknihovanich a imobllizolartch cennich pa-
pirt vedenou SCq se nepouiiji ustanoveni zikonz o lDdnikini na ka
pit,lovCm trhu uprrr.uifcf dinnosr centribftro depozirli€ s tim. Ze
SCP povede evidenci zaknihoHnfch cennich papiru podl€ dosa-
vxdfl:ho zAkora, rzn. zikona o ccrnich papirech.

2) a imobilizovand cenn€ papin zlkon o cennich papirech ve smyslu
$ 38 CenP pova;uie lisrinn6 cennd papin uloien6 emirentem do hro-
madne fschow u uschowtele na zjkladd smloui] o rischovd cen-
nich papiru. na nii se za tichto okolnosri piimaiend podiji usta,
noveni tohoto zil(ona, Iesp. zikona o podnikani na kapittov6m trhu
o zaknihovanich cennich papirEch, a k€re jsou piedmdtem evi
dence v cenrriLx elrdencr crnnych paprrj.
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centrikfmu depoziteii svEiuje a) vedeni centrilni evi-
dence viech zaknihovanich cennfch papiru rydanfch
v CR s vijimkou zaknihoyanich cennych papiru kolek-
tivniho investoydni a zaknihovanych cennich papiru
vedenich I/ evidenci CNB, a to iednak na majetkovych
ridtech vlastnilni cennych papiru na strand iedne
a sprevcri cennych papiru na strand druh6, a jednak
(paralelnd) v eyidenci ernisi cennych papirt, dile pak
centrAlrf depozitai zalistuie b) vedeni samosratne evi-
dence lybranych inyesddnich n'strojrl (vedle dalSich
subjektfi kapitetoy6ho trhur), c) provozovini rypoi6da-
ciho syst6mu a d) piiddlovini identifitadnich oznadeni
podle mezinarodniho systemu dislovfuri pro identifikaci
cennych papiru (IS g investidnim n6stroiim.

trI. Piehled vlznanmfch zmin pftivni ipraly

Zisadni a odbornou v€ieinosti dlouho otekivanou no-
vinkou \' tuzemsk€m prostiedi ie yicefroviove struktura
eyidence cennich papir realizovanl. formilnim zakot-
venim dvou typrl fitri, na kterych mohou b1't cenn€ pa-
piry v centr:ilrf evidenci cennich papirir evidoviny, a to
ti(tu ul.tstnfka a rtitu zd.kazny'ka (z6kon oba qpy riiti
souhrnnd narfot majetkoud rtie)."fermin fotmelfJi za-
kotveni je zde pouzit fmyslnd, nebot aikoliv dosavadni
pdvni ripra dle z|kona o cennych papirech iet zd-
kaznika neznala, SCP z praktickich dirvodt ve sv€m
systemu obdobu tiitu zdkaznlka zavedlo a z6iemcrim
o tento typ riitu jei zpiistupnilo. Nicm€nd z drlvodu ab-
sence odpovidajici privni ripraly na strand jedne a exi-
stujici zisady dle $ 58 odst.7 CenP na strand druh6, podte
kter€ se za maiitele zaknihoran6ho cenneho papiru po-
vazuie osoba, na jgjimZ nttu (vlastnika) je cenni papir
evidoven, neni-li prokl-zdno iinak, hrozilo re6ln6 riziko,
ie v piipadd sporu bude za majitele cenn€ho papiru po-
vaiovin bez dalSflro subjekt, jehoi lm6nem byl u SCP
idet veden,a nikoliv ten, jemuz svddailo vlasmick€ privo
(o piipadn€m rispdchu vyie uveden6 obrany ,,prokAz6-
nim opaL:u" napi v rimci restril-tivruto insolvenaniho
ffzeni se lze jen dohadovat).

Novi tedy plati, Ze CDCP oterfie fieet ulastn ka osobi,
kteri ie skuteinim ylastnikem cennfch papiru evidorz-
nych na tomto ridtu, piiiemZ takovou osobu oznaduje za
vlastnfta i privni fikce uveden6 v g 94 odst. 3 ZPKT Nebo
CDCP otevie rtiet zdkaznlka (tzy. sbdnryi rtie\v angl
omnibus account) osobd, kteri neni skutedn m vlasmi-
kem cennfch papirri evidovanfch na tomto fatu, ale
pouze osobou smJur ni oprdvn€nou s cennimi papry
v urdit€m rozsahu naklidat (nL ze4.Jlde smluv o lischovi,
sprivd, uloieni ii obhospodaiov6ni cennych papirri -
dile ien 'spravce" , v ang|. custodiaz) a vzhledem k je-
jich povaze tyto evidovat v centrilni evidenci hromadnd
spolu s cennimi papiry ostatnich klientri sprivce. Rozli-
Seni skutednych vlastnftr.l hromadnd evidoyanich cen-
nych papiri se realizuie aZ na druh6 rirovni eyidence, ti.
v rimci samostatn€ evidence cennich papiru u spnlvce
(tzy. navazl)lici na centrilni evidenci CDCP), kde iii ne-
jsou cenn6 papiry evidoviny hromadni, nfbrZ odddlen6
na iednotlivich ridtech skuteanich vlastnikt piedmdt-
nych cennych papirri (klientrl sprivce). Na prvni pohled
se tak mtze zdet. ie otevienim itu z.ikazn{ka se lze
ryhnout odk4.ti identity skuteaneho ylastnika urait€ho
cenneho papiru, jetkoz CDCP se nemusi identita sku-
tedn€ho vlastnika cenn6ho papiru pii ziizeni rtitu zti-
kaznika, rcsp. pii zaevidovini cenn€ho papiru na tom-

to rittu sdilovat.fo viak neplati absolutni, nebof proti
tomu stoii zekonna povinnost spr'vce (napi obchodni-
ka s cenni'rni papiry) souvisejici s vedenim evidence
cennych papiru navaz\\jici na centrilrf evidenci dle
$ 12c ZPKT (tj. existence konkf6tnfiro smlurmiho vztahu
se skutednfm vlastnikem cenn6ho papiru), dile povin-
nost sprir'ce piel/zit (je-li to moZn€) cennf papir, ktery
ma blt piedmdtem evidence, od skutedneho vlastnika
($ 94 odst.4 ZPKT), a pak piedeySim S 111 odst. 3 ZPKT,
dle ndhoz je sprivce iakozto majitel rtitu zdkaznikfi
u CDCP povinen na Zadost CDCP a pro fiely vypisu
z evidence emise sddlit CDCP idaie o skutednem ylast-
niku evidovan6ho cenn€ho papiru (dle ridajri z vlastni
evidence cennfch papiru n vaz:.tjici na centrAlrf erri-
denci).

Odli5nd je dile upraven zpttsob zad v6ni piikazu do
syst6mu CDCP r'e vztahu k dispozicim s maietkovimi
fdryktery je pro vlasm !T,resp. sprivce cennich papiru
nadile pffpustni pouze prostiednictyim tzv. rtiastnlkti
CDCP (nikoliv pffmo pies pfepeZk-u provozovny SC!
jak tomu bylo dosud - viz g 68 odst.2 CerrP). Oiastniky
CDCP jsou osoby fegistrovan6 u CDCP na zdkladd smluv-
niho ujednini; rypicly se jedn6 o banky, obchodni<y
s cennimi papiry a investitni spoleinosti (jii nyni je
faastnikem yetiina velkych bank prlsobicich na tuzem-
skem trhu). CDCP piiiima piil<azy tfkajici se vzniku ii
ziniku majetkov6ho iatu, proyedeni zmdny na maietkG
v€m fdtu ai provedeni jin6 sluZby a lydeni vipisu z eyi-
dence pouze od, rtiastnik&, kteii tak tunguii jako pro-
stfednici mezi CDCP a vlastniky, resp. sprivci cennich
papirri - cilem t6to ripra\y by m€lo byt 5ir5i zpffstup-
neni sluieb CDCP veiejnosti. Piimi komunikace s CDCP
ie tak ve vztahu k vlastnikflm, popi sprivcrim cennych
papiru v z6sad6 ryloudena a je \ryhrazena, mjniro iast-
nlk!,dile po\ze emitenttm zaknihoyanich cennfch pa-
piru, kteii s CDCP uzavieli smloum o yedeni ernise cen-
nych papiru v centnilni eyidenci cennich papirt
(podrninla pro q'dini a evidenci zaknihovanfch cen-
nych papiru).

Emitentrim zaknihovanych cennych papiri zikon
o podnilini na kapitllovem trhu vyslovnd ukl6d6 po-
yinnost uzaviit s CDCP neipozdeii do 1 mdsice ode dne,
kdy CDCP zatne rykondvat svou dirurost (tzn. do 7. 10.
2010), smloul'u o vedeni emise v evidenci emisi. a to
pro kaZdou emisi zaknihovanich cennych papifrl. Eyi
denci emise vede CDCP v souladu s g 94 odst. 9 ZPKT
a jeji \"izn m se projevuie piedev5im v tom, Ze liSiii se
fdaje o evidovanich cennich papirech na fdtu ylast-
nika a v evidenci emise, ie prirrd evidence emise foz-
hodujici (g 99 odst. 3 ZPKT). v piipad€, ie emitent
v uveden€ lhrit€ smloul.u neuzayie, ie ieho moZnost dis-
pozice s cennimi papiry virazrrE omezena; tak napi
CDCP neni poyinen takov€mu emitentovi rydat vipis

3) Mezi subjekty op.ivn€n€ v€st samostatflou evidenci lybranich in-
vestianich nistrojt (tzn.zalrfhownich cerinichpapirt kolektivniho
inv€stovini,listinnich investiinich nistroji v rischoft , zahr.rnianich
investitnich nesroji v drieni obchodnika s c€nnimi papiry za riae
lem posk)'tnuti investiani sluzby a dalsich investianich nrsrrojt. je-
jichz povaha to umoiiuje) se iadi piedeviim centiilri depozitii
a dile obchodnik s cennimi papiry nebo investidni spolednost nebo
banla, keii maii v povolefli ke sv€ ainnosti uvedenou investiani
sluibu rischova a spriva investiarfci nistrojri vaetnd souviseiicich
sluieb, a provozovatel \,']'poiidaciho syst6mu. pokud vede tuto evi-
denci pro !1'5e uveden€ wbrand investiaoi nistroje (s viiimtou
prvn€ uvedenich), u ker'j.ch je opr,ivndr \ypoiidfiat pol edivlf
a zivazkv z obchodt
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z eyidence emise ani proy6st na jeho piftaz zapis do
evidence emise, a to do doby, neZ bude pffsluSni
srnlouya mezi emitentem a CDCP uzaviena. Vfde uve-
den6 lhrita se v5ak prodluZuje na 6 mdsicti (tzn. do 7. 3.
2OLl) v piipad.,ie CDCP iidnd ne\Tzval emitenta a ne-
zah^iil s nim jednani o uzavieni smloury o veden( emise
pot€, kdy nabylo ridinnosti povoleni k vikonu dinnosti
centritnifro depozitaie uddlen6 CDCP CNB (tj. od 14.8.
2009).

Nov6 pr6vni riprava se li5i i v rbsefici zlkonnC}:o zA-
stavniho priva k evidovan m cennj'rn pap(r&m ve pro-
spech CDCP za rid€lem zaiistEni pohlediyek CDCP l'liai
tietim osobam z slluzby poslqtnut€ rr' souvislosti s \'e-
denim maietkovfch iini di r'lpoiidinim obchodti s in-
vestianimi nistro,i. SCP timto prevem disponovalo na ze-
klad6 S 56 odst.8 rr'e spojeni s S 34 odst. 10 CenP a bylo
rCi. odpoidajicim zprlsobem reflektoy,no 1' provoznim
iidu SCP

Konetni lze za wiznamny krok povaZoyat konsolidaci
eyidenini a. vypoiTdaci tinnosti rz rimci jednoho sub-

iektu, tzn. pr.lyni fpravu umoZiujici, aby CDCP vedle ve-
deni centrilni eyidence cennfch papiru souiasnd pro
vozoval (za piedpokladu zisk6ni pffsluinE licence od
CNB - tato se ud€luje na dobu neuraitou a cDcP ji zis-
kal) i r'lpoiidaci syst6ma obchodi s tdmito cerinimi pa-
piry tg 100 odst. 1 pism. c) ZPKTI. Mimoto je CDCP
oprivndn rypoi6d6vat i obchody s inyestianimi nestroji
obchodovanfmi na burzorinich ii mirnoburzovnich ob-
chodnich platformlch mezi aleny tdchto platforem, kteii
musi soudasnd bl't i fiastnftyt v''poiidaciho syst€mu,
tudiZ ve smluvnim Yztahu k CDCP

fY. Zivir

tiprava vicerirovioy6 erridenc€ cennfch papiru je vi
tanym a dlouho odekavanim institutem, ktery brenil iadd
zahranidnich finaninich instituci ystoupit na tuzemsky
kapitilovi trh za powZiti sv€ existuiici struktury vedeni
sbErnfch ridtu a poskltoyini souviseiicich nominee slw
Zeb6 pro sv6 klienry Ceski republika s€ tak piibliiila ry-
spdlym kapidlorym trhfim a oteyiela dveie novym sub-
jeknirn dosud lydkivaiicim se vstupem na tuzemslai
kapitalovi trh. Ten mi bezpochyby potenciil dalSiho
rristu i dfty nav4zan6 spoluprici s mezin6rodnim depo

zitiiem investiinich nistroiri Clearstream Banking Lu-
xembowg.

Zavedenim prostiedniki (faastnikfi) pro komunikaci
s CDCP se nejen roziiiil okruh tzv. piistupovich mist
cDcR ale tak€ se rozd€lila, s ohledem na relevantni kom-
petence, odpovddnost za sprivnost a fplnost ridaji evi-
doranych v centrihi eyidenci. Piildadem mtZe b1t ry-
slor.nd stanoven4 odpovddnost riiastnika za to,Le piikaz
tfkajici se evidoyanich cenn ch papiru podala opriv'
n€ni osoba, jeji' totoinost a zmocn€ni je idastnik povi-
nen ovdiit (S 95 odst. 3 ZPKT). cDcP ma obdobnou od-
pov6dnost a poyinnost ve lztahu k osobem, kter6 isou
opr6vndny s nim piimo komunikorat (ti . emitenti a faast-
nici). Logickym v''ristCnim ie presumpce spr6vnosti
ridajrl zapsanfch v centrilrf evidenci cennych papini,
jakoi i obecnd ve viech z6konem piedvidanfch typech
evidenci investidnich nistroii, dokud neni prokizln
opak.

Uspdchem je v kaid€m piipadE viak fak, Ze po uply-
nuti Sesti let od piijeti moderni pr{vni rlprary, kteni, ni-
mo ,in6, piedstavita instituci centrilniho depozitiie, a po
iad€ marnfch pokust o jeho ,,zrozeni" tu konednd mime
nezevisl6ho provozovatel€ centrikii evidence zakniho-
vanfch cennych papiru dinneho na podnikatelsk€m ze-
klad€, od nihoZ lze oiek v^t,ie piisp€je ke zvt'eni sta-
bilitv a kreditu tuzemsk6ho kaDitaloyCho trhu. S

4)Vypoiidacim systemem se rozrmi syst6m, kde se v piedem starlt}
ven6m okamiiku realizuii obchody s investidnimi nistroii a potki-

ii se tak operac€ iednak pievodu pendinich prostiedkr! za usku
teinErou transakci a j€dnak pievodu investiiniho rxistroie mezi
pievodci a nabyr'ateli, kter€ jsou v tomto systdmu piedmdtem ai'
itovAni, resp. rypotrdini \zajemnich zi!"zkt a pohledevek iedoot-
li\"ich pievodct a nabyr'atelt.

5) Okruh zptsobilich riaastnftri vpoi6daciho systemu provozovaneho
CDCP do znaan6 miry koresponduie s okruhem faast l(Li CDCP

6) Nonlnee sfuiby pkdstal'uii institut tz\'. benefianiho vlastnictvi, kdy
osob^ nomlnee fotm'Llnd rystupuie jako vlastnflr, aakoliv sh-utetnim
vlastru-kem a piiiemcem plneni z vlastnicwi je osoba iini (v angl. 'l/'
timate beneficiary ouner). Nominee insaitut se nemusi nutni t'lu-
iivat pouze pro maskov,ini skutein€ vla-stnick6 struktury ale tak€
z ryze prakricrych dnvodi, kdy je veskeii spr{% piedm€tu vlast-
nicrvi vietnC formil-rxlo slalutu vlastfi:La pierlesena na osobu ,(}
minee,krera pak net\i omezena tndflou pr,evni podmirikou jednini
sL:uteaflEho vlastruta, neboi tal< sarn rlstupuje (piitom viak ii ne-
svdii sllrtean€ vlastnictvi - 'r ^ngl beneficiary ou)nersbq. aeske
pta.fo krstiirt nomlnee nezn6.


