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Zaknihované cenné papiry

Investice do cennych papiru

Josef Kotasek

1 Katedra obchodniho prava




Z minula: Emisni teorie

— Smluvni
— Kreacni

— Teorie domnéelych prav

Integrace kreaéni a smluvni teorie
Dominujici v sou¢asné doktriné

Nespravny nahled NS, dle kterého je ,vSeobecné zastavan nazor, zZe kreacni teorie ovlada i sménecné jednotne,
respektive unifikované zakony, vydané na zakladé Zenevskych umluv z roku 1930 (srov. NS 29 Odo 574/2006)
§ 520 Il Cenny papir je vydan dnem, kdy splhuje nalezitosti stanovené pro néj zakonem nebo jinym pravnim
predpisem a kdy se stanovenym zplsobem stane majetkem prvého nabyvatele.

§ 521 | Byl-li nabyvatel v dobré vife, Ze nabyva fadné vydany cenny papir, je vydan i presto, Ze nebyly dodrzeny
nalezitosti postupu pfi vydani cenného papiru nebo zZe se cenny papir nestal vlastnictvim prvniho nabyvatele

stanovenym zpusobem. MUNI
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Z minula: Funkcionalni pohled na inkorporaci

— Aktivni funkce cenného papiru

— Zajisténi/utvrzeni (kumulace)

— Platebni funkce

- Pfimé placeni (pro soluto)
- Zprostfedkovana platba (pro solvendo)

§ 1909 OZ: Pouzil-li dluznik ve shodé se smlouvou jako prostfedek placeni sménku,

nema vystaveni sménky vliv na trvani penézitého dluhu, ale véritel mize na

dluzniku pozadovat plnéni dluhu, jen nemohl-li dosahnout splnéni ze sménky;

pokud vSak véfitel splnéni dosahl, povazuje se dluh za splnény jiz vystavenim
sménky. To plati i tehdy, byl-li otevien akreditiv, vystaven Sek nebo v jinych
obdobnych pripadech.

— Sankce

— Pasivni funkce
— Predmet obchodu Ci predmeét investice i




Emitentovo dilema: 4 cesty inkorporace

Cenny papir (listina, nebo ,komprimace®) nebo radeji elektronické

varianty (zaknihovany cenny papir Ci imobilizovany cenny papir)?

Listina (CP)
Hromadna listina (méné CP)

Imobilizace (skoro zadné CP)

Zaknihovani (zadné CP)
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1.

Cesta — Listina

— Cenne papiry — vzdy listiny

— Nevyhody

Ztraty Ci zniCeni
FalSovani a zfalSovani
Manipulace

Nevhodné pro burzy
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2. Cesta — Hromadna listina

Emitentovo dilema: cenny papir (listina) nebo radeji elektronickée
varianty (zaknihovany cenny papir Ci imobilizovany cenny papir)?

§ 524 OZ Zastupitelné cenné papiry lze nahradit hromadnou
listinou. Pro emisi a vydani hromadné listiny plati stejné podminky
jako pro vydani jednotliveho cenného papiru. Hromadna listina
obsahuje alespon ty nalezitosti, které zakon stanovi pro jednotlivy

cenny papir vcetne jeho Cisla.

6 Definujte zapati - nazev prezentace / pracovisté
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— § 523 Je-li s cennym papirem spojeno pravo na vynos, lze pro
uplatneni tohoto prava vydat kupon jako cenny papir na
dorucitele; kupony se vydavaji v kuponovem archu. Je-li soucasti
kuponového archu talon, vyplyva z neho pravo na vydani

nového kuponového archu; talon vsak neni cennym papirem.

U
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Vyhody

- Global certificate, Sammelurkunde (Globalurkunde)

- Snizeni transakcénich nakladu, bezpecnostni efekty

- Rychlost prfevodu u tisicu kusu indosovatelnych CP

- Pfehlednost, Neni na ujmu zadnym pravum investora

- Nahrazené cenné papiry nejsou zruseny ani zaknihovany

- DoCasna reprezentace: mozno kdykoliv prevest do ,plné varianty”

- Latentni emise ,,SpI'CI’Ch“ Cenn)'/ch paplrt‘] (vyména oproti hromadné listing)
MUNI
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Pro které cenne papiry lze vydat HL?

Definujte zapati - nazev prezentace / pracovisté

§ 524 odst. 1 OZ: Zastupitelné cenné papiry Ize nahradit

hromadnou listinou. (...)

Tedy i inominatni, pokud jsou zastupitelné.

§ 516 odst. | OZ: Cenné papiry téhoz druhu vydané tymz
emitentem v téze forme, z nichz vznikaji stejna prava, jsou
zastupitelné.

Nelze pro zaknihovane cenné papiry!

Neplést se sbernym dluhopisem
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Vymeéna za CP

11 Definujte zapati - nazev prezentace / pracovisté

Vlastnik hromadné listiny ma pravo na jeji vymeénu za jednotlive
cenne papiry.

Urci-li emitent podminky pro jeji vymenu, pak pri splneni techto
podminek.

Zasada: o vydani hromadné listiny rozhoduje emitent, o
vymene hromadne listiny za prislusné individualni cennée papiry
rozhoduje viastnik.

Prava z hromadné listiny nelze prevodem délit na podily (neplati
u imobilizovanych cennych papiru).




Postup pri emisi hromadnée listiny

- Hromadna listina
- Primarni (prvni uvedeni do obehu)
- Reverzni (pozdéji, pri stazeni CP z obehu)

- Pro emisi a vydani hromadne listiny plati stejné
podminky jako pro vydani jednotlivého cenneho papiru

- Hromadna listina obsahuje min. nalezitosti, které zakon
stanovi pro jednotlivy CP vCetné jeho Cisla

- ,Kolik a druh® nahrazovanych CP: § 262 ZOK, § 117
ZISIF
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3. Cesta - Imobilizace

— § 2402 Smlouvou o uschoveé se schovatel zavazuje prevzit véc, aby ji pro
uschovatele opatroval. Ve smlouvé Ize ujednat, Ze schovatel muze véc
odevzdat do uschovy dalsimu schovateli

— § 2409 (1) Schovatel drzi cenné papiry v uschove oddélene od vlastnich
cennych papiru nebo cennych papiru jinych uschovatell; to neplati,
jedna-li se o hromadnou uschovu nebo bylo-li sjednano s uschovatelem
odlisné.

— § 2410 Hromadna uschova Pfi hromadné uschové se cenny papir
uschova spole¢né s cennymi papiry ostatnich uschovatelu oddélené od
cennych papiru schovatele. Cenné papiry v hromadné uschové nalezi
v8em uschovatelim spole¢né, ale kazdy uschovatel muze uplatriovat sva
prava vuci schovateli samostatné, zejména ma pravo na vraceni stejného
cenného papiru, jaky u schovatele uschoval. MUNI
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Imobilizace = zaknihovany CP?

Zaknihované cenneé papiry § 525 0z: Je-li cenny

papir nahrazen zapisem do prislusné evidence a nelze-li jej prevest
jinak nez zmenou zapisu v teto evidenci, jedna se o zaknihovany

cenny papir.

Imobilizované cenné papiry

- na pocatku alespon nominalne nutny hmotny substrat
- funkcionalne ale shodny rezim jako ZCP
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Priklad vyuziti imobilizace u akcie

— § 2413 OZ Uschova-li cenné papiry do hromadné uschovy jejich emitent,
je cenny papir vydan dnem, kdy emitent preda listinu schovateli ve
prospech jejiho vlastnika jako prvého nabyvatele (imobilizovany cenny
papir). Pfedava-li se do uschovy cenny papir na jméno, nebo cenny
papir na rad, neuvadi se na cennem papiru pri predani do uschovy
jmeéno vlastnika cenného papiru.

— § 274 ZOK Akcie na majitele mohou byt vydany pouze jako zaknihovany
cenny papir nebo jako imobilizovany cenny papir. Akcionari nejsou
opravneni pozadovat vydani svych imobilizovanych akcii z hromadné
uschovy (viz také § 93a odst. 6 ZPKT).

— § 2414 OZ Na CP v uschoveé v pripadech, kdy nelze pozadovat vydani
jednotlivého cenného papiru, se primérené pouziji ustanoveni jiného
zakona o zaknihovanych cennych papirech (totez § 1104 OZ). MUNIT
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4. Cesta: zaknihované cenné papiry

— VySSi samostatna forma elektronizace, nejde o nahradu

— Zaknihovany cenny papir se povazuje za vec v pravnim
smyslu (§ 489)

— Veéci je vSe, co je rozdilné od osoby a slouzi potrebe lidi.

— Zatimco predchozi uprava (§ 1 odst. 2 CenP) pro upravu
zaknihovanych cennych papirt pouzivala ustanoveni o vécech

movitych, za veci v pravnim smyslu je nepovazovala
MUNI
LAW




Zaknihované cenné papiry nejsou cenneé papiry!

— Zaknihované cenne papiry nejsou CP se zvilastni podobou, ale
zvlastni veci nehmotné podstaty, na nez se zasadne pouzije
ustanoveni o CP, pokud to nevyluCuje jejich povaha.

— Cennymi papiry toliko listinné CP.
— §115 ZiSiF ,Podilovy list je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir®
— Nekorektni dikce § 525 OZ: nejde o nahrazeni cenného papiru!!!

— Zaknihovany cenny papir je veden v centralni evidenci
zaknihovanych cennych papiru, nestanovi-li pravni predpis
jinak.

— Evidenci vede: CD, OCP, investi¢ni spole¢nosti a CNB LAW




Aplikace ustanoveni o CP

— § 525 odst. 2 — falesna dichotomie?

— Ustanoveni o CP se pouziji i na zaknihované cenné papiry, ledaze to vylu€uje
jejich povaha, tento zakon nebo jiny pravni predpis.

— 0 ,ustanovenich o cennych papirech”, nikoli o ,ustanovenich OZ o cennych
papirech”

— Zaveér: i ustanoveni zvlastnich pravnich prfedpisu upravujicich pojmenované
cenne papiry je treba pouzit na pojmenované zaknihované cenné papiry,
pokud to povaha (pojmenovanych) zaknihovanych cennych papirt, OZ nebo

tento zvlastni predpis nevylucuje.




Motivace k zaknihovani - verejne zakazky

— §48 odst. 7 ZVerZ

— Zadavatel muze vyloucit ucastnika zadavaciho fizeni, ktery je
akciovou spoleCnosti nebo ma pravni formu obdobnou
akciové spolecnosti a nema vydany vylucne zaknihované

akcie.
— Qdst. 9 — muze nebo musi?




Zaknihovany cenny papir - znaky

1) cenné pravo zapsaneé do prislusné evidence (centralni a
castecne i samostatna evidence podle § 92 a 93 ZPKT);

2) pravo lze prevest pouze zaznamem v této evidenci;

3) pravo ze ZakCP musi materialné odpovidat pravum u cennych
papirt (majetkové soukromé pravo).




Evidence ZakCP v ceském pravu

— ZakCP primarne v centralni evidenci: evidence zaknihovanych
cennych papiru, kterou vede podle Ceského prava centralni
depozitar nebo zahraniCni centralni depozitar.

— ZakCP mimo centralni evidenci:

— zaknihovaneé cenné papiry kolektivniho investovani
(podilové listy, investiCni akcie),

— zaknihované cenné papiry vedené v evidenci Ceské narodni
banky (kratkodobé dluhopisy)

— zaknihovane statni dluhopisy vedenée v evidenci Ministerstva
financi Ceské republiky. ) MU

— evidence imobilizovanych u CD, zCD a CNB LA




Centralni depozitar

— V CR plsobi jeden centralni depozitaf, povoleni CNB od
roku 2009

— Prevzal centralni evidenci zaknihovanych cennych papiru
od Strediska cennych papiru

— Legalni monopol Ci prostor pro dalSi depozitare?

— Teoreticky mozna licence i pro dalsi CD




Evidence emise, Ucéty vlastnika a ucet zakazniku

— Na uctu vlastnika jsou evidovany investiCni nastroje toho, pro
nehoz byl tento ucCet zfizen. Vyvratitelna pravni domnenka:
vlastnikem investicniho nastroje je osoba, na jejimz uctu viastnika
je zaknihovany cenny papir evidovan.

— Na uctu zakazniku jsou evidovany investi¢ni nastroje osob, které
investicni nastroje svérily tomu, pro néhoz byl ucCet zakazniku
zfizen. V pripadé uctu zakazniku neni osoba, na jejimz uctu jsou
tyto investiCni nastroje evidovany (OCP), neni jejich vlastnikem.

— Dvoustupnova evidence, fakticky i vicestupnova

— Na uctu zakaznika (nomlnee ucet) nejsou vedeni konecni
viastnici o |

— SkutecCny vlastnik nezjistitelny, Casto ani z druhého ,dolniho” stupne
— iluze

— Zahraniéni subjekty, custodienti, ¢asto mimo jurisdikci CR I\Lllf\\ll\\lll




Evidence emisi

Centralni depozitar vede evidenci emisi zaknihovanych cennych papirt na
zaklade smlouvy s emitentem

Centralni depozitar preda emitentovi vypis z evidence emise pfi vydani nebo
zruseni emise cenného papiru nebo na zadost emitenta

Vypis z evidence emise obsahuje udaje o majiteli uCtu, na kterém je cenny
papir evidovan, poc€et kusu cenného papiru, udaje o spravci nebo jiné osobé
opravnené vykonavat prava spojena s temito cennymi papiry a dalsi udaje

stanovené provoznim rfadem (srov. blize § 111 ZPKT)




Uéet vlastnika

U uctu vlastnika je konstruovana pravni domnenka (vyvratitelna domnenka
viastnictvi), ze na tomto uctu jsou evidovany ZakCP pro osobu, ktera je jejich
viastnikem a mayjitel tohoto uctu se tak zasadné za jejich viastnika povazuje.
Na uctu vlastnika jsou evidovany zaknihované cenné papiry toho, pro néhoz
byl ucCet zrizen. Ma se za to, ze vlastnikem zaknihovaného cenneho papiru je
osoba, na jejimz uctu vlastnika je zaknihovany cenny papir evidovan.
Prevadi-li se zaknihovany investiCni nastroj a zména se nezapisuje na uctu
zakazniku, dochazi k prevodu vlastnictvi k okamziku zapisu na ucéet
vlastnika; zména se zapise neprodlené, nejpozdéji vSak do zavérky dne (§ 96

odst. 2 ZPKT). I\Lll E\\Il\\ll I




Ucéet zakaznika

Na ucétu zakazniku jsou evidovany zaknihované cenné papiry osob, které
zaknihovany cenny papir svéfily tomu, pro néhoz byl ucet zakazniku zfizen.

Ten, pro koho byl ucet zakazniku zfizen (OCP), neni vlastnikem zaknihovanych
cennych papiru evidovanych na tomto uctu.

Prevadi-li se zaknihovany investiCni nastroj na noveho vilastnika, dochazi k
pfevodu vlastnictvi v okamziku zapisu na ucet zakazniku. Majitel uctu
zakazniku je povinen neprodlené zapsat tuto zménu na uctu vlastnika, nejpozdéji
vSak do zaverky dne; zména se zapiSe k okamziku zapisu na ucet zakazniku (§
96 odst. 1 ZPKT)




Prevody zaknihovanych akcii

- Existence pravniho jednani, kupni smlouvy (dvoustranné pravni jednani).

- Nasledny prikaz (jednostranné pravni jednani vuci depozitafi) k zapisu prevodu
do evidence, podany opravnénou osobou.

- Pfistup k CD pouze pres ucastnika.

- Ochrana dobré viry: Ten, na koho je zaknihovany cenny papir prevadén,
vlastnikem tohoto cenného papiru i tehdy, jestlize prevodce nemel pravo
zaknihovany cenny papir prevest; to neplati, jestlize ten, na koho je zaknihovany
cenny papir prevaden, védél nebo musel védeét, ze prevodce toto pravo v dobé

prevodu nemel. V pochybnostech se dobra vira predpoklada. MU I

LAW




Pristup k CD

— Transakce s cennymi papiry skrze ucastnika centralniho depozitare
(banky a OCP). Kdo ma u nekterého z nich ucet, je zarazen pod tohoto
ucastnika depozitare a plati za spravu cennych papiru.

— Ugastnik CD: https://www.cdcp.cz/index.php/cz/ucastnici/seznam-
ucastniku

— Ostatni: tzv. nezarazeny ucet, za jehoz spravu nic dosud neplatili, ale
nemohli ani obchodovat.

— Priklady poplatku pro emitenta:

— Jednorazovy poplatek za pridéleni ISIN: 1 500 K¢, jednorazovy poplatek
za zapis emise: 5 800 KC

— Poplatek za vedeni evidence emise je mozne vypocitat prostrednictvim
Kalkulaky poplatku




Nezarazene ucty

— ucty majitelu, kteri méli ucet vedeny u SCP a ktefi neuzavreli po
prevzeti evidence centralnim depozitarem smlouvu o zfizeni uctu v
centralni evidenci s u€astnikem CDCP

— omezeny rozsah sluzeb, ktere jim smi centralni depozitar poskytovat

— CDCP vede priblizné 1,5 mil. nezarazenych majetkovych uétu a pouze

228 tis. uctu zarazenych pod ucastniky

— jen pro akcie spolecnosti Harvardsky prumyslovy holding, a.s.,
vyuzivano 400 tis. uctu




Druha linie zaknihovani dalsich
investi¢nich nastroju: samostatna evidence

V samostatné evidenci investicnich nastroju mohou byt evidovany
a) zaknihované cenné papiry kolektivniho investovani,
b) listinné investiCni nastroje v uschoveé nebo imobilizované CP,

c) zahranicni investicni nastroje, které ma ve své moci OCP za ucelem
poskytnuti investiCni sluzby,

d) investiCni nastroje, jejichz povaha to umoznuje.
MulZe se na ni vazat navazujici evidence.
Podrobnosti: Vyhlaska ze dne 23. unora 2006 o zpusobu vedeni samostatné

evidence investiCnich nastroju a evidence navazujici na samostatnou evidenci
investi¢nich nastroju MUNI
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Transformace CP na ZaknCP a naopak

CP na ZaknCP: § 529-534

ZaknCP na CP: § 536-543

— Dalsi prameny k tématu evidenci:
https://www.epravo.cz/top/clanky/evidence-investicnich-
nastroju-109486.html




Tokenizace, DLT technologie

— Francie, 2017 emise nekotovanych akcii a dluhovych cennych
papiru (nejsou-li kbétované) s vyuzitim technologie sdileného
registru prostrednictvim tzv. DEEP (dispositif d’enregistrement
électronique partage)

— Lichtenstejnsko, 2019: soukromopravni uprava tokenu, CP

— Svycarsko, 2020, tokenizace cennych papirt, SRN, 2021
,eWpG*, tokenizace dluhovych CP

— Nova uprava: prilezitost ke zruseni ,podoby“?

32 Definujte zapati - nazev prezentace / pracovisté




Investice do cennych papiru

— Obchodnik s cennymi papiry v ZPKT, MiFID
— Investicni nastroje (§ 3)

— Investi¢ni sluzby (§ 4)

— Investi¢nimi sluzbami jsou hlavni investi¢ni sluzby a Cinnosti (dale jen ,hlavni investicni sluzby®) a doplfikové
investicni sluzby poskytované podnikatelsky
— best execution

— Garanc¢ni fond OCP (§ 128)

— PO zapsana v OR, ktera zabezpecuje zarucCni systém, ze kterého se vyplaceji nahrady
zakaznikim obchodnika s cennymi papiry, ktery neni schopen plnit své dluhy vUici svym
zakaznikam

— Investicni dotaznik (ukazka)




Profil zakaznika a produktové skére (pfiklad CSOB)

Velmi opatrny profil: Tento investor uprednostriiuje nizké kolisani hodnoty investice pred
potencialnim vynosem. OCekava nizky vynos, ale s cilem alespon mirné prekonat vynosy z
béznych bankovnich vkladu (napf. spofici ucty, terminované vklady). Uvédomuje si, Ze
vynos jeho investic zpravidla nepfekonava rust spotrebitelskych cen (inflaci). Zaméfuje se na
investiCni prilezitosti se spisSe kratSim investiCnim horizontem, pfiblizné 3 roky.

Opatrny profil: Tento investor klade duraz na rovnovahu mezi potencialnim vynosem a
kolisavosti hodnoty investice. OCekava vynos prevysSujici vynosy z béznych bankovnich
vkladu s cilem mirné prekonat rast spotfebitelskych cen (inflaci). Zaméfuje se na investi¢ni
prilezitosti se strednim investiCnim horizontem, priblizne 4 roky.

Odvazny profil (...) 5 a vicelet (...)

Velmi odvazny profil: Hlavnim cilem tohoto investora je dosazeni vysokého potencialu
vynosu za cenu vysokeho kolisani hodnoty investice. Uveédomuje si, ze za velmi
nepriznivych okolnosti muze hodnota jeho investice byt i nékolik let nizSi nez jeji vychozi
hodnota. Zameruje se na investiCni prilezitosti s dlouhym investiCnim horizontem 6 a vice let.

(https://csob.cz/documents/10710/1772701/informace-o-csob-investicnim-poradenst\il i) 1
LAW




Investice do cennych papiru

— Priklad investice do akcii

— Investor v. trader

— Investicni ucet

— ZahraniCni akcie v samostatné evidenci

— Contract for difference

— https://www.youtube.com/watch?v=eWtUalmP1xs&t=219s
— https://www.xtb.com/cz/vzdelavani/co-je-to-obchodovani-cfd
— https://www.investopedia.com/articles/stocks/09/trade-a-cfd.asp




Frakcni akcie

— Fiduciarni pravo na zlomky akcii urcité spolecnosti

— OCP nakoupi celou akcii, pridéli hodnotu odpovidajici Casti
Klientovi a zbyvajici Cast si ponecha pro budouci obchody na
svem brokerskem uctu

— OCP je drzitelem prislusnych akcii, na jejichz zlomek ma
klient fiduciarni pravo.

— Obchodovani s Frakcnimi akciemi tedy neni zcela totozné s

nakupem vlastnického prava ke zlomku akcii




CP kolektivniho investovani — podilove listy

» Shromazdovani penéznich prostfedkl od verejnosti a spoleéné investovani shromazdénych
penéznich prostfedku na zakladé uréené investi¢ni strategie + dalSi sprava tohoto majetku

» PF nema pravni osobnosti, jeho majetek tak musi byt spravovan obhospodarovatelem
(zpravidla investi¢ni spoleCnosti ve formé akciové spolecnosti).

» Shromazdovani skrze prodej podilovych listll, v CR zak. 240/2013 Sb., o investiénich
spoleCnostech a investiCnich fondech, otevreny podilovy fond v. uzavreny podilovy fond

» Dle investicniho zamérniAkciove, fondy dluhopisové, fondy penézniho trhu, fondy smiSené a
fondy nemovitostni.

» Poddruhy podilovych listt (,tfidy), se kterymi jsou spojena stejna prava. Standardné vysoka
likvidita otevieného podilového fondu

» Nevyhoda: vstupni a vystupni poplatky, neprfimé poplatky: poplatek za obhospodarovani a
administraci, uplata za vykon funkce depozitare fondu, naklady na vedeni evidence MUNTI

investiénich nastroju, dang). LAW




CP kolektivniho investovani — investicni akcie

» Akciova spole€nost s proménnym zakladnim kapitalem - ,SICAV®

» Na rozdil od podilového fondu ma pravni osobnost

» MUzZe se obhospodarovat sam (tzv. samospravny SICAV), pokud investiCni
spolecnost - nesamospravny SICAV

SICAV emituje dva druhy akcii — zakladatelské a akcie investicni.
investicni akcie - obdoba podilovych listu

InvestiCni akcie obvykle bez hlasovaciho prava

v v VvV v

SICAV standardné tvofi uCetné a majetkové oddélena Casti sveho jméni — podfondy




Certifikaty

» Definice dluhopisu vylucCuje certifikaty:

» Dluhopis je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz je
spojeno pravo na splaceni urcité dluzné castky odpovidajici
jmenovité hodnoté jeho emitentem, a to najednou nebo
postupné k urcitému okamziku, a popripadeé i dalSi prava

plynouci ze zakona nebo z emisnich podminek dluhopisu




Exchange traded product (ETP)
» Exchange traded funds (ETF)

» “burzovnél/verejné obchodované fondy”

« S&P 500 (500 nejveétsich korporaci)

 NASDAQ (americké, prevazné technologické spolecnosti)

* DAX (40 nejvétsich némeckych spoleCnosti)

* Nikkei 225 (index japonskych akcii)

« MSCI World (pokryva vétSinu akciovych trhu v rozvinutém svéte)
* https://www.fio.cz/akcie-investice/etf/vypis-etf

» Exchange traded commodities (ETC)
» Exchande traded notes (ETN)
» Bitcoin nebo akcie? - Coinbase, Microstrategy, tezarska Marathon

Digital




American depositary receipt (ADR)

» Emitent banka USA, Inkorporace akcie (obvykle v poméru 1 ADR =
1 akcie), ocenéni v USD, clearing (nuthna ménova konverze)

» Akcie drzi banka, na trhu Ize obchodovat akcie zahranicCnich
korporaci bez kétace (nizsi naklady v listingu)

» Sponzorované ADR - emitent souhlasil s ADR, jsou spojena
hlasovaci prava Ci pravo na dividendu

» Vetsi rizika (insolvence emitenta podkladovych akcii i banky)

» Dvoji zdaneni dividend a zvysene naklady na menové konverze

(dividendy se vyplaci v USD) I\Lﬂf\\ll\\lll




Global depositary receipt (GDR)

» Obdoba ADR
» GDR jsou obchodovany na trzich s cennymi papiry ve dvou Ci vice
statech, nejCastéji na trzich s cennymi papiry v USA a v EU

» Moznost obchodovat asijské, jihoamericke a africké korporace




SPAC

» Special Purpose Acquisition Company

» .Blank Check Company*

» Emise akcie - kapital pro akvizici privatne vlastnené spolecnosti

» WOOD SPAC One, min. 250 200 K¢

» warranty, z nichz polovinu investori obdrzi soubézne s akciemi v
ramci IPO a na druhou polovinu vznikne investorum pravo po
dokonceni akvizice v pripade, ze budou stale vilastniky prislusného

poctu akcii k danému rozhodnemu dni.




Warrant u Wood SPAC One

» hitps://www.woodspac.cz/wp-
content/uploads/2022/02/Prospectus.pdf

» hitps://oam.cnb.cz/sipresextdad/SIPRESWEB.WEB PROSPECTU
S.PROSPECTUS SEARCH DO NEW?p vse=N

» Warrant: convertible into a fraction of Ordinary Shares in

accordance with the terms set out in the Prospectus
» https://www.woodspac.cz/wp-content/uploads/2022/02/KID-
czRN.pdf




Rizikovost x Likvidita x Vynos

,Obchodni systém®: a) (evropsky) regulovany trh, b) mnohostranny obchodni
systém (multilateral trading facility) a ¢) organizovany obchodni systém.

+ systematicka internalizace, + tvarce trhu

+ OTC (over the counter), bilateralni

MiFID Il — Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2014/65/EU (externi odkaz) o trzich
finan€nich nastroji a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU; do zakona €. 256/2004 Sb., o

podnikani na kapitalovém trhu, transponovano zakonem ¢. 204/2017 Sb.

MiFIR — Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 600/2014 (externi odkaz) o trzich financénich

nastroji a o zméné nafizeni (EU) ¢. 648/2012




— BCPP a Burza RM-S

— Regulovanym trhem je trh s investiCnimi nastroji organizovany organizatorem
regulovaného trhu s povolenim CMB, na kterém se obchoduje pravidelné a ktery ma
stanovena pravidla pro pfijimani investicnich nastroju k obchodovani na
regulovaném trhu, pravidla obchodovani na regulovaném trhu a pravidla
pristupu na regulovany trh, ktera jsou v souladu se ZPKT.

— ,Evropskym regulovanym trhem je regulovany trh uvedeny na seznamu regulovanych
trh ¢lenskeho statu Evropské unie.” Seznam RT v ramci Evropskeé unie je spravovan
evropskou verejnopravni autoritou, jiz je Evropsky organ pro cenné papiry a trh

MU T
(ESMA) AW




— Organizator RT muze pfijmout investi¢ni CP k obchodovani, jestlize byl uverejnén
prospekt téchto investiCnich cennych papird a od jeho uverejnéni uplynul alespon den.

— Organizator RT stanovi a dodrzuje transparentni pravidla pfistupu na regulovany trh,
ktera stanovi objektivni kritéria pro tento pfristup.

— Pravidla pristupu na RT upresnuji povinnosti u¢astnikt regulovaného trhu,
vyplyvajici z fizeni a struktury regulovaného trhu, pravidel obchodovani na
regulovaném trhu a pravidel pro zucétovani a vyporadani obchodu uzavienych na RT.

— Organizovat regulovany trh v Ceské republice mdze pouze organizator regulovaného

trhu. Pozadavky - § 38 ZPKT, organizaCni pozadavky, informacCni povinnosti.

— https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni—trh/vvkon—dohIedu/povolovaci-a-schvaIovaci-rizeni/povolﬁv]a_ii-%-

schvalovaci-rizeni-requlovane-trhy-evidence-a-vyporadani/index.html L AW




— Obchodovani na burze probiha prostrednictvim licencovanych obchodniku s cennymi
papiry, ktefi jsou zaroven Cleny burzy (15). Vyznamné banky a OCP

— Clensky princip

— Vyporadani obchodu uzavienych na Burze cennych papirt Praha (burzovnich
obchodu) zajistuje Centralni depozitar cennych papirl, dcefina spolecnost Burzy
cennych papiru Praha

— Elektronické obchodovani (XETRA), vyporadani T+2, (RM-S T+0)

— https://www.pse.cz/pruvodce-investora

— https://www.fio.cz/akcie-investice/obchodovani-akcie/akcie-cr/obchodovani-prazska-burza

— www.akcie.cz, www.kurzy.cz, www.patria.cz www.investicniweb.cz

- youtube LAW




— Prime market (blue chips)

— trzni kapitalizace emise 1 000 000 EUR
— Cast emise, ktera je rozptylena mezi verejnost (tzv. free-float), minimalné 25%
— doba existence emitenta minimalné 3 roky

— Standard market
— Mirnéjsi pravidla pro listing

— START Market

— 25 mil. KC < celkova hodnota < 2 mld. K&
— Zjednoduseny prospekt, Ceské ucetni standardy, nezavisla analyza
— Flexibilni moznost opakovaného upisu; obchodovani nekolikrat za rok

— Free market

— segment mnohostranného obchodniho systému (MOS), Multilateral Trading Facility (MTF), pro investicni nastroje, u nichz o
prijeti K obchodovani pozadal jejich emitent, tak i investiCni nastroje obchodované na jinych svétovych burzach, které jsou
prijaty k obchodovani bez souhlasu emitenta;

— akcie,dluhopisy,investiéni certifikaty, warranty, ETF (Exchange Traded Fund, vefejné obchodovany fond) MUNI

— nesponzorovaneé akcie |_ A W




— Mnohostranny obchodni systém, MTF (multilateral trading facility).

— Mnohostrannym obchodnim systémem je trh s investiCnimi nastroji provozovany
obchodnikem s cennymi papiry nebo organizatorem RT nebo obdobnou zahranicni
osobou, ktera ma povoleni organu dohledu jineho Clenského statu EU k poskytovani
investi¢nich sluzeb nebo organizovani evropskych regulovanych trhu, ktery ma
stanovena pravidla pro pfijimani investi¢nich nastroju k obchodovani v
mnohostranném obchodnim systému, pravidla obchodovani v mnohostranném

obchodnim systému a pravidla pristupu do mnohostranného obchodniho systemu
— V CR zatim 3 (BCPP Free Market, RM-S Volny trh ..),
https://www.rmsystem.cz/docs/predpisy/pravidla_prijeti MOS.pdf)




— Organizované obchodni systémy, OTF (organized trading facility), § 73d ZPKT
— VétsSi prostor pro uvazeni provozovatele OTF (recital 9 MiFIR, srov. § 73g ZPKT)

— Omezeny okruh nastroju (neni pro akcie a certifikaty zastupuijici akcie)

— Dluhopisy

— Strukturované finan¢ni produkty
— Emisni povolenky

— Derivaty

— Provozovat OTF muiZe jen osoba s pFislusnym povolenim CNB &i organu dohledu jiného &lenského
statu EU.

— Investiéni nastroj muze byt pfijat k obchodovani v organizovaném obchodnim systému bez souhlasu
emitenta. Emitent takového investicniho nastroje neni povinen plnit vic¢i tomuto organizovanému

obchodnimu systému informacni povinnosti.

— https://www.financierworldwide.com/organised-trading-facilities-how-they-differ-from-mtfs/#.W 5DxsSNxaQ: OTF operators are ﬁeigi:t[ted
a

to engage in matched principal trading in bonds, structured finance products, emission allowances and derivatives (unless thu
been declared subject to mandatory clearing under the European Market Infrastructure Regulation) whereas an MTF operatolr'cé\1Wt.




— Puvodni cil: pokud s nastroji obchodnik s cennymi papiry obchoduje ve znaéném rozsahu mimo burzu,
je povinen uverejnovat své kotace (zavaznou cenu, za kterou akcie nabizi nebo poptava)

— Pozdéji systematické internalizace rozSifeny na vSechny investicni nastroje, tedy i v€etné OTC trhu a
derivatu. OCP tak vytvari pseudo-obchodni platformy.

— § 17a ZPKT Systematickym internalizatorem je evropsky OCP, ktery organizovane, casto,
systematicky a ve vyznamném objemu obchoduje mimo obchodni systém na vlastni ucet pfi
provadéni pokynu zakaznikl tykajicich se investi¢nich nastroju, aniz by provozoval trh s investi¢nimi
nastroji. S| nesou transakCni a cenové rizika (jde o obchody na vlastni ucet na zakladé pokynu klienta)

— Sl na zadost Ci pfi pfekroCeni hrani€nich hodnot (Cl. 12 an Narizeni 565/2017)

— Transparentnost nejen ex-post (Cl. 20 odst. 1 MiFIR, ale u IS také ex-ante dle Cl. 14 1 a cl. 18 1)

— Provozovatel OTF nesmi provadet systematickou internalizaci investicniho nastroje, ktery je vl\hqjm")I

systému obchodovan. LAW




— Tvlrcem trhu je osoba, ktera trvale pusobi na finan€nich trzich jako osoba ochotna
obchodovat na vlastni u¢et formou nakupu a prodeje investicnich nastroju s vyuzitim
vlastniho majetku a za ji stanovené ceny.

— Tvurce trhu je ochotny vytvofit obousmérny trh, kupovat a prodavat, poskytuje tim
likviditu. Nakupuje za nizSi cenu s tim, ze vzapeti prodava za cenu vySsi. Nese riziko,
Profituje z rozdilu mezi cenou nakupni (bid) a prodejni (ask), tzv. spreadu.

— Tvurce trhu ochotny nakupovat i prodavat, zverejnuje ,kurzovni listek® (tzv. hloubku

trhu, objednavkovou knihu).




