zvykem nabyly cenné pa piry neb efekty (fes ¢ I
fets, Wertpapiere). :

Cenny papir stélesiiuje do jisté miry po-
hled4vku Pohleddvka byva tu ke svému pisemnini
dokladu tak vdzdna, ze¢ jeji plnéni je moznd jen
na cenny papir, po pfipadé je i vznik a ¢xi-
stence pohleddvky podmintna formou cen-
ného papiru: DluZnik nemusi, ba nesmi pl-
niti, le¢ kdyz se mu vydd cenny papir a vi-
fitel bez cenného papiru nemitZe pludni
y74dati Mohou tedy v ndsledcich toho cen-
népapirybytipodobnépfevdadény jako jind
vécné statky, jichz hodnota je zaloZena v urditych
vlastnostech hmotnych. Ovem nestdvaji se tim cenndé
papiry tplné samostatnymi hodnotami, nybrZ jsou nic-
méné odvisly od jisté pohleddvky, kterd vsak s nimi
tak srfistd, 7e bez nich nemitZe: byti  pravidlem
plnéna. Dluznik nemfize proti plaéni cenného pas
piru Giniti jiné ndmitky, le¢ jen kterd je patrna z ob-
sahu a formy samého cenného papiru, nebo kterou mitze
snad miti pfimo proti osob& fadné legitimovancho viast-
nika, ktery cenny papir k plnéni predklida (presentuje).
Pro tyto své vlastnosti staly se cenné papiry znameni-
tymi ndstroji. ke sprostiedkovini vSelikého dvéru jak
soukromého takl i vefejného a nejditleZitéjsim Cnitelem
pii podnikdni a vSelikém téZeni.

2. Rozt¥idéni cennych papirii.

Nejstar§im cennym papirem je sménka, - jejiz
ptivod sahd aZ do stredoveku (do 12, a 13. stoleti). -
Sménka pfivodné byla urtena ke sprostiedkovini platit
z jednoho mista do druhého, pozdé&ji vSak bylo ji po-
uzito vibec k uvéfovani obchodnimu. Pisny zpiisob,
kterym se pohledidvka sménecni vzdy vymdhala, zarudil
sménce zdhy v obchodé vSeobecnou oblibu, k jejimuZ
roz§ifeni pak zvlasté prispéla ta okolnost, Ze zdvazck
sméneénizaklddasevpouhémformalné beuz-
vadném znéni papiru a ve skutetném pod-
pisu dluZnikové, a Ze netfeba se ohliZeti
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nikterak na jakykoli jiny prdvni dfvod,

z kterého pohledavka vznikla.

Za sménku dostane kupujici zbo¥i na uvér, kdezto
proddvajicimu opét sménka piimo zastupuje hotové pla-
ceni. Spolehlivou sménku moZno totiy vzdy prodati:
najdou se vidy jednotlivei a zvla$té bankoviti listavy,
které rady takovouto dobrou obchodni sménku koupi,
kdyZ si odrazili napied mirny trok (diskont) za
dobu ode dne koupé aZ do dne splatnosti sménky. Toto
kupovidni smének zove se diskontovainim (neb es-
komptovdnim) a byvi jednim z hlavnich zdrojii vy-
délku pro bankovni dstavy (vydélek jim plyne z droku
¢ eskomptu sménecného), :

Vedle sménky ujaly sc jeitd podobné iivérni ob-
chodni papiry, jako: kupeck4 poukdzka, na niz
stejnc zavazuje pouhy podpis dluznikiv, aniz tfeba uvi-
déti pravni divod, z kterého vznilkla [€l. 300 a 301
obch. zik.] (arci o kupecké poukdzce neplati . prisné
predpisy sméneiného priva); chelk, kterym zprostied-
kuje se placeni ze vkladu, jejz nékdo si slozil u bankére;
warrant, kterym si zjedudvd piijéku ten, kdo ulo#il
zboZi jakékoli do vetejného skladisté; zdvéredni list
bursovnina doddn{ zboZi koupeného podle bursovnich
zvyklosti (usanci) k urtité Ihaté atp.

Sménka zdrovefi s ostatnimi ji podébnymi obch o d-
nimi cennymi papiry stala se vzorem pro jiné
velmi riizné a ¢etné dvérnipa piry (¢dstec¢né dlu-
hopisy ncho diléi tpisy), jakkoZ i pro papiry ddvajici
licastenstvi v jakémkoli” podnikanf (akcice). Sménka
sama v sobC nese svou cenu; v jejim pismé samém je
zaloZena jeji hodnota bez ohledn na to, zdali a jaké
pravai jedndni ji bylo podkladem. Dluznik, ktery se
sménkou zavizal (podepsav ji Fddné), je povinen ji bez-
vyjimedne zaplatiti. Tim stala se sménka vlastn¢ véci
majetkovou a kdo ji nabude ve vlastnictvi, stava
se veritelem v takovém rozsahu a s toémi pravy,
kterd plynou ze slovného a patrného zndni
a obsahu papiru, a dluznik proti nému nemd a
nemtize miti jinych ndmitek, nezli které plynou bud
z¢ slov samého papiru, nebo které ma primo proti
osob¢ posleduiho vlastnika bez ohledu na to, jaky byl
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dlusnikiy pomér k prvotnimu vériteli (CL 81, 82, sme,
7). Tak nabyti sménky podobd se nabyti !ill\'t‘h()l’s’x()]ml
vécného predmétu majctlmvcho,va‘ztrata jeji (zvliaste
je-li opatrena rubopisem nevyplnénym) rovina se pravi-
delné ztraté voci movité. Nepoctivy ndlezee, nebo kdo
ji odcizil, sice nenabyvd sdm vlastnictv{, ale Ig:l;?}iy _!cslm
bezelstny ndstupce je jiz pravym vlastnikem papiru 1po-
hleddvky. Prdvo s papirem je tak nerozluénd spojeno, jo
v papir jaksi vtéleno, ze vE&fitel ode dluzunika
plnéni zddati nemfiZe bez papiru, a dluznik
nesmi plniti, le¢ zavydany papir. Z ¢ priciny,
kdyZ papir se zmafi, nelze privo vykonati, a dluznik
byl by osvobozen od plnéni proti vsi spravedluosti.
V tomto pripadu vdak za jistych okolnosti miiZe si
véfitel opétné zjednati své ztracené privo zvld$tnim fi-
zenim soudnim, t. zv. amortisaci cenného pa-
papiru,

To, co v predeslém bylo povidéno o sménce, plati
po piipad& s nékterymi obménami o vicch cennych pa-
pirech. K ostatnim cennym papirtim sice tieba pravuiho
dfivodu k jich vzniku (mimo kupeckou poukdzkua a kit
pecky zdvazny list & dluhopis), bez Iterého byl by
papir neplatny, ale prdvo vykonatilze pouze na
cenny papir, dluznik nesmi totiz pluiti let
zapresentovany (pfedloZeny) papir (nechee-li
se totiz vydati v nebezpeli, Ze by pii predlozeni cen-
‘ného papiru musil plniti znova).

Pravni dfivod, z kterého cenny papir vzuikl, byva
pravidlem v cenném papiru samém uddn. Nejcastéji byvi
cennému papiru podkladem jedndni dverni. Velikdé pod-
niky nebo vefejnd hospodafstvi potfebuji uvitenyceh ka-
pitald a zjednavaji si je vypfijckami. Vypiijcky takové
byvaji pravidelné tak obrovské, Ze by se tézko daly
od nékolika milo jednotlivelt sehnati, Z té piitiny roz-
déli se cely dluh na samé mensi Casti v zaokrouhlenych
obnosech (po 100, 1000, 5000, 10.000 K atd.), a na
~ jednotlivé tyto Cdstecné dluhy vydaji se cenné papiry
zvané Fastetnymi dluhopisy (dil1&¢imi apisy) (Theil-
schuldverschreibungen, partielle Obliga-
tionen; obligations particlles). Tyto Cdstecnd
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dluhopisy mivaji riizné niazvy dle dluznikit nebo dle
zptlisobu, jakym tvér od vE&riteli byl poskytuut, a potom
hlavnl také ‘dle toho, jakou zdruku si véfitelé vyzadali
ode dluZnika. Rozeznivime na zdkladé toho &dsteiné
dluhopisy: stdtni, zemské, obecni, vefejnych
fondit (dluznikem je stdt, zemg, obec, vefejny fond
a zdrukou véfiteli jsou diichody tdchto hospodarstvi) ;
zistavni listy, hypotekdrni obligace (dluz-
nikem jich jsou banky plijcujici na zdstavy nemovité —
na rolické pozemky a domy, — zdrukou v&fiteltum jsou
nemovité zistavy — hypoteky); zakladn i, melio-
rafni, komundlni a ZYelezniéni dluhopisy
bankovni (dluznikem jsou banky, které si timto zpii-
sobem bud zjedndvaji zdkladni kapitdl, nebo plijéuji na
zlepSeni pozemkit — meliorace, poskytuji tivér obcim
a jinym vefejnym hospoddistvim — komundm, zjedndvaji
penize ke stavbé Zeleznic; podobné dluhopisy vsecky
vydava na pr. zemskd banka kr. Ceského); prioritni
obligace (dluZnikem je akciova spoletnost, zirokovini
a splaceni téchto dluhopisit je viak zaruteno pred vse-
likym ditchodem poskytovanym akciim, — proto zovou
se prioritnimi, -— a zdroveii byvd toto predni priavo
knihovné vtéleno na nemovitostech patifcich akciové
spoletnosti); v diivejsich dobdch také jednotliveiim bo-
hatSim povolovdno u nas vyddvati Castetné dluhopisy
(tak  vznikly loterni pijcky Salmovy, Keglevichovy,
Waldsteinovy, Pdlffyho, hrabéte St. Genois atd.), co-
vSak nyni se jiz nestiva.

Cistecnd  dluhopisy staly sc¢ nejoblibenéj$imi cen-
nymi papiry, a poznd se nejiépe jich rozsireni z obrov-
skych diichodii, které prostiednictyim jejich poslkytuji
staty, jind vefejna hospoddfstvi a spoletnosti akciové
svym vetiteliim ; Rakousko-uherskd monarchie platirocné
kolem 000 milionit K trokit na své stdtni dluhopisy,
Francie na 900 miliontt frankit rocnich troki, Velka
Britanic bezmadla 18 mil. liber sterlinkfi, Némecko a
némeckd¢ stity silnd pres 550 mil. 3. m. do roka, Italie
pies 400 mil. frs., Rusko pies 350 mil. rublit roénich
trokit. Dluhopisy Zeleznin{ (prioritni), zdstavni listy,
pitjcky zemské a obeeni dohromady v nékterych stditech

”,

dostupuji t¢mét té sumy jako tdstetnd dluhopisy stdtni.



Vedle dsteénych dluhopistt akcie jsou 17()?'53(1&* jeste
nejdiileZitéj§imi cennymi papiry, hlavud VZ(?}lllCll zipa-
doevropskych, kde stdt dosud p(ﬁ)pcchavu sprdvu Ycll«:yc]3
dopravnich spoletnosti soukromému podnikani, !.glt:{nv
‘drahy v Anglii vyhradné, a ve Francil z valu¢ vitsiny
jsou podniky akciovymi, naproti tomu ve stmqmv a vy-
chodni Evropé tdstetné postoupily jiz a Cdstelnd jeste
postoupi akciové spoletnosti ZelezniCul sve viastnictvi
statu, a misto Zzelezninich akcif zastupuji tu pak tdstecnc
~dluhopisy stdtni, ve které akcie byly proménény. Tak
jiz po vétdiné postatnény byly drdhy v N&mecku, v Ra-
kousko-Uhersku, v Italii a Rusku. Ale akciovym spo-
le¢nostem prece zbyvd kromé toho dosud veliky obor
ostatniho dopravnictvi jako paroplavby, mistni drihy,
témét vedkeré vétsi bankovni zdvody a pofistovny, jakoZ
i obrovské zdvody priimyslové a dolovani.

Akcie neposkytuji dohromady ani z daleka tak ve-
likych dfichodft jako &dstetné dluhopisy, ale obchod
s nimi je prece velmi dfileZity, a obraty v nich moZna
byvaji na trhu vétsi nezli obraty Cdstecnych dlubopisit.
Akcie totiz neposkytuji diichod ustialeny, nybrz alkcio-
naftim dostane se mna rozdéleni pouze Cisty vytezek,
ktery arci se ustavitn® rok od roku méni a mnohdy
velmi znalnému kolisdni podroben jest podle toho,jalk
se poduniku akciovému dari. Z té priciny je cena akeii
znacéné proménlivd, nepomérné vice nezli tomu u Castec-
nych dluhopisit. Cena ¢casteénych dluhopisii, pondvadz
jich drok zfistdva trvale stejnym, Fidi se pouze die ob-
vyklé trokové miry, kdeZto cena akcie neni toliko od-
visla od dividendy, kterou pravé dostal akciondi jako
podil zisku pfipadajictho na akcii, nybrz mnohem vice
jesté ‘od toho, jaky se dd vytézek olekdvati do budouc-
nosti, a kromé toho také od rfiznych jinych spekulaci,
které se pfi obchodech s akciemi vyskytuji. Akcic ta-
kovymto zpéisobem hodi se velmi dob¥e t&¢m, kte#{ nd-
ruzivé miluji hru a ktefi spekulacemi mini nabyti
velikych ziskél. Proto také akcie jmenuji se papiry
spekulatnimi, kdeZto stetné dluhopisy po vet$ind
jsou papiry tspornymi, v kterych si jednotlivei
nejpohodinéji uklddaji své nabyté diichody,
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Ostatni papiry cenné jako sménky, kupecké pou-
kdzky, cheky a j. nehodi se oviem ani k pojistovini
pravidelnych diichodit, ani ke spekulacim; za to je jich
nezbytn€ potrebi jako vytednych prostiedk obchodniho
uvéru, a obchodni i mezinirodni smény, v kterézto
funkci velmi Casto zastupuji placeni hotovymi penézi,
o Cem bude promluveno aZ v ndasledujicich  odstavcich,
K témto obchodnim cennym papirfim mzeme také ra-
diti papiry, které vznikly z obchodit bankovnich, jako
na pr.pokladniéni poukdzky (Cassascheine);
témite potvrzuje se, Ze do banky vloZen byl urdity

vklad, ktery sc trokuje a ktery banka — pravideiné .
po vypovédni Ihiit¢ — vlastniku cenného papiru (po-

kladnicni poukdzky) vyplati i s tiroky.

Podle vylozenych zdsad moZno tedy cenné papiry
deliti: 1. na CTastetné dluhopisy, 2. na podilné npisy
jistého podniku ¢ akcie, 3. na papiry obchodni, pa-
piry sprostfedkujici smény a ivér obchod-
‘ni. VSemi témito druhy cennych papirti v nasledujicim
zabyvati se budeme pfedeviim, pokud jsou predmétem
trhu, pokud se jimi jakékoli obchody provozuji, at si
jiZz na burse, nebo v bankdch neb kdekoli jinde, a zvld%tni
pozornost vénovdna bude predeviim papiriim rakousko-
uherskym, .

3. Cisteiné dluhopisy.

Dluznik, ktery si vypiijéil na Cdsteené dluhopisy,
pravidelnd splici vypiijéeny kapitdl v dlouhé Fads let,
nebo, je-li dluznikem stidt, nezavazuje se Casto vitbee
splatiti vypiijcku v uréité Ihiité, Cdsteén ¥y dluhopis
sestrany vititelovy (viastnikovy) je tedy vabec
nevypovédny, takZe viastnik dluhopisu miiZe dostati
zaplacenou sumu ode dluznika bud jen tenkrdte, kdyz
postupem Casu prijde Fada na jeho  dpis ‘dle urditého
umotovaciho planu, na zdklad& kterého se dluhopisy
postupné splaceji, ancbo kdyz dluZnik sim ze své viile
se odhodld celou piijéku nebo jeji ¢dst splatiti. Arci musi
dluznik po vsechnu dobu Fadué svym véfitelim ddvati
smluveny drok, sice by jinak byl nucen plijcku celou
zapraviti. Nékdy je trok, ktery véfitelé ze svych dluho-



