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1. UVOD

Transpozice smérnice 2009/44/ES, kterou se méni a dopliuje
smérnice 2002/47/ES Evropského parlamentu a Rady ze dne 6. ¢ervna 2002
o dohodach o financnim zajisténi prinese nezanedbatelny dopad do oblasti
domaciho financniho trhu. Zamérem Ministerstva financi je transponovat tuto
smérnici G¢eln&, tj. vyhovét jejich pozadavkim s ohledem na potieby &eského
kapitalového trhu, a transparentné, tj. zapojit do konzulta¢niho procesu Sirokou
odbornou verejnost.

Z tohoto ddvodu Ministerstvo financi vydalo v prosinci 2009 k vefejné
konzultaci v poradi jiz druhy konzultacni materidl s ndzvem , Nova Gprava
financniho zajisténi® ve  strukture navrhu legislativniho  fesSeni
v paragrafovaném znéni. Konzultacni material byl rozdélen do dvou casti. Prvni
obsahovala navrhované znéni zakona vé&etn& odUvodnéni k jednotlivym
ustanovenim a ve druhé byl uveden zmé&novy zdkon véetné oddvodnéni, ktery
meéni relevantni predpisy v souvislosti s novym zakonem o finanénim zajisténi.

Cilem tohoto konzultacniho materialu bylo ziskat vyjadreni
a komentare vychazejici z praktické aplikace institutu financniho zajisténi nejen
od poskytovatell a ptijemcl finanéniho kolaterdlu, ale také od Géastnikd trhu,
profesnich organizaci a odborné vefejnosti vibec k pfedlozenému ndvrhu
legislativniho vyjadreni. Cetna vyjadreni zaslana v ramci prvni konzultace byla do
navrhu zakona promitnuta.

2. UCASTNICI VEREINE KONZULTACE

Druhy konzultac¢ni materidl k nové pravni Upravé financniho zajisténi byl
uvefejnén na internetovych strankach Ministerstva financi dne 9.12.2009. Lhita
pro zaslani vyjadreni byla stanovena do 13.1.2010. Publikace konzultacniho
materidlu byla dale elektronickou zpravou oznamena 17 advokatnim kancelarim,
jez se problematikou financniho zajisténi zabyvaji, a 6 profesnim asociacim
plUsobicim v oblasti finanéniho trhu.

Ministerstvo obdrzelo vyjadreni od celkem dvou advokatnich kancelari a dale

Ceské bankovni asociace a Asociace pro kapitalovy trh CR, které prezentovaly
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nazor svych clenu.

3. OBECNE K ZASLANYM VYJADRENIM

Navrh na vyclenéni Upravy finan¢niho zajisténi do samostatného zakona byl
znovu podporen a soucCasné byla podporena materidlni kontinuita se stavajici
pravni Upravou. VétSina zaslanych odpovédi navrhovala, vzhledem k tomu, Ze
zajisténi, a to i na pripady smérnici nepredvidané. Vyjadreni plédovala za
minimalni vyuziti omezujicich diskreci, které ¢lenské staty mohou uplatnit.



4. KONKRETNI PODNETY

Zakladni ustanoveni

Respondenti se v zasadé shodli na tom, Ze pro lepsi orientaci a zachovani
kontinuity s predchozi pravni Upravou by bylo prinosné uvést vycet pravni
povahy finanéniho zajisténi, tedy zplsobd, jimiz Ize finanéni zajisténi sjednat
s vyslovnym uvedenim, Ze dochazi k prevodu vlastnického prava.

Z hlediska G¢elu finan&niho zajisténi bylo upozornéno, Ze ,event of default™!
neni jen nesplnéni zavazku, ale jde i o objektivni skutecnosti, o nichz je ve
smlouvé dohodnuto, Ze jsou diivodem realizace finanéniho kolateralu.

Predmét a subjekt financniho zajisténi

Financni kolateral

Ve vyjadrenim obecné panovala shoda ohledné nutnosti zlepsit vymezeni
financniho kolaterdlu, zejména co do prav souvisejicich s cennymi papiry
poskytnutymi jako financ¢ni kolaterdl a pohledavek na vyplatu penéznich
prostfedkl. Podle smérnice se za penize jako finanéni kolateral nepovazuji pouze
pohledavky na vyplatu penéznich prostfedkl z Gétd, ale také jakékoliv podobné
pohledavky na vyplatu penéznich prostfedkl, napf. z vkladli na pené&znim trhu
(,'cash’ means money credited to an account in any currency, or similar claims
for the repayment of money, such as money market deposits;"). Nezahrnuti
téchto pohleddvek by tak v rozporu zuZilo okruh zpusobilého finanéniho
kolaterdlu, coz by mohlo mit vazné dopady pro praxi (zejm. pro drivéjsi ujednani
o financnim zajisténi).

Ohledné uavérovych pohledavek poskytovanych jako kolateral dominoval
nesouhlas s tim, aby byly vylouceny uUvérové pohledavky za spotrebiteli a mikro
a malymi podniky. Pokud vibec, potom diskrece by dle vétSinového presvédéeni
respondentd méla byt aplikovand pouze na kolateralizaci nebankovnich
spotfebitelskych  pohleddvek, coz zabrdni neZaddoucimu S&ifeni adajl
o spotrebitelich mimo bankovni sektor.

Zajisténé pravo na plnéni

Opakujicim se bodem bylo, aby se zajistované pohledavky tykaly obchodl
bézné uzaviranych na financ¢nim trhu, nikoli pouze na finan¢nim trhu uzavrenych.
V této souvislosti bylo navrzeno, aby povaha zajistovanych pohledavek byla
vymezena maximalné Siroce ovSem ve vztahu k finanénimu trhu.

1 terminus technicus uZivany Ramcovou smlouvou Mezindrodni asociace pro swapy a derivaty (Master Agreement of the
ISDA)



Osoby zpdsobilé sjednat financni zajisténi

Mezi respondenty panuje shoda na co nejvolnéjsim pristupu k finanénimu
zajisténi a tedy zachovani soudasného stavu, podle kterého miZe byt
poskytovatelem nebo prijemcem financniho kolaterdlu jakakoli pravnicka osoba,
pokud je druhou stranou néktera z kvalifikovanych osob. Nesouhlas byl vyjadren
s omezenim na podnikajici pravnické osoby.

V této souvislosti zaznivala doporuceni rozéitit osobni plsobnost finanéniho
zajisténi i na fyzické osoby podnikatele, pficemz by pro fyzické osoby mohl platit
tzv. opt-in princip (podminka, Ze bude vyslovné sjednano, ze jde o financni
zajisténi). 0dlvodnéni moznosti vyuziti finanéniho zajisténi i fyzickymi osobami
spocCivalo predevSim v poskytnuti pravni moznosti tohoto kvalifikovaného
zajisténi pro nejéastéji pouzivany typ obchodl, které tyto osoby na finanénich
trzich provadéji a u kterych je jeho vyuziti praktické z pohledu obou stran, a to
jsou tzv. marginové obchody, tj. obchody provadéné s poskytnutim Gvéru nebo
pUjéky zakaznikovi za Ulelem umoZnéni obchodu s investiénim nastrojem, na
némz se poskytovatel Uv&ru nebo pljéky podili. Zavedeni moznosti sjednat
financni zajisténi pro fyzické osoby by mohlo za nasledek rozSireni okruhu osob
s pristupem k obchodovani na financnich trzich, a tim i obecné zvyseni likvidity a
celkového objemu obchodi na téchto trzich. Z pohledu véfitelG by pak mohla byt
posilena efektivita nakladl a vzhledem k vy$&i mife zajisténi i stabilita celého
finan¢niho systému.
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Zajistovani

Nesouhlas byl vyjadfen s tim, aby zakon predepisoval zakladni nalezitosti
smlouvy, jiz se sjednava financni zajisténi (tj. co je finan¢nim kolaterdlem a pro
jakou pohledavku je finan¢ni zajisténi poskytovano ). S tim, zZe praxe je takova,
Zze si strany sjednavaji pouze to, jaké majetkové hodnoty jsou financnim
kolaterdlem a v pfipadé, Ze vznikne narok na poskytnuti financniho kolateralu,
poskytovatel poskytne konkrétni financni kolateral, ktery odpovida ujednani mezi
stranami.

Respondentni upozornili, Ze popsané zplsoby vzniku finanéniho zajist&ni
neni mozné vztdhnout na zaknihované cenné papiry a pozadovali, aby text
zakona pouzil vyraz ,poskytnout" financni zajisténi v souladu se smérnici. V této
souvislosti bylo pfipomenuto, Zze vyraz ,drzet" (financni kolaterdl) je zuZzujici
oproti smérnici, ktera pozaduje kontrolu nad finan¢nim kolaterdlem a drzba je
jen jednim ze zplsobd, jak mdZe prijemce finanéni kolaterdl kontrolovat.
Pisemné dokladat by se mélo v souladu se smérnici pouze poskytnuti, nikoli i
sjednani finan¢niho zajisténi.

Prava a povinnosti v souvislosti s nakladanim
s financnim kolateralem

V obecné roviné podnéty smérovaly k tomu, aby se danad ustanoveni
vztahovala pouze na financni zajisténi ve formé zastavniho prava.



Odpovédi dale ve vazbé na text konzultacniho materidlu upozorriovaly, Ze
v pripadé poolingu (souboru majetkovych hodnot bez nezbytné vzajemné
individualni provazanosti, ktery se mize v prib&hu ¢asu ménit) je tfeba vyresit
vraceni, resp. nahrazeni finanéniho kolaterdlu, aby nedo$lo k situaci, kdy kvili
neexistenci propojeni mezi konkrétni pohleddavkou s konkrétnim finanénim
kolaterdlem by bylo nutno pfi splatnosti kterékoli z pohledavek zajistovanych
v ramci poolingu vracet ¢i nahrazovat veskery uzivany financ¢ni kolateral v poolu.

Dal$i podnét sméroval k dislednému rozligeni pojmt ,vraceni* a ,nahrazeni®
financniho kolaterdlu, kdy prvni se tyka prava poskytovatele nahradit finan¢ni
kolateral jinym a druhy povinnosti prijemce finan¢ni kolateral poskytovateli
vratit.

ZdUraznéna byla nutnost postavit na jisto, Ze vraceny & nahrazeny finanéni
kolateral se povazuje za vznikly ke stejnému okamziku, jako vznikl (byl
poskytnut) plvodni finanéni kolateral.

Vykon prava na uspokojeni z financniho kolateralu

Co se tyce podminek vykonu prava na uspokojeni z finan¢niho kolateralu
respondenti povazovali navazani aktivace tohoto prava na skutecnost
srovnatelnou se splatnym, ale neuspokojenym zajiSténym pravem za prilis
restriktivni, nekonvenujici zdméru evropského normotvirce. Dle jejich soudu by
podminkou vykonu prava na uspokojeni mélo byt napf. snizeni ratingu
poskytovatele ¢i jeho Upadek véetné objektivnich skutecnosti, jako jsou napfriklad
zmény v danovych predpisech.

Spolecna, prechodna a zavérecna ustanoveni

Nesouhlas byl vyjadren s Uvahou presunout Upravu zavérecného vyrovnani
(close-out netting) do zadkona o finanénim zajisténi. Ddvodem je mnohem $irsi
vyuziti institutu zavérecného vyrovnani nez jen pro oblast financniho zajisténi.
Argumenty respondentl sméfovaly predevsim k faktu, Ze zavé&reéné vyrovnani
hraje vyznamnou roli pfi snizovani systémového rizika na finan¢nim trhu. Tim, ze
snizuje Uvérové riziko plynouci z nesplnéni zavazku protistranou, pomaha chranit
Ucastniky trhu pred dominovym efektem zplsobenym padem finanéni instituce.

Pokud se jedna o aplikaci ustanoveni insolven¢niho zdkona tykajicich se
neplatnosti a neudinnosti pravnich Ukond, respondenti shodn& uvadé&ji, ze
financéni zajisténi jako takové spliuje podminky zvyhodnujiciho pravniho Ukonu,
nebot jeho primarnim Gcelem je zvyhodnit konkrétniho zajisténého véfitele pred
ostatnimi vériteli. Navrhuji text zakona doplnit tak, aby nemohlo dojit k aplikaci
§ 235 insolvencniho zakona ex lege.

Stran vylougeni U&inkd zdkonl a zdsahl soudu nebo spravniho organu
v pripadé, ze financni zajisténi bylo sjednano nebo vzniklo po zahajeni fizeni,
vykonu rozhodnuti nebo vydani rozhodnuti orgdnem verejné moci, doporucuji
respondenti nepresahovat pozadavek smérnice a vztdhnout toto ustanoveni
pouze na pripady, kdy financni zajisténi vzniklo sice po zahajeni Fizeni, vykonu
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rozhodnuti nebo vydani rozhodnuti organem verejné moci, avsak v témze dni,
kdy k zahdjeni fizeni, vykonu rozhodnuti ¢i vydani rozhodnuti organem verejné
moci doslo.

5. ZAVER
Ministerstvo financi dékuje uU&astnikim vefejné konzultace za zaslané

podnéty, které povazujeme v mnohém za inspirativni. Nasi ambici je ziskané
nazory kriticky vyhodnotit a poté zohlednit v navrhu zakona.



