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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 uceln&, tj. vyhovét jejim poZadavkim s ohledem na potfeby &eského
kapitalového trhu, a transparentné, tj. zapojit do konzulta¢niho procesu Sirokou
odbornou verejnost.

Z tohoto divodu Ministerstvo financi vydalo v zafi 2009 k vefejné konzultaci
materidl ,Nova aprava financniho zajisténiv, ktery otevrel diskusi
k problematice dotykajici se Siroké verejnosti. Cilem tohoto konzultac¢niho
materialu bylo ziskat nazory a komentare nejen od poskytovatell a pFijemcd
finanéniho zajisté&ni, ale i od Ulastnikl trhu, profesnich organizaci a odborné
vefejnosti vibec k pfedloZzenému navrhu legislativniho vyjadieni. Vitdna byla
nejen vécna vyjadreni k variantnim navrhlim, ale i naméty k otazkam
materidlni ¢i procesni povahy, uUplnosti vychodisek, faktickych a pravnich
omezeni, pouzité terminologii a jeji srozumitelnosti. Ministerstvo povazuje
konzultaéni materidl za dlleZity prvek pro pfipravu Ulastnikl finanéni trhu na
zmény v pravnim rezimu, které promitnuti, respektive znovu promitnuti,
predmétnych komunitdrnich pfedpisd mize ptinést.

Cilem tohoto dokumentu neni prezentovat vysledné feSeni dané
problematiky, ale toliko shrnout vyjadieni Gcastnikli vefejné konzultace,
které Ministerstvo financi na zakladé publikace konzultac¢niho materialu obdrzelo.

2. UCASTNICI VEREINE KONZULTACE

Konzulta¢ni material k nové pravni Upravé financniho zajisténi byl uverejnén
na internetovych strankach Ministerstva financi dne 10.9.2009. Lh{ta pro zaslani
vyjadreni byla stanovena do 9.10.2009. Publikace konzultaéniho materialu byla
dale elektronickou zpravou ozndmena 17 advokatnim kancelarim, jez se proble-
matikou finanéniho zajisténi zabyvaji, a 6 profesnim asociacim pdsobicim
v oblasti finan¢niho trhu.

. Ministerstvo obdrzelo vyjadfeni celkem od 3 advokatnich kancelafi a dale od
Ceske bankovni asociace, Asociace pro kapitalovy trh CR, Asociace pro devizovy
trh a Ceské asociace pojitoven, které prezentovaly nazor svych ¢lend.

3. OBECNE K ZASLANYM VYJADRENIM

Zamér vyclenit pravni Upravu financniho zajisténi do samostatného zakona
byl vyrazné podporen.

VétsSina zaslanych odpovédi navrhovala, vzhledem k tomu, Ze smérnice je
i na pripady smérnici nepredvidané. Vyjadreni plédovala za minimalni vyuziti
omezujicich diskreci, které Clenské 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 pfinosné zachovat vycet pravni
. v ae VWV, V s o o] .e .V . v s “e VWV, V Ve .
povahy financniho zajisténi, tedy zpusobu, jimiz Ize financni zajisténi sjednat.

Cely rezim finan¢niho zajisténi by mél byt upraven tak, aby byl podchycen
téZ systém drzby (zejména) zahrani¢nich cennych papirl, ve kterém majitel uctu
cennych papirl, na kterém jsou tyto papiry evidovany, neni jejich ,skuteénym a
kone¢nym vlastnikem". Jednim z reSeni, které bylo navrhovano je navazat
strukturu zajisténi formou prevodu prava na teoretickou konstrukci tzv. securities
entitlements.

Predmeét a subjekt financniho zajisténi
Financni kolateral

Ve vyjadfenim obecné panovala shoda ohledné co nejSirsi a v ramci
smérnice mozné definici financ¢niho kolateralu, a tedy vyuziti varianty II.
(vypusténi ustanoveni, ktera omezuji majetkové hodnoty, které mohou byt
finanénim kolateralem).

Ohledné pohledavek z uvéru poskytovanych jako kolaterdal dominoval
nesouhlas s tim, aby dluznik takovéto pohledavky z Gvéru musel dat predem
explicitn& sv{j souhlas ke kolateralizaci svého dluhu. Za nedostatek byl vnimam
chybé&jici zavazek vzdat se prédva na zapocteni nejen vUic&i véfiteli, ale i vQci
osobam, kterym byla tato pohledavka postoupena. Zakon by mél smérovat
k vylouceni aplikace § 574 odst. 2 obCanského zakoniku o nemoznosti vzdani se
prav v budoucnu, stejné jako by mélo byt umoznéno vzdat se pro futuro prav
vU¢i osobdm, které jsou v dob& vzdani se prava jesté nezndmé.

Vyjadreni také vétsinové poZadovala, aby moznost poskytnout jako kolateral
finan¢ni nastroje, které poskytovatel nabude az v budoucnu, byla rozsifena i na
jiné majetkové hodnoty (typicky pohledavky), které budou poskytovatelem
nabyty az v budoucnu. S tim souvisi i navrh na zavedeni moznosti poskytnout
finanéni kolaterdl ve formé& zastavniho prava k cennym papirm na G&tu jako
celku.

Zajisténé pravo na plnéni
Z odpovédi zfetelné vyplynul pozadavek, aby kromé zajistované pohledavky
bylo zajisténo i jeji prislusenstvi. V této souvislosti néktera vyjadreni obsahovala

doporuceni rozsifit predmeét financniho zajisténi také o derivaty.

Opakujicim se bodem bylo, aby se zajistované pohledavky tykaly obchodl
béZné uzaviranych na finan¢nim trhu, nikoli pouze na finan¢nim trhu uzavrenych.



V tomto smyslu bylo navrhovédna extenze okruhu zajistovanych pohledavek
ovéem s vylouéenim pohledavek z Gvér( pfimo nesouvisejicich z obchodovanim
na finanénim trhu, jako napf. pohledavek z provoznich Gvérl poskytovanych
obchodnim spole¢nostem.

Za ddlezitou byla oznaena moZnost zajisté&ni formou poolingu, tedy
zajisténi souboru pohleddavek prijemce financniho zajisténi za jeho
poskytovatelem pomoci souboru majetkovych hodnot, jehoz slozeni a vyse se
mize v prdb&hu ¢asu ménit, napf. v zavislosti na vysi zajistovaného souboru
pohleddvek. V navaznosti na to byl mél byt text upraven tak, aby umozroval
poskytnout zajisténi tfeti osobou, nikoli pouze dluznikem zajistované pohledavky.

Osoby zplsobilé sjednat financ¢ni zajisténi

Mezi respondenty panovala shoda na co nejliberalnéjSim pfistupu
k finanénimu zajisté&ni a tedy zachovani sou¢asného stavu, podle kterého mize
byt poskytovatelem nebo prijemcem jakakoli pravnickd osoba zalozenad za
ucelem podnikani, pokud je druhou stranou néktera z kvalifikovanych osob.

V této souvislosti se objevilo i doporudeni rozsitit osobni plsobnost
financniho zajisténi i na pravnické osoby podnikatele a fyzické osoby podnikatele.

Zajistovani

Respondenti, ktefi se k otazce zajisStovani vyjadrili, odmitli tzv. opt-in
klauzuli (tedy podminku vzniku financ¢niho =zajiSténi pouze za situace, je-li
poskytovateli znamo, ze sjednava financni zajisténi). Zejména bylo namitano, ze
princip opt-in je zpUsobily v praxi vytvaret smérnici zakdzané administrativni
prekadzky a téz prinddet dikazni problémy zejména s ohledem na nepovinnou
pisemnou formu. Namitana byla téz ztrata pravni jistoty v jiz zaloZzenych
pravnich vztazich.

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 majici povahu zastavniho prava.

Odpovédi dale ve vazbé na text konzultacniho materidlu upozorfiovaly, Ze
smyslem je zajisténi vraceni poskytnutého financniho kolaterdlu oproti spinéni
zajisténé pohledavky, nikoli vraceni poskytnutého finan¢niho kolaterdlu ke dni
splatnosti zajisténé pohledavky bez ohledu na jeji splnéni.

Vzhledem k navrhu na ponechani ucinnosti ustanoveni insolvencéniho zakona
tykajicich se neG¢innosti pravnich Gkond bylo pozadovano vyslovné uvést, Ze
nahrazeni/vraceni ¢&i ,top-up" financ¢niho kolaterdlu v rozhodné dobé
nepredstavuje samo o sobé preferencni postaveni prijemce finan¢niho kolateralu,
které by mohlo byt stizeno neucinnosti.



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 normotvdirce. Dle jejich soudy by
podminkou vykonu prava na uspokojeni méla byt jakakoli skute¢nost dohodnuta
ve smlouvé, napf. snizeni ratingu poskytovatele Ci jeho Upadek.

Spolecna, prechodna a zavérecna ustanoveni

Prekluzivni IhGtu, v niz se miZe poskytovatel domdahat proti pfijemci, aby
mu doplnil, o¢ byl zkracen tim, Ze se prijemce neuspokojil za podminek
obvyklych v obchodnim styku, nebo tim, ze mu prijemce neplnil za ponechani Ci
propadnuti kolateralu primérenou cenu, VvétSina vyjadreni navrhovala
konstruovat také jako lhdtu subjektivni.

Pokud se jedna o vylouéeni G¢inkl zakon( a zdsahl orgdnd vefejné moci
v pripadé, ze financni zajisténi bylo sjednano nebo vzniklo po zahajeni fizeni,
vykonu rozhodnuti nebo vydani rozhodnuti organem verejné moci, doporucuji
respondenti vyjit z predlohy ustanoveni § 86 odst. 2 zakona ¢. 256/2004 Sb.,
o podnikani na kapitalovém trhu, které upravuje podminky neodvolatelnosti
prikazu k vyporadani.

Vyjadreni také podpofrila, aby byla feSeno nejen insolvence poskytovatele
zajisténi, ale téz insolvence prijemce zajisténi ve vztahu k poskytovateli
finan¢niho zajisténi.

Kolizni ustanoveni

Nova uUprava kolizniho ustanoveni byla vSeobecné pfrivitdna. V zaslanych
odpovédich se nadto objevilo n&kolik ndvrhd na Gpravu terminu ,vlastnické nebo
jiné vécné pravo tak, aby byl podchycen téZ systém drzby cennych papirl, ve
kterém majitel U¢tu cennych papird, na kterém jsou tyto papiry evidovany, neni
jejich vlastnikem ve smyslu ¢eského prava.

5. ZAVER

Ministerstvo financi dé&kuje G&astnikim vefejné konzultace za zaslané
podnéty, které povazuje v mnohém za inspirativni a prinosné. Ambici je ziskané
nazory kriticky vyhodnotit a vyuzit pfi pripravé navrhu zdkona. Navrh zakon jiz
v paragrafovaném znéni bude v dalsi fazi legislativniho procesu predlozen
odborné verejnosti k vyjadreni.



