Finan¢ni zajiSténi

Koncem zari lofiského roku nabyla ucinnosti novela obchodniho zikoniku,1) ktera do
c¢eského prava definitivné promitla a transponovala podrobnou pravni tpravu
finan¢niho zajiSténi, jeZ lze s urcitou mirou nadsazky povazovat v nékterych ohledech za
revoluéni zasah do dosud platnych principi dosavadni podoby zajiStovaciho prava
(zejména pak prava zastavniho).

S ohledem na vyznam této upravy, zejména pro oblast obchodovéani na finan¢nich trzich (a
derivatovych), si dovolime poskytnout struény a zakladni popis toho, co vlastné finan¢ni
zajiSténi znamend, na koho se aplikuje, co miize byt jeho pfedmétem, jaké zdvazky mulze
zajistovat a jaké vyhody ¢i ptipadna uskali ptinasi.

FINANCNI ZAJISTENI OBECNE

Nova pravni uprava finanéniho zajisténi byla vclenéna do obchodniho zakoniku na zékladé
zakona €. 377/2005 Sb., o finan¢nich konglomeratech2) a zméné a doplnéni dalSich zédkonii.3)
Novela prinasi do ¢eského prava zvlastni Gpravu zastavniho prava a zajistovaciho prevodu,
které se v mnohém lisi od klasického pojeti téchto zajiStovacich prosttedkill. K piijeti tohoto
institutu, ¢eskému pravu v této podobé¢ dosud nezndmému, doslo v disledku implementace
smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2002/47/ES o dohodach o finan¢nim zajiSténi4)
(dale jen smérnice).

Nova uprava finanéniho =zajisténi je urCena predev§im subjektim, které se tucastni
obchodovani na financnich trzich a slouzi k zajiSténi jejich finanénich zavazkid. Finanéni
zajisténi poskytuje zvysenou ochranu véfiteli v ptipadé, ze dluznik nedostoji svym splatnym
zavazklim a pomaha tak sniZovat jeho uvérové riziko. DalSim pozitivem této pravni Gpravy je
podstatné zjednoduseni vzniku finan¢niho zajisténi, protoze jednim z cilii této smérnice bylo
odstranéni vSech nadbyte¢nych pozadavki kladenych na formu vzniku finanéniho zajiSténi.
Podstatnd zména se tyka i moznosti pfijemce finan¢niho zajisténi nakladat s finanénim
kolaterdlem 1 v piipadé, ze dosud nenastala rozhodna skutecnost, zplsobu realizace
finan¢niho zajisténi a moznosti uspokojeni vétitele.

Predtim nez pfistoupime k popisu a rozboru ¢eské pravni Gpravy, dovolime si stru¢né shrnout
zakladni body pfislusné evropské legislativy, kterou Ceskd republika byla povinna
implementovat do svého pravniho fadu.

EVROPSKA UPRAVA DOHOD O FINANCNIM ZAJISTENI

Evropskd smérnice o dohodach o finan¢nim zajisténi byla pfijata v ¢ervnu 2002 a clenské
staty Evropské unie mély povinnost smérnici implementovat do svého vnitrostatniho prava do
prosince 2003, nové ¢lenské staty véetné Ceské republiky tak mély uéinit do 1. kvétna 2004.
Ceska republika tedy upravu finanéniho zajidténi implementovala s vice jak ro¢nim
zpozdénim, nebot’ novela obchodniho zakoniku nabyla ucinnosti az 29. zati 2005.

Primarnim cilem smérnice, ktera byla pfijata v ramci tzv. Lisabonské strategie, bylo
odstranéni hlavnich ptekadzek pteshrani¢éniho vyuZzivani finanéniho zajisténi ve vSech
¢lenskych statech Evropské unie a vytvofeni jednotného pravniho ramce, ktery by pomohl
snizit uvérové riziko pfi financnich transakcich poskytnutim cennych papirt nebo finanénich
prostiedkil jako zajisténi. Zaroven dochazi k odstranéni vSech nadbyte¢nych administrativnich
omezeni a formalism.



Vytvoreni prehledného a jednotného pravniho ramce napfic celou Evropskou unii mé za cil
veétsi integraci, stabilitu a zefektivnéni evropskych finan¢nich trhli. Harmonizovana pravni
uprava finan¢niho zajisténi ma dale napomoci sniZzeni uverovych ztrat, posileni pieshrani¢nich
transakci a konkurenceschopnosti evropskych podnikatelti.

FINANCNI ZAJISTENI

Finan¢ni zajisténi predstavuje novy typ zajisStovacich prostiedkd, na jehoz zakladé dluznik
(poskytovatel finan¢niho zajiSténi) poskytuje véfiteli (pfijemci financniho zajisténi) tzv.
finan¢ni kolateral, tedy urcit¢ majetkové hodnoty, jako jsou napf. cenné papiry ¢i penézni
prostiedky, za ucelem zajisténi zavazkl vyplyvajicich z urcité transakce.

V souladu se smérnici mohou byt tedy pfedmétem finanéniho zajiSténi bud’ penézni
prostiedky nebo financ¢ni néstroje. Jiny zplsob zajiSténi financnich pohleddvek smérnice
nepfipousti. Penéznimi prostfedky se rozumi penézni prostiedky v jakékoliv mén€ na uctu
nebo obdobné naroky na vyplaceni pencz, jako napf. depozita na penéznich trzich. Mezi
finan¢ni nastroje se fadi predevSim akcie nebo zastupitelné cenné papiry, dluhopisy, dalsi
druhy dluhového financovani, pokud jsou obchodovatelné na kapitalovych trzich, vSechny
ostatni bézn¢ obchodovatelné cenné papiry, s nimiz je spojeno pravo ziskat takové akcie,
dluhopisy nebo jiné cenné papiry upsanim, koupi ¢i vyménou, nebo ze kterych vyplyva pravo
na vyporadani v penézich.

Smérnice vyslovné pfipousti, aby ¢lenské staty z plisobnosti smérnice vyloucily financni
zajisténi ve form¢ vlastnich akcii nebo akcii jakychkoliv spfiznénych osob, ptipadné akcii
podnikt, jejichz vyhradnim predmétem cCinnosti je vlastnit vyrobni prostfedky, které jsou
nezbytné pro obchodni &innost poskytovatele zajisténi, nebo vlastnit nemovitosti. Ceské
republika tohoto opcniho prava nevyuzila, takze 1 vySe uvedené cenné papiry mohou byt v
souladu s obchodnim zakonikem pfedmétem finan¢niho zajisténi.

FINANCNI ZAVAZKY ZAJISTITELNE FINANCNIM ZAJISTENIM

Finanénim zajisténim lze v souladu se smérnici zajistit pouze financni zavazky, ze kterych
vyplyva pravo na vypotadani v penézich ("cash settlement") nebo pravo na dodani urcitych
finan¢nich nastroji ("delivery of financial instruments"), pficemz tyto finan¢ni zavazky
mohou byt jak soucasné, tak 1 budouci, podminéné i nepodminéné, splatné i s odlozenou
splatnosti, a to vcetné¢ zavazki vyplyvajicich z ramcové dohody nebo z jakéhokoliv
obdobného ujednani.

Finan¢nim zajisSténim lze dale zajistit 1 zavazky jiné osoby nez poskytovatele finan¢niho
zajisténi vaci piijemci finan¢niho zajiSténi, jakoz i zavazky urcité tfidy nebo druhu, které
vznikaji pouze prilezitostné.

OSOBNI PUSOBNOST SMERNICE

Smérnici o dohodach o financnim zajisténi 1ze aplikovat pouze v piipadé, kdy smluvni strany
ptislusné dohody o finan¢nim zajiSténi, tj. poskytovatel a ptijemce finan¢niho zajiSténi, patii
do jedné z nasledujicich skupin subjekti:

- subjekty vetejného prava (véetné Clenskych statl),



- centralni, evropské a mezindrodni banky a finan¢ni instituce,

- finan¢ni instituce podléhajici statnimu dozoru (banky, uvérové instituce, investicni
spole¢nosti, pojistovny, subjekty kolektivniho investovani, atd.),

- ustfedni protistrana, zic¢tovatel, clearingova instituce,

- osoba, jind nez fyzickd osoba vcetn¢ neregistrovanych podniki a osobnich spolecnosti
(pticemz tato kategorie osob muze byt na zakladé rozhodnuti jednotlivych ¢lenskych statt z
pusobnosti smérnice vynata, pfipadné mohou clenské staty stanovit urcité podminky, za
kterych se pravnické osoby mohou stat ticastniky dohod o finan¢nim zajisténi). Fyzické osoby
jsou pak z piisobnosti smérnice zcela vynaty.

DOHODY O FINANCNIM ZAJISTENI

Smérnice déli dohody o finanénim zajiSténi na dva druhy, a to na dohody o finan¢nim
zajisténi s prevodem vlastnického prava vcetné dohod o zpétném odkupu (repo smlouvy), na
zékladé kterych poskytovatel zajisténi prevadi uplné vlastnické pravo k finanénimu kolateralu
na piijemce zajisténi za ucelem poskytnuti zajisténi nebo jiného kryti plnéni piislusnych
finan¢nich zavazkl, a dale na dohody o finan¢nim zajisténi s poskytnutim jistoty, na zaklad¢
kterych poskytovatel zajisténi zfizuje ve prospéch piijemce zajiSténi urCity druh zajiSténi
(jedna se predevSim o zastavni nebo zadrzovaci pravo), jehoz predmétem je financni
kolateral.

Vlastnické pravo k tomuto finanénimu kolateralu vSak nalezi poskytovateli zajisténi a
nepiechazi na prijemce finan¢niho zajisténi.

FORMALNI NALEZITOSTI DOHOD O FINANCNIM ZAJISTENI

Jak jiz bylo uvedeno vySe, jednim z cili smérnice je odstranéni vSech nadbytec¢nych
administrativnich piekazek a formalnich pozadavkl kladenych na vznik, platnost, zavaznost a
ucinnost dohod o financnim zajisténi nebo na zplsob poskytnuti finan¢nich kolateralt na
zéklad¢ téchto dohod. V souladu s timto cilem smérnice stanovi, Ze vnitrostatni pravo
¢lenskych stati mize jako podminku platnosti vzniku finan¢niho zajisténi vyzadovat pouze
to, aby finan¢ni zajisténi bylo doruc¢eno, ptrevedeno, drzeno, zaregistrovano nebo jinak urceno,
aby je vlastnil nebo kontroloval pfijemce zajisténi nebo osoba jednajici jeho jménem.
smérnice na druhé strané zakazuje ¢lenskym statiim vyzadovat jakékoliv formalni néalezitosti
dohod o finanénim zajisténi, jakymi jsou napiiklad forma notaiského zéapisu dohod o
finan¢nim zajiSténi, nutnost jakychkoliv forem podani u ufadu ¢i vefejného organu nebo
registrace finan¢niho zajisténi ve vetfejném registru, publikace ozndmeni o zfizeni finan¢niho
zajisténi v novinach nebo Casopisech, atd.

Ackoliv se vyse uvedené pozadavky promitly v podstatné mite i do ¢eského prava, nékteré
formalni pozadavky zlstaly pfesto zachované, a to zejména ve vztahu k zaknihovanym
cennym papirim. Nadale tedy plati, Ze vznik zastavniho prava, piipadné zajistovaci pievod
zaknihovanych cennych papir, podléhd registraci do evidence zaknihovanych a
imobilizovanych cennych papirti, kterou vede Stiedisko cennych papiri.5) Formalni
narocnost nekterych téchto pozadavkt pak budi pochybnost o faktické slucitelnosti s
prislusnymi ustanovenimi smeérnice.



REALIZACE DOHOD O FINANCNIM ZAJISTENI

Na zakladé smérnice doslo také ke zjednoduSeni a zrychleni procesu realizace finan¢niho
zajisténi v pripade, ze dluznik nedostoji svym splatnym zavazkiim nebo nastane jakakoliv jina
skutecnost predvidand v piislusné dohod¢ o financnim zajisténi. Pokud nastane rozhodna
udalost6) pro realizaci finan¢niho zajiSténi, pfijemce zajisténi je opravnén realizovat financni
zajisténi jednim z nésledujicich zplsobii:

- u finan¢nich nastrojii prodejem nebo piivlastnénim a zapoctenim jejich hodnoty proti
ptislusnym finan¢nim zévazkim;

- u penéznich prostfedkli zapoctenim castky proti pfislusSnym finanénim zavazkim, ptipadné
pouzitim téchto prostfedki na jejich vyrovnani.

ZjednodusSeni pravni Gpravy nastava i v tom, ze piijemce zajiSténi neni povinen piredem
informovat poskytovatele zajisténi o zdméru realizovat finan¢ni zajisténi. Podminky realizace
finan¢niho zajisténi nemusi schvalovat soud ani jakakoliv jind osoba a zajiSténi Ize realizovat
okamzit¢, bez stanoveni jakychkoliv lhit.

UZIVACI PRAVO K FINANCNIMU ZAJISTENI

Piijemce zajisténi je za podminek stanovenych v piislusné dohod¢ o financnim zajiSténi
opravnén uzivat a nakladat s finanénim kolaterdlem. V takovém piipadé¢ na sebe ovSem
piijemce zajiSténi bere zavazek poskytnout protistrané rovnocenné zajisténi (kolaterdl) za
chybéjici finan¢ni kolateral, a to nejpozdéji v den splatnosti piislusnych finan¢nich zavazki,
které jsou zajisténé dohodou o financnim zajisténi.

Piijemce zajiSténi mize v den splatnosti pfislusnych finan¢nich zavazkl alternativné bud’
pievést rovnocenné zajisténi, anebo, pokud to povoluje dohoda o finan¢nim zajisténi, zapocist
hodnotu rovnocenného kolateralu proti ptisluSnym finan¢nim zavazkim, ptipadné je pouzit na
jejich vyrovnani.

FINANCNI ZAJISTENI PODLE OBCHODNIHO ZAKONIKU

Pravni uprava finan¢niho zajisténi byla v¢lenéna do obchodniho zédkoniku a je obsazena v §
323a az § 323i tohoto zakona. Zavazkové vztahy vyplyvajici z finan¢niho zajisténi fadi
obchodni zakonik mezi tzv. absolutni obchody, které¢ se vzdy fidi ustanovenimi tohoto zékona.

Pravni upravu financniho zajisténi lze patrné povazovat za kogentni v tom ohledu, ze pokud
smluvni strany zvoli pro zajisténi svych finan¢nich zavazki nékterou z forem zajisténi, které
piedvida ptislusna pravni uprava pro finan¢ni zajisténi, potom ziejmeé nebudou moci dohodou
smluvnich stran ustanoveni obchodniho zakoniku jakkoliv modifikovat ¢i vyloucit (tzn. Ze
napft. zpusob realizace takového zajisténi bude muset vzdy odpovidat realizaci finan¢niho
zajisténi dle obchodniho zékoniku).

Na druh¢ stran¢ vSak obchodni zakonik v fadé ptipadl opraviiuje smluvni strany k tomu, aby
si v dohodé¢ o finan¢nim zajisténi sjednaly urcita prava a povinnosti takovym zplisobem, ktery
bude nejlépe odpovidat jejich potfebam a opravnénym zajmam. Proto je napiiklad mozné, aby
se prijemce a poskytovatel finan¢niho zajisténi dohodli na tom, jakym zptisobem a za jakych



podminek bude véftitel opravnén nakladat s predmétem financniho zajisténi, jakym zptisobem
bude provedeno ocenéni vzajemnych pohledavek v piipadé realizace finan¢niho zajiSténi
nebo zda-li je pfijemce financniho zajisténi opravnén piivlastnit si zastavené finan¢ni néstroje
v ptipad¢, ze dojde k rozhodné skutec¢nosti.

Finan¢ni zajisténi je v obchodnim zakoniku definovéano jako zajisténi pohledavky financniho
charakteru, pficemz pohleddvkami finan¢niho charakteru se rozumi pohledavky z obchodd,
jejichz pfedmétem jsou vylucné penézni prostiedky nebo financni nastroje.7) V tomto sméru
doslo k ne zcela pfesné implementaci smérnice, nebot’ ta hovoii o zavazcich, ze kterych
vyplyva pravo na vypotradani v penézich nebo na dodani finan¢nich nastrojii. V souladu s
¢eskou pravni upravou bude tedy zfejmé mozné finan¢nim zajiSténim zajistit pohledavky
vyplyvajici z SirSiho okruhu pravnich vztaht, nez které predpokladd smérnice, a to vcetné
pohledavek z avérovych vztahd. Pro uplnost vSak upozoritujeme, ze v odborné literatuie se
lze ovSem setkat i s nazory, které se na vyuziti financniho zajiSténi pfi obchodech na
uvérovych trzich divaji pon¢kud skepticky.8)

Také v ostatnich ¢lenskych statech EU se Ize setkat s ur€itymi odchylkami od znéni smérnice,
proto by m¢ly smluvni strany dohody o finan¢nim zajisténi, v ptipad¢, Ze se jedna o subjekty
z raznych clenskych statl, pred uzavienim pfislusné smlouvy podrobné prozkoumat
aplikovatelnou pravni tipravu daného Clenského statu.

Obdobn¢ jako smérnice 1 obchodni zakonik stanovi, ze kategorie finan¢nich pohledavek
zahrnuje jak soucasné, tak i budouci pohledavky. Dale se miize jednat o podminéné ¢i
nepodminéné finan¢ni pohledavky vcetné pohledavek vyplyvajicich z rdmcové ¢i obdobné
smlouvy. Rovnéz je mozné zajistit pohledavky vuci tfeti osobé€, kdy poskytovatel zajisténi
zajisti zavazky jiného dluznika. V této souvislosti vyvstava otazka, zda je takto mozné zajistit
pohledavky vuci jakékoliv treti osobé (tedy napfi. i zavazky fyzickych osob ¢i jakychkoliv
pravnickych osob), nebo zda je mozné finanénim zajisténim zajistit pouze pohledavky vici
osobam opravnénym uzavirat dohody o finan¢nim zajisténi.

Obchodni zdkonik ani smérnice se touto otazkou nezabyvaji, respektive ze znéni téchto norem
nevyplyva, ze by i tfeti osoby musely patiit do jedné ze skupin, na které se vztahuji
ustanoveni o finan¢nim zajisténi. Lze se tedy domnivat, ze ackoliv poskytovatelem a
piijemcem financniho zajisténi (tj. také véfitelem financni pohledavky) mohou byt pouze
osoby taxativné vyjmenované v zikoné, osobou, jejiz zavazky poskytovatel finan¢niho
zajisténi zajist'uje, mize byt i1 jakakoliv jina osoba, tedy 1 osoba v zdkoné neuvedena vcetné
osoby fyzické.

VZNIK FINANCNIHO ZAJISTENI

Obchodni zédkonik po vzoru smérnice pfipousti dvé formy finanéniho zajisténi, a to zastavni
pravo a zajistovaci prevod, pii¢emz predmétem zajisténi (finan¢nim kolateralem) mohou byt
bud’ penézni prostiedky, nebo financ¢ni nastroje, jakoz i pohledavky a prava s témito
finan¢nimi nastroji souvisejici. Dohody o finan¢nim zajisténi mohou tedy byt uzavieny ve
forme:

- zéstavniho prava k finan¢nimu nastroji,

- zéstavniho prava k pohledavce z vkladu,



- zajiStovaciho pfevodu finan¢niho néstroje, nebo
- zajiStovaciho pfevodu penéznich prostiedka.

Poskytnutim finan¢niho zajisténi se potom rozumi odevzdani finan¢niho kolaterdlu, pfipsani
finan¢niho kolateralu na pfisluSny ucet, zapis v evidenci investi¢nich nastroji, rubopis nebo
jiny tkon, kterym je umoznéno piijemci finan¢niho zajiSténi nebo osobé jednajici na jeho tcet
drzet finan¢ni kolateral a nakladat9) s nim. Sjednadni i vznik finan¢niho zajiSténi musi byt
dolozeno bud’ pisemné, nebo jinym zplsobem, ktery umoznuje uchovani informaci. Pisemna
smlouva se vsak v souladu s pozadavky smérnice nevyzaduje. Stejné nalezitosti musi spliiovat
i identifikace finan¢niho zajisténi.

OSOBNI PUSOBNOST

Poskytovatelem a pfijemcem finan¢niho zajisténi miize byt pouze omezeny okruh osob, ktery
vymezuje obchodni zédkonik v § 323a odst. 3. Jedna se predevSim o banky a jiné uvérové
instituce, finan¢ni instituce podléhajici tuzemskému nebo zahrani¢nimu dohledu, dale ustfedni
protistrana, zictovatel nebo clearingova instituce i jind osoba s obdobnou naplni Cinnosti pfi
obchodovéni s derivaty. Smluvni stranou dohody o finanénim zajisténi mize byt i Ceska
republika nebo jiny stat, izemni samospravny celek, statni instituce, CNB a jiné ustfedni a
mezinarodni banky, atd.10)

Obchodni zakonik dale umoziuje, aby poskytovatelem ¢i piijemcem finan¢niho zajisténi byla
1 jina pravnicka osoba, kterd podle posledni vyrocni zpravy nebo konsolidované vyrocni
zpravy splituje alespon dvé ze tfi nasledujicich kritérii:

- celkova vyse jejich aktiv dosahuje ¢astky alespont 600 miliont korun,
- jeji Cisty ro¢ni obrat dosahuje ¢astky alespont 1 200 milionti korun,
- jeji vlastni kapital dosahuje ¢astky alespont 60 milionti korun.

A to za predpokladu, ze druhou smluvni stranou dohody o finan¢nim zajisténi bude osoba
uvedena vysSe v tomto odstavci. Ani obchodni zdkonik nepfipousti, aby mohla byt smluvni
stranou dohody o finan¢nim zajisténi fyzickd osoba. Dovolujeme si v této souvislosti
poznamenat, ze smérnice dava v tomto sméru Clenskym statim na vybeér, zda, a za jakych
podminek umozni i jinym pravnickym osobam nez vySe uvedenym uzavirat dohody o
finan¢nim zajisténi. Pravni upravy jednotlivych ¢lenskych statii se tedy budou v tomto ohledu
znacné lisit.

DISPOZICNI PRAVO SPOJENE S FINANCNIM KOLATERALEM

Nova pravni Uprava umoziiuje, aby si smluvni strany sjednaly, Zze piijemce finan¢niho
zajisténi je opravnén vykondvat prava spojena s finanénim kolaterdlem nebo jakymkoliv
zpusobem naklédat s financnim nastrojem ¢i penéznimi prostiedky, které¢ jsou predmétem
zajisténi. Tato opravnéni Ize sjednat u vSech Ctyt forem finan¢niho zajisténi, tedy u zastavniho
prava k finanénimu ndstroji ¢i k pohledavce z vkladu a zajistovaciho pfevodu finan¢niho
nastroje nebo penéznich prostfedkl. Dispozi¢ni pravo mize zahrnovat i opravnéni piijemce

.....



Dovolujeme si upozornit na skute¢nost, ze zastavni pravo k finanénimu nastroji ze zdkona
zanikne v pfipadé, Ze pfijemce finan¢niho zajisténi nakldda se zastavenym financnim
nastrojem. Pokud tedy (zastavni) véfitel napt. dale zastavi cenny papir zatizeny zéstavnim
pravem ve prospech jakékoliv tfeti osoby, ptivodni zéastavni pravo ve prospéch puavodniho
(zéstavniho) véfitele zanikne. Toto ustanoveni obchodniho zakoniku je specidlnim
ustanovenim vuci § 39 zakona €. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ktery obsahuje obecnou
upravu zastavniho pradva k cennym papirim. Zakonny zanik zastavniho prava samoziejmé
neznamend, ze by (zastavni véfitel) v dasledku naklddani s finan¢nim kolaterdlem pozbyl
svych prav a zavazki vici poskytovateli zajiSténi. Smyslem této pravni Upravy je zajistit, aby
na tieti osoby piechazel predmét zajisténi bez jakychkoliv prav tietich osob. Obchodni
zékonik dale stanovi, ze po dobu a v rozsahu, v jakém je s finan¢nim kolaterdlem opravnén
nakladat piijemce zajisténi, toto pravo nenalezi poskytovateli zajisténi.

Pokud pfijemce zajisténi vyuzije opravnéni nakladat s financnim kolateralem, bude povinen
nahradit chyb¢jici predmét zajisténi tzv. rovnocennym kolaterdlem, a to nejpozdéji ke dni, kdy
je splatnd zajisténa pohledavka finan¢niho charakteru.

Rovnocennym kolaterdlem se rozumi v piipadé penéznich prostiedkil stejnd castka ve stejné
méné a v pfipad¢ finan¢niho néstroje jiny financni nastroj stejného druhu vydany stejnou
osobou ve stejné meéné, ve stejné emisi nebo tfide, ve stejné forme a podobé,11) ze kterého
vznikaji stejna prava, a ktery ma stejnou jmenovitou hodnotou, nebo jina aktiva, pokud se tak
pii sjednavani finan¢niho zajisténi smluvni strany dohodnou.

MOZNOST ZAPOCTENI

Smluvni strany jsou dale opravnény si v pfislusné dohod¢ o finan¢nim zajiSténi sjednat, ze
pfijemce zajiSténi bude opravnén namisto nahrazeni chybéjicitho finan¢niho zajisténi
rovnocennym financnim kolaterdlem zapocist zajisténou pohledavku proti pohledavce
poskytovatele finan¢niho zajisténi na poskytnuti rovnocenného finan¢niho kolateralu. Nejsou-
li tyto vzajemné pohledavky stejného druhu, dojde pied jejich zapoctenim k ocenéni
finan¢niho néstroje, a to predem dohodnutym zpisobem. Pokud se smluvni strany
nedohodnou na zptsobu ocenéni v pfislusné dohod¢, provede se ocenéni zptisobem, ktery je
obvykly na finanénich trzich. Zplsob ocenéni bude tedy zaviset pfedevS§im na druhu
finan¢niho kolateralu.

K zapocteni vzajemnych pohledavek za vyse uvedenych podminek miize dojit také v ptipade,
kdy pfijemce finan¢niho zajisténi nenahradi k okamziku splatnosti zajisténych pohledavek
chybéjici finan¢ni kolateral rovnocennym kolateralem.

REALIZACE FINANCNIHO ZAJISTENI

Nova uprava finan¢niho zajisténi predstavuje zasadni prilom do soucasné pravni upravy
zéastavniho préva, kdyz poprvé zavadi do Ceského prava moznost privlastnéni si finan¢niho
nastroje a zapocteni pohledavky na vyplaceni hodnoty piivlastiovaného finan¢niho nastroje
proti zajisténé pohledavce v pripade, ze dojde k rozhodné skutecnosti.12)

Rozhodnou skutec¢nosti obchodni zdkonik po vzoru smérnice rozumi neplnéni zajisténé
pohledavky finan¢niho charakteru nebo jakoukoliv obdobnou skutecnost dohodnutou mezi
poskytovatelem a pfijemcem finan¢niho zajisténi, ze které vznikd piijemci zajisténi pravo na
uspokojeni své zajisténé pohledavky z poskytnutého finan¢niho kolateralu nebo na zaklad¢



které dojde k z&vérecnému vyrovnani (tzv. close-out netting) podle zakona o podnikani na
kapitalovém trhu. Privlastnéni zastaveného finan¢niho ndastroje je mozné pouze za
predpokladu, ze se na tom smluvni strany dohodnou v dohod¢ o finan¢nim zajisténi a pokud
zde zaroven stanovi zpiisob ocenéni financniho nastroje.

Dalsi moznosti realizace finan¢niho zajisténi je prodej zastaveného finan¢niho néstroje a
nasledné uspokojeni zajisténé pohledavky z vytézku prodeje. Piijemce finan¢niho zajisténi je
také opravnén vykonat prava spojena se zastavenym financnim nastrojem. Prodej zastaveného
finan¢niho nastroje by mél byt ufinén v souladu s dohodnutymi podminkami, ptipadné
zpusobem obvyklym na financnim trhu. Obchodni zdkonik tedy nevyzaduje, aby byl prodej
finan¢niho nastroje realizovan napf. prodejem ve vefejné drazbé nebo prostrednictvim
obchodnika s cennymi papiry.

Za ucelem urychleni a zjednoduseni procesu realizace finan¢niho zajisténi a uspokojeni prav
vétitele obchodni zdkonik stanovi, Ze na realizaci finanniho zajiSténi se nevztahuji
pozadavky pravnich ptedpisti podmiiiujici tuto realizaci tim, aby:

- ptijemce finan¢niho zajisténi predem oznamil (notifikoval poskytovateli zajisténi), ze proda
zastaveny finan¢ni nastroj,

- podminky prodeje finan¢niho néstroje schvalil soud nebo jakykoliv jiny statni organ,

- byl prodej financniho nastroje ucinén vefejnou drazbou nebo jinym zptisobem podle
zvlastniho pravniho piedpisu (napt. prostfednictvim obchodnika s cennymi papiry), nebo

- podminkou vzniku prava pfijemce financniho zajisténi prodat zastaveny finan¢ni nastroj
bylo uplynuti urcité lhiity.

Pokud byla pohledavka finan¢niho charakteru zajiSténa zastavnim pravem k pohledavce z
vkladu nebo zajistovacim prevodem financnich prostfedki, ma piijemce finan¢niho zajisténi
pravo na uspokojeni své pohledavky z penéznich prostiedk, které jsou predmétem zastavené
pohledavky z vkladu nebo z pfevedenych finan¢nich prostiedkii.

VLIV FINANCNIHO ZAJISTENI NA KONKURSNi A PROCESNi PRAVO

V névaznosti na piijeti pravni Gpravy financniho zajisténi doslo k novelizaci né¢kolika dalSich
zakonll véetné zdkona o konkursu a vyrovnani. Na zdkladé¢ smérnice byly clenské staty
povinny pfijmout takova opatteni, aby bylo mozné vykonat zavére¢né vyporadani finan¢niho
zajisténi 1 v pripadé, kdy byl na majetek piislusné smluvni strany dohody o financnim
zajisténi prohlasen konkurs, soudni exekuce nebo likvidace.

Tento pozadavek byl zohlednén i1 v Ceském pravu, a proto v souladu s § 14 zdkona o konkursu
a vyrovnani nejsou prohlaSenim konkursu dotcena prava a povinnosti vyplyvajici z financniho
zajisténi, je-li Upadce jeho poskytovatelem nebo piijemcem a financni zajiSténi bylo
poskytnuto pied vyveéSenim usneseni o prohlaseni konkursu na ttedni desce soudu nebo v den
prohlaseni konkursu po vyvéseni vyse uvedeného usneseni, a to v posledné uvedeném piipadé
za predpokladu, ze pfijemce finan¢niho zajisténi prokaze, ze nevédel a ani nemohl védét o
prohlaseni konkursu. Na financni zajisténi rovnéz nema vliv prohlaseni ochranné lhity, pokud
bylo finan¢ni zajisténi ziizeno jesté pred povolenim této ochranné lhity. Zvolené zakonné
formulace vSak nejsou zcela idealni a konkrétni rezim a povaha finan¢niho zajisténi v



konkursni situaci neni zcela zfejma. Zejména pak to, zda se véfitelé s finanénim zajiSténim
budou moci domahat stoprocentné svych prav z financniho zajisténi (tedy, zda na majetek
predstavujici finanéni zajisténi bude pohlizeno jakoby viibec nespadal do konkursni podstaty),
¢i zda se pro n¢ bude aplikovat rezim odd¢€lenych vétitelll, anebo budou uplné jinou kategorii
vétitell.

Ponékud spornym je § 16 zakona o konkursu a vyrovnani, ktery stanovi, ze dohodam o
finan¢nim zajisténi nelze odporovat a nelze je ani prohlasit za net¢inné.

Novelizaci byla dotcena 1 né€ktera ustanoveni obcanského soudniho fadu, ktera nové tadi
pohledavky z finan¢niho zajiSténi mezi pohledavky nepodléhajici vykonu rozhodnuti.

FINANCNI ZAJISTENI S MEZINARODNIM PRVKEM

Pokud piijemce a poskytovatel finan¢niho zajisténi budou z rtiznych statd, budou se prava a
povinnosti smluvnich stran, jakoz i dohoda o finanénim zajisténi, fidit pravem statu, ve
kterém je veden relevantni ucet, a to v pfipad¢, ze pfedmétem finan¢niho zajisténi jsou
zaknihované finan¢ni nastroje nebo jiné finan¢ni nastroje, jejichz vlastnické nebo jiné vécné
pravo se doklada zapisem na uétu. Uprava je koncipovéana jako zdanlivé univerzalni, tj.
nerozliSuje mezi pravnimi fady ¢lenskych stat, do nichz se promitly pozadavky smérnice, a
ostatnimi pravy. To miZe vyvolavat potize ve vztazich se zahrani¢nim prvkem, jez ptesahuji
hranice EU, respektive EHP, napt. odkaze-li uvedena kolizni norma na pravo statu, ktery
institut finan¢niho zajiSténi neznd (napt. bude-li tuzemskému piijemci poskytnuto finan¢ni
zajisténi pravnickou osobou z ¢lenského, ale 1 neClenského statu a relevantni ucet se bude
nachdzet v USA).13)

Relevantnim uctem je ucet, na kterém se v konkrétnim piipad€é vznik finan¢niho zajiSténi
projevi, tedy ucet, registr nebo jina evidence, zépisem do niz je poskytnuto finan¢ni zajisténi,
jehoz pfedmétem jsou vyse uvedené financni nastroje.

V souladu s timto ustanovenim se Ceské pravo bude zpravidla aplikovat v piipade, kdy
predmétem finan¢niho zajisténi budou zaknihované cenné papiry registrované v evidenci
vedené Stiediskem pro cenné papiry, ptfipadné v samostatné evidenci zahrani¢nich cennych
papirt v souladu s vyhlaskou Komise pro cenné papiry ¢. 58/2006 Sb., o zpusobu vedeni
samostatné evidence investi¢nich nastrojii a evidence navazujici na samostatnou evidenci
investi¢nich nastroji.

Navzdory nékterym vyse popsanym nejasnostem ¢i rizikim této nové pravni Upravy
povazujeme jeji zakotveni 1 do ¢eského prava za pozitivni jev, ktery do budoucnosti zefektivni
fungovani naseho finan¢niho trhu a diky zjednoduseni praktické realizace zajiSténi rozSiti
pfistup na finanéni a derivatové trhy 1 subjektim, které doposud v tomto ohledu
nepfedstavovaly pro tuzemské (ale i1 zahranicni) banky dostatecné bonitni protistrany.

Vétime, Ze Cas nam v tomto sméru dé za pravdu.

Poznamky:

1) Zékon €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, ve znéni pozd¢jsich predpisii.

2) Publikovan ve Sbirce zakont dne 29. 9. 2005.



3) Na zaklad¢ zdkona €. 57/2006 Sb., o zméné zakonl v souvislosti se sjednocenim dohledu
nad finan¢nim trhem doslo k ¢astecné novelizaci pravni Gpravy financéniho zajisténi, zména se
promitla do zpfesnéni formulace ustanoveni o okruhu osob, které mohou byt stranou dohody
o finan¢nim zajisténi v § 323a odst. 3 pism. ¢) obchodniho zdkoniku.

4) Council Directive 2002/47/EC of 6 June 2002 on Financial Collateral Arrangements.

5) V souladu s § 202 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitalovém trhu, ve znéni
pozdé¢jsich predpist, a to az do doby, nez centralni depozitar pievezme vedeni této evidence.

6) Rozhodnou udalosti Smérnice rozumi ptipad neplnéni nebo jakoukoliv obdobnou udalost
dohodnutou mezi stranami, pii jejimz vzniku nebo vyskytu je pfijemce zajisténi opravnén za
podminek dohody o finan¢nim zajisténi nebo ze zdkona realizovat nebo si ptivlastnit finan¢ni
zajisténi nebo jejiz vznik odivodiuje uplatnéni dolozky zavérecného vyporadani.

7) Finan¢nimi ndstroji se rozumi investi¢ni nastroje ve smyslu § 3 zakona ¢. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozd¢jSich piedpist, a to investicni cenné papiry,
cenné¢ papiry vydané¢ fondem kolektivniho investovani, nastroje, se kterymi se obvykle
obchoduje na pené¢znim trhu a derivaty.

8) JUDr. Vlastimil Pihera - Finan¢ni zajisténi, Pravni rozhledy ¢. 24/2005, str. 903.

9) V tomto sméru je zvolena terminologie obchodniho zakoniku ponc€kud nepiesna.
Domnivame se, ze ackoliv obchodni zakonik hovofi o moznosti "nakladat" s finanénim
kolateralem, jedna se pouze o jakousi teoretickou moznost nakladdani, jelikoz fakticky vznika
moznost nakladdat s finan¢nim nastrojem pouze v piipad¢€, Ze se na tom strany v dohodé o
finan¢nim zajisténi dohodnou nebo v ptipad¢€, kdy dochézi k realizaci finan¢niho zajisténi v
disledku rozhodné skute¢nosti.

10) Vycet subjektt, které mohou byt pfijemci nebo poskytovateli finanéniho zajisténi je v
obchodnim zakoniku stanoven taxativné.

11) Domnivame se, Ze toto ustanoveni mize v praxi vyvolat zna¢né potize zejména v piipade,
kdy dojde ke zméné podoby cenného papiru, v disledku které se ptijemce finan¢niho zajisténi
muze dostat do znaCnych problémi s vracenim rovnocenného financniho nastroje
poskytovateli zajisténi.

12) Ceské republika pfijala koncept propadné zistavy i presto, ze Smérnice nevyzadovala,
aby tento institut pfijaly ¢lenské staty, které jej doposud neznaly a neuplatiiovaly.

13) JUDr. Petr Cech, LLM.
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