24.5.2017

Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Novela zakona o dluhopisech a zavedeni
institutu agenta pro zajisténi

Vl4da predlozila dne 21. bezna 2017 Poslanecké snémovné PCR névrh zdkona, kterym se méni
zékon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni pozdéjsich predpisu (déle jen ,zakon o dluhopisech”),
a to jako Snémovni tisk 1062. Spolu s timto zakonem navrh méni také insolvenc¢ni zakon[1], zakon o
podnikani na kapitadlovém trhu[2] a zdkon o bankach[3].
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Névrh zdkona jednak nahrazuje stavajici upravu hypotecnich zéstavnich listi upravenych v § 28 az §
32 zdkona o dluhopisech tzv. krytymi dluhopisy, které jsou SirSim pojmem oproti hypotecnim
zéastavnim listim. Navrhovana novela upravuje rezim krytych dluhopist a krytych bloki a jejich
spravu v pripadé upadku emitenta. Zaroven vyjima kryté dluhopisy a kryté bloky z uc¢inkl
insolven¢niho zdkona. Novelizace ostatnich predpisu pak zakotvuje vynéti krytych dluhopisu a
krytych bloku, doposud nazyvanych jako hypotecni podstata, z u¢ink{ ur¢itych opatreni dle téchto
predpisu.[4]

Mimo to se novelizace vénuje institutu agenta pro zajisténi, jehoz tprava na ceském dluhopisovém
trhu oproti zahrani¢i absentovala po dobu 25 let. I presto je v praxi agent pro zajiSténi sjednavan jiz
dnes, v zajmu odstranéni pravni nejistoty je tedy navrzeno institut zdkonné vyslovné upravit.

V praxi si Ize predstavit pripad, kdy vlastniky dluhopisi mohou byt i tisice osob, ¢asto s odliSnymi
zajmy a moznostmi, nékdy i bez zajmu nebo moZnosti sva prava aktivné uplatnovat. Typicky pak
realizace zastavniho nebo prava plynouciho ze zajiSténi muze byt nejen obtiznd, ale i nakladna.
Obdobné pak i obycejny zapis do katastru nemovitosti. Dluhopis by navic mél byt volné prevoditelny,
coz roztristénost vlastnického prava znacné ztézuje. Hlavné z téchto duvodi je v praxi sjednavan
agent pro zajiSténi. Dle ndvrhu zdkona agent pro zajisténi jednd vlastnim jménem, nikoli jménem
vlastniku dluhopisu, a héji abstraktni zdjem vSech vlastnik dluhopist (nikoli partikularni zajmy
jednotlivych vlastniku). Svym zptsobem se tedy bude jednat o komisi, agent pro zajisténi ovsem
nebude komisionarem[5]. Vytvari se pravni fikce, kdy se na agenta bude hledét, jako by byl
vlastnikem kazdého dluhopisu v ramci celé emise dluhopist a véritelem kazdé zajisténé pohledavky,
a tudiz i zdstavnim véritelem nebo prijemcem jiného zajisténi.

Vztah mezi agentem pro zajisténi a emitentem bude upraven smlouvu, kterou bude uzavirat emitent
dluhovych cennych papiru, a vlastnici dluhopisti budou vyjadrovat souhlas s akceptaci emisnich
podminek s institutem agenta pro zajiSténi. Budou tak ¢init i konkludentné zakoupenim prislusného
dluhopisu, pokud dany dluhopis bude v pusobnosti agenta pro zajisténi. Smlouva by pak méla byt
zpristupnéna investorum stejnym zpusobem jako emisni podminky, pokud se tak nestane, mély by
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emisni podminky obsahovat popis prava a povinnosti agenta pro zajisténi. Zakon by z respektu k
zdsaddm soukromého prava nemél stanovit konkrétni pozadavky smlouvy mezi emitentem a agentem
pro zajisténi, uprava by méla byt minimalisticka (tj. stanoveni pouze pisemné formy smlouvy z
diuvodu moznosti investoru seznamit se s jejim obsahem). Typicky by pak smlouva méla obsahovat
prava a povinnosti agenta pro zajiSténi, véetné jeho prava na uplatu, a pripadny postup pro zménu
agenta pro zajisténi (zejména pro pripady, kdy by k jeho zméné mélo dojit proti vuli emitenta).
Zménou agenta dojde k automatickému prechodu zastavniho prava nebo jiného prava na zajisténi na
agenta nového. Zakon také nelimituje, kdo muze byt agentem pro zajisténi, a nechava tuto moznost
Cisté na vybéru emitenta. Z divodu mozného stretu jednéni se vSak stavi na jisto, Ze ve vztahu k
jedné emisi muze byt ustanoven pouze jeden agent pro zajisténi.

Zakon nepredpokladéa pouze zajisténi pohledavek z dluhopist, ale smlouva mezi agentem pro
zajisténi na strané jedné a emitentem na strané druhé muze byt uzavrena rovnéz k zajisténi jinych
dluhti, které s dluhopisy souvisi, a které ma emitent vuci tretim osobdm. Jednd se o specifickou
odchylku od obecné tpravy v obcanském zakoniku, kterd neumoznuje zridit zastavni pravo ve
prospéch tretich osob.

Agent pro zajisténi by mél vykonavat préva jako zéstupce (vlastnim jménem ve prospéch vlastniki
dluhopisti), aniz by sém musel vlastnit byt jen jediny dluhopis. Toto postaveni se uplatni i v pripadé
insolvencniho rizeni, vykonu rozhodnuti nebo exekuce tykajicich se zastavce nebo jiného
poskytovatele zajisténi nebo jejich majetku. Agent pro zajiStovani pak bude ve vSech uvedenych
rizenich povazovan za zajiSténého véritele. Rozdil ovSem spociva v tom, Ze agent pro zajisténi, byt
vlastnim jménem, jednd ve prospéch jednotlivych opravnénych osob, tudiz veskeré ziskané plnéni
bude nalezet prave jim.

Povinnosti agenta pro zajisténi bude vykonavat ¢innost s odbornou péci, jednat kvalifikované, ¢estné
a v nejlepsim zajmu vlastnik dluhopist a bude vazan rozhodnutim vlastnika zajisténych dluhopis.
Odbornou péc¢i ma v tomto pripadé zékonodarce na mysli péci ve smyslu aktualniho navrhu zakona,
kterym se méni zakon o podnikani na kapitalovém trhu (Snémovni tisk 869), ptjde tedy o vy$si
standard nez u péce radného hospodare. Dle navrhovaného znéni by méla byt pripustna moznost
delegace ¢innosti agenta na jiné subjekty, pokud to smlouva vyslovné nevylouci, ovsem bez zbaveni
se odpovédnosti.

Agent pro zajisténi by mél nejméné jednou za rok zpristupnovat vlastnikim dluhopist zpravu o vysi
nesplacenych dluht emitenta vaci agentovi pro zajisténi v souvislosti s emisi dluhopist, o zméné
zéastavniho prava nebo jiného zajisténi dluhopisu, o dalsi emisi nebo o vyznamnych krocich, které
agent pro zajisténi ucinil (zaloby vaci emitentovi jménem agenta pro zajisténi jako zakonného
zéastupce vlastnikl dluhopist).

Moznost agenta pro zajisténi vlastnit dluhopisy pak vyloucena nebude, nebot zajem na vykonu radné
spravy bude i v tomto pripadé zachovan. Dle prechodného ustanoveni ¢. 3 by neméla nova Uprava
nijak zasahovat do jiz nastavenych smluvnich vztaht, ledaze by se emitent s investory dohodl na
dobrovolném podrizeni se nové Upraveé. Navrhovana ucinnost zdkona je prvnim dnem druhého
mésice nasledujiciho po dni jeho vyhlaseni.

Zaver

Po dlouhodobé absenci pravni upravy agenta pro zajisténi v ceském pravnim radu lze tento institut s
nejvetsi pravdépodobnosti v dohledné dobé ocekéavat. Nova Uprava v zasadé neuklada zadné nové
povinnosti (které by neplatily jiz dnes) a nema retroaktivni ¢inky (nepouzije se tak napriklad na
dluhopisy vydané podle pivodni Gpravy, leda se emitent dobrovolné nové upravé podridi; nepouzije



se ani na jiz zahajena insolvencni fizeni), nicméné i tak je vitanou zménou a to pravé z davodu pravni
jistoty.
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[1] Zakon ¢. 182/2006 Sh., o ipadku a zpusobech jeho reseni, ve znéni pozdéjsich predpist
[2] Zékon ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist
[3] Zékon ¢. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozdéjsich predpist

[4] K tomu srov. Pravni rozhledy 8/2017, II

[5] § 2455 a nasl. zadkona ¢. 89/2012 Sh., obc¢ansky zakonik
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