Z pravni praxe Glatzova & Co.

Agent pro zajisteni, kryté dluhopisy
a dalsi novinky zavedené novelou zakona

o dluhopisech

Dne 20. 12. 2018 byla ve Sbirce zakonl pod Cislem
307/2018 Sb. publikovana pomérné rozsahla novela zakona
€. 190/2004 Sb., o dluhopisech (,DIuhZ”), jez bez vétsiho
povsimnuti nabyla ucinnosti dnem 4. 1. 2019 (,Novela”).
Novela pfitom pfinasi do pravni Upravy dluhopist fadu
novinek a modernizacnich prvk{, mezi nimi zejména zcela
novy institut agenta pro zajisténi, komplexni revizi upravy
zastavnich hypotecnich listd nebo revizi Upravy spole¢ného
zastupce vlastnik( dluhopisu. V tomto pfispévku pfinasime
prehled nejvyznamnéjsich novinek, s nimiz se v pravni
upravé dluhopist mizeme od roku 2019 setkat.

Agent pro zajisténi

Ackoli institut agenta pro zajisténi se v emis-
nich podminkdch dluhopisti objevoval jiz
pfed Novelou, zdkonoddrce zareagoval na
poptavku praxe a v upraveném znéni DluhZ
vyslovné vymezil jeho préva a povinnos-
ti. Hlavnim zdmérem zakonoddrce pritom
dle dtivodové zpravy bylo predevsim fese-
ni nékterych v soucasnosti se vyskytujicich
interpreta¢nich problémi u zajisténi dluho-
pistl, zejména problémy spojené se zdpisem
zastavniho prava do katastru nemovitosti
(kdo ma byt zapsan jako zdstavni véfitel?),
pti vykonu zdstavniho prava a v insolvenci
(kdo vykonava prava vlastnikt dluhopist ze
zajisténi?).

Agent pro zajisténi je dle novelizované-
ho znéni DluhZ osoba, ktera s emitentem
(nebo jinym poskytovatelem zajiSténi) uza-
vird pisemnou smlouvu o zfizeni zastavniho
prava (nebo jiného zajiSténi) ve prospéch
vlastniktt dluhopist (nebo pripadné dalsich
opravnénych osob). Smlouva o zfizeni zajis-
téni musi byt zpfistupnéna investorim stej-
né jako emisni podminky, pripadné musi
samotné emisni podminky obsahovat popis
prav a povinnosti agenta pro zajisténi. DluhZ
nestanovi zadné zvlastni pozadavky na to,
kdo mtize byt agentem pro zajisténi, pricemz
ten nemusi byt ani vlastnikem zddného dlu-
hopisu.! Agent pro zajisténi vykondvd prava
zastavniho véfitele (nebo jiného pifjemce
zajisténi) vlastnim jménem ve prospéch vlast-

nikd dluhopist, a to i v insolvenénim nebo
vykondvacim fizeni.

Pfi vykonu prav ze zajisténi muze agent
pro zajisténi uplatnovat prava vlastnika dlu-
hopisti vyplyvajici ze zajiSténi, kontrolovat
plnéni emisnich podminek ze strany emitenta
a ¢init ve prospéch vlastnikt dluhopist dalsi
ukony nebo jinak chrénit jejich zajmy. Pri
vykonu téchto prav se na agenta pro zajisténi
(ackoli jednd vlastnim jménem) hledi jako
na veéfitele vech zajisténych dluht z dluho-
pistt. Soucasné plati, Ze vlastnici dluhopisit
nemohou tato prava uplatiovat samostat-
né vedle agenta pro zajiSténi. Vlastnici dlu-
hopist v§ak mohou na schizi rozhodnout
o zméné v osobé agenta pro zajisténi nebo
ulozit agentu pro zajidténi zdvazny pokyn, jak
ma vykondvat préva ze zajisténi. K takovému
rozhodnuti postaci prosta vétsina pritomnych
vlastnika dluhopist, pokud emisni podminky
nepozaduji vyssi kvorum.

Novela vyslovné zakotvuje, ze do katastru
nemovitosti nebo jinych vefejnych seznami
nebo verejnych rejstiikit nebo do rejstriku
zastav se jako zastavni véritel uvede agent pro
zajisténi spolecné s udaji identifikujici dluho-
pisy a zajistény dluh.

Kryté dluhopisy
Zakonodarce Novelou zcela nahradil dosa-

vadni upravu tzv. hypote¢nich zastavnich
listh novou obecnéjdi upravou tzv. krytych
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dluhopist, ¢imz se ¢eska uprava snazi pribli-
zit standardnim zdpadoevropskym regulacim
tzv. covered bonds. Zjednodusené feceno,
kryté dluhopisy jsou dluhopisy vydané ces-
kou bankou, jejiz dluhy z takovych dluhopi-
su jsou zajistény (kryty) tzv. krycimi aktivy
minimalné ve vysi 102 %.

Za kryci aktiva oznacuje DIuhZ primarné
aktiva vyjmenovana v ¢l. 129 odst. 1 a 2
narizeni CRR (napf. expozice viiéi astfednim
vlddam, centralnim bankdm ESCB, subjek-
tim vefejného sektoru nebo uvéry zajisténé
obytnymi nemovitostmi), dale pohledavky
z hypote¢nich uvérd* a penézni prostredky
na uctu emitenta. Derivaty (napf. méno-
vé a urokové swapy) mohou slouzit jako
kryci aktivum pouze tehdy, byly-li sjednany
vyslovné ve vztahu ke krytym dluhopistim,
nemohou-li byt pred¢asné ukonceny pfi pla-
tebni neschopnosti nebo feseni krize emiten-
ta, a souhlasi-li s tim druha smluvni strana.

Emitent krytych dluhopisti je povinen vést
rejstiik krycich aktiv a evidenci dluhti z dlu-
hopist. Na udaje z téchto seznamt se vzta-
huje bankovni tajemstvi a na jejich zakladé
emitent pravidelné informuje Ceskou narod-
ni banku (,CNB*) o plnéni zakonnych poza-
davkd na kryté dluhopisy. Véci zapsané do
rejstiiku krycich aktiv tvoii tzv. kryci port-
folia (jedno nebo vice dle uvazeni emitenta),
ktera slouzi ke kryti dluht z krytych dluhopi-
sU, zejména povinnosti splatit kryty dluhopis
vyplatit nabéhly vynos krytého dluhopisu.



Véci zapsané do rejstiiku krycich aktiv nelze
prevést, zastavit ani jinak pouzit jako zajisté-
ni, ani proti nim nelze uplatnit opatfeni podle
smérnice BRRD. Dluhy vyplyvajici z krytych
dluhopist a kryci portfolio tvorené krycimi
aktivy slouzicimi ke kryti téchto dluht spo-
le¢né tvori tzv. kryté bloky.

Zavadi se tfi kategorie krytych dluhopisd,

ato:

i) hypotec¢ni zdstavni listy = dluhopisy,
které jsou minimalné z 85 % kryty
pohledavkami z hypotecnich uvéri
nebo uvéry dle ¢l. 129 odst. 1 pism. d)
az f) narizeni CRR;

ii) vefejnopravni zastavni listy = dluhopi-
sy, které jsou minimalné z 85 % kryty
pohledavkami vuci c¢lenskym statim
OECD, centralnim bankam stata OECD,
mnohostrannym rozvojovym bankam
(napt. EBRD) nebo vé¢i mezindrod-
nim organizacim, jejichZ ¢leny jsou staty
OECD, nebo pohledavkami, za které
ru¢i nékteré z téchto subjektd, nebo
expozicemi podle ¢l. 129 odst. 1 pism. a)
a b) narizeni CRR; a

iii) smiSené zastavni listy = kryté dluhopi-
sy, které nejsou hypote¢nim zastavnim
listem ani vefejnopravnim zdstavnim
listem.

U hypote¢nich zastavnich listd bude nadale
platit pravidlo, ze na nemovitostech, které
jsou zatizeny zastavnim pravem k zajiste-
ni hypotecnich avérti, nesmi vaznout jiné
zastavni pravo ve stejném nebo prednost-
nim poradi ani dfive vzniklé omezeni prevo-
du. Novela v8ak rusi dosavadni vyjimku pro
dovolené prednostni poradi zastavnich prav
stavebnich spofitelen, Statniho fondu rozvoje
bydleni a pro tvéry na druzstevni bytovou
vystavbu. Zastavni pravo zajistujici hypotec-
ni uvér tak vzdy bude muset byt na prvnim
misté, aby bylo mozné pohledavku z hypotec-
niho Gvéru zahrnout mezi kryci aktiva.

Splnuji-li kryté dluhopisy veskeré podminky
podle DIuhZ, uplatni se na né zvlastni rezim
ochrany (samostatné a funkéné oddélené
spravy) v pripadé insolvence nebo likvidace
emitenta, odnéti jeho licence nebo v pripadé
jeho neschopnosti splatit dluhy z dluhopist
z jiného dtivodu souvisejiciho s jeho finan¢ni
situaci.

Dojde-li k tpadku emitenta krytych dlu-
hopist, kryci portfolio ze zdkona neni sou-
¢asti majetkové podstaty emitenta v upadku
a dluhy z krytych dluhopisii se v insolvenc-
nim fizeni nestavaji splatnymi prohldSenim

konkursu. Stejné tak nemaji na kryté bloky
vliv zahdjeni insolven¢niho fizeni ani roz-
hodnuti o ipadku emitenta. Je-li kryty blok
predluzen, jsou vlastnici krytych dluhopisti
opravnéni prihldsit do insolven¢niho fizeni
své pohledavky z krytych dluhopist pouze
v rozsahu, v jakém k jejich kryti nestaci kryci
aktiva emitenta.

Dojde-li k insolvenci nebo likvidaci emiten-
ta, odnéti jeho licence nebo bude-li emitent
z jiného diivodu neschopen splatit dluhy
z krytych dluhopist, CNB bez zbyte¢ného
odkladu jmenuje jinou banku jako nuceného
spravce krytych blokd, ktery s odbornou péci
vykonavi jejich plnou spravu.

Je-li to v zéjmu vlastnik( dluhopist, pak
nuceny spravce miize se souhlasem CNB
nalozit s krytymi dluhopisy bud tak, ze:

o prevede cely kryty blok na jinou banku
(nikoli v$ak sam na sebe), pficemz pri-
padné uplata za takovy prevod pak
bude soucasti majetkové podstaty emi-
tenta krytych dluhopist; nebo

o v ptipadé, ze dluhy z krytych dluhopist
pfevysuji hodnotu kryciho portfolia,
rozhodne o pomérném snizeni dluhi
z krytych dluhopist tak, aby jejich vyse
odpovidala souhrnné hodnoté krycich
aktiv v krycim portfoliu (tzv. pari passu
haircut). Poté miiZze nuceny spravce se
souhlasem CNB rozhodnout, Ze kryci
portfolio se zpenézi a kryté dluhopisy
budou z vynosu zpenézeni predcasné
splaceny.

Spolecny zastupce vlastnikil
dluhopisit

Upravou prosel také institut spole¢ného
zastupce vlastnikd dluhopist, ktery v upra-
vené podobé analogicky odpovida upravé
agenta pro zajisténi. Spole¢ny zastupce je
ustanoven na zakladé smlouvy mezi nim
a emitentem, pficemz pro tyto tcely se na
spole¢ného zastupce hledi jako na véfitele
vSech pohledavek z dluhopist. Spole¢ného
zastupce miiZe jmenovat i odvolat také schiize
vlastnika dluhopist.

Spole¢ny zastupce je opravnén uplatiovat ve
prospéch vlastnika dluhopist prava spojena
s dluhopisy, kontrolovat plnéni podminek ze
strany emitenta a Cinit ve prospéch vlastnika
dluhopisti dals$i tkony nebo jinak chranit
jejich zdjmy. Stejné jako v piipadé agenta
pro zajisténi, i pti vykonu prav spolecného
vlastnika vlastnici dluhopisi nemohou tato
prava uplatiiovat samostatné. Mohou vsak
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na schuzi rozhodnout o zméné v osobé spo-
le¢ného zastupce nebo ulozit spole¢nému
zastupci zévazny pokyn, jak ma vykondvat
prava ze zajiSténi.

Spole¢ny zastupce miize byt soucasné i agen-
tem pro zajisténi, v takovém pripadé vyko-
nava i vSechna prava a povinnosti agenta pro
zajisténi.

Zavér

Novela vedla zminénych zmén piinddi i fadu
jazykovych a terminologickych zpfesnéni
a legislativné-technickych uprav, které maji
za cil dale zkvalitnit text zakona a vyjit vstfic
pottebam dluhopisové praxe. Novinky v prav-
ni dpravé dluhopist povazujeme za pozitivni
krok smérem k modernizaci ¢eského dluho-
pisového prava a jeho priblizeni zapadnim
vzoriim. Zejména emitentiim dluhopisti nyni
zakon nabizi dal$i moznosti vyuziti (staro)
novych institutd a dava jim tolik potiebnou
pravni jistotu v jinak pomérné komplexnich
vztazich mezi emitenty, vlastniky dluhopi-
su, zastupci vlastnika dluhopist, agenty pro
zajisténi a poskytovateli zajisténi. Emitentim
dluhopist Ize jen doporucit, aby se s Novelou
dikladné seznamili a aby nové instituty pri
ptipravé emisnich podminek zohlednili.

Mgr. et Mgr. Filip Murdr
Glatzovd & Co., s.r.o.
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Poznamky:

1 Do t¢innosti uvedené novely DluhZ pfitom
byla v tuzemské praxi nejobvyklejsi kon-
strukce agenta pro zajisténi jako vlastnika
dluhopisu solidarné opravnéného ze zajisténi
s ostatnimi vlastniky dluhopist vii¢i emiten-
tovi, popt. jinému poskytovateli zajisténi. Za
timto tc¢elem agent pro zajisténi zpravidla
upsal a splatil jeden dluhopis.

2 Hypote¢ni tvér je v DluhZ definovan jako
uver, ktery je alespon ¢astecné zajistén zastav-
nim pravem k nemovité véci, a to ode dne

vzniku pravnich tGcinki zastavniho prava.



