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VLIV UPADKOVEHO PRAVA NA FINANCNI STABILITU™®

Hlavnim tématem tohoto ¢lanku je vyvoj Upadkového prava ve vazbé na financ¢ni stabilitu. Ackoliv Upadkové pravo
nepredstavuje pfimou regulaci finan¢niho trhu, ma vyrazny dopad na trh a chovani jeho Ucastnikd. Kvalitni
Upadkové pravo umoziiuje rychly vystup problematickych subjektt z hospodarského systému a omezuje dopad
ztraty vzniklé ¢innosti Upadcl na ostatni podnikatele, doméacnosti a finanéni instituce. Upadkové pravo ma tudiz
vyznamnou roli z hlediska kreditniho a systémového rizika, a pfimo tak ovliviiuje podminky pro finan¢ni stabilitu
v Ceské ekonomice. Jde navic o téma znacné aktualni, protoze po letech pfiprav kondi legislativni proces pfijimani
nového insolven¢niho zékona.'

Tento c¢lanek predstavuje prvni ucelené pojednani o vlivu pravni Upravy na financni stabilitu podané
prostfednictvim Zprévy o finan¢ni stabilité. Uvod tohoto textu proto stru¢né diskutuje obecny vztah prava
a financ¢ni stability. Poté je pozornost upfena na hlavni téma ¢lanku — Upadkové pravo.

1. OBECNE KE VZTAHU PRAVA A FINANCNI STABILITY

Pravni fad reguluje ve vétsi ¢i mensi mife v zasadé veskeré vztahy ve spolecnosti. Optimalné by pravo mélo

nestability maze byt dokonce i samotné pravo. V bézné fungujici trzni ekonomice a pravnim staté Ize ale pouze
ve zcela vyjimecnych pfipadech oznacit konkrétni pravni normu za pfimou pficinu vzniku finan¢ni nestability.
Pravni rad spise vytvari podminky, které toto riziko snizuji, v horsim pripadé na né pravo nereaguje ¢i jej dokonce
mUzZe zvySovat. Pravni prostredi je tudiz nezbytnym podpdrnym prvkem finan¢nf stability.

Proto je mozné otdzku pravniho prostredi jako zdroje mozné nestability financniho sektoru parafrazovat jako
otazku nedostatkl prédva, které mohou pUsobit proti systémové stabilité a podporovat systémové riziko (, riziko
nakazy”). Nedostatkem prava neni pouze absence urcitych pravidel, ale téz napfiklad jejich premira
a netransparentnost'” nebo jejich pouha existence ,na papife” bez odpovidajici aplikace ¢i dozoru nad jejich
dodrzovanim v praxi. Ke zdravi ekonomiky pfispiva svou mérou téz relativni stalost, kontinuita a predvidatelnost

prava, zatimco jeho pfilis ¢asté zmény ,, novymi sméry” plsobi v tomto smyslu negativné."”

Z pohledu vlivu na stabilitu finan¢niho systému Ize pravni normy délit do nékolika skupin, jakkoliv hranice mezi
nimi mohou byt do urcité miry umélé a propustné:

1. Prvni skupinu tvofi zakony, které maji vyznamny vliv na stabilitu finan¢niho sektoru, i kdyZz hlavnim cilem
téchto norem nenf samotna financni stabilita ¢i requlace chovani na financnim trhu. Uvést Ize napfiklad
obchodni zékonik, zdkon o konkurzu a vyrovnani nebo zédkon o ochrané hospodarské soutéze.

2. Dalsi skupinou jsou ,makroekonomické” zakony sledujici primarné hospodarsky rdst, zaméstnanost, stabilitu
ménového kurzu, fiskaIni otdzky apod. Jde napfiklad o zdkony upravujici dané a problematiku verejnych
rozpoctd vibec, kurz mény a nakladani s devizami, investi¢ni pobidky ¢i mezinarodni dohody o ochrané investic.
Tyto predpisy maji zdsadni vliv na ekonomickou a finan¢ni stabilitu statu jako celku. Zjednodusené vsak Ize
fici, Ze pro banky a jiné finan¢ni instituce maji zhruba stejny vyznam jako pro jiné podniky nebo i obyvatelstvo.

3. Treti skupinou jsou predpisy reagujici na pfipad nastani urc¢ité mimoradné udalosti spojené s nestabilitou
finan¢niho systému. Pricinou mohou byt jak udélosti nefinancniho charakteru (ozbrojené konflikty, teroristické
utoky, epidemie ¢i piirodni katastrofy), tak i nahlé a hluboké krize zpUsobené financnimi a ekonomickymi vlivy.'”
Tyto predpisy se snazi o napravu jiz vzniklé nestability a nemaji vétsinou vliv na pficiny ¢i prevenci finan¢ni
nestability.

168 Tomas Rydl, CNB.
169 Zékon ¢. 182/2006 Sb., o Upadku a zplsobech jeho feseni (insolvencni zakon). Zakon nabude Gcinnosti 1. ¢ervence 2007.

170 Napfiklad pfi rozhodovani o preshrani¢ni investici bere potencidlni investor za jeden z rozhodujicich faktord prehlednost pravni
a administrativni infrastruktury cilové zemé.

171 Problém ,pferegulovanosti” je diskutovan v zavéru tohoto ¢lanku.

172 Typickymi pfiklady takovych , krizovych predpist” jsou ustanoveni devizového zdkona o nouzovém stavu v devizovém hospodarstvi, krizovy
zakon nebo i zakon o vefejné podpore.
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4. Posledni skupinu tvofi zakony a jejich provadéci pravni pfedpisy regulujici pfimo podnikani ucastnikd finan¢niho
trhu, jejich jednani vaci klientdm, fungovani trh a dohled nad nimi. Jde o normy, které by nejvice ze vsech mély
preventivné pUsobit proti systémovému riziku prosazovanim regulace, dohledu a trzni discipliny vlastnich
finan¢nich zprostredkovateld.'”

Tato skupina pravnich norem se nejblize dotykd jak ¢innosti Uc¢astnikd finan¢niho trhu, tak i CNB jakoZto organu
dohledu nad finan¢nim trhem.”* V této oblasti doSlo ve srovnani se situaci v devadesatych letech k vyznamnému
pokroku, zejména diky harmonizaci tuzemského prava s prdvem Evropskych spolecenstvi (ES). Vzhledem ke znac¢né
angazovanosti evropského prava v oblasti regulace finan¢niho trhu jsou ceské pravni a regulatorni podminky
podnikani na financnim trhu ve vysoké mife kompatibilni s obdobnymi podminkami v ¢lenskych zemich Evropské
unie (EU), resp. staty Evropského hospodafského prostoru. Harmonizace regulatornich pravidel vyrazné snizuje
systémové riziko, a to v celoevropském kontextu.

V roce 2005 nedoslo v oblasti tuzemské legislativy finan¢niho trhu z hlediska systémové stability k pfijeti vétsiho
mnozstvi zadsadnich zmén. Z novych norem v tomto kontextu zasluhuje zvlastni pozornost zdkon o financnich
konglomeratech'”. Tento zakon byl oproti pavodnimu zaméru (transponovat smérnici o doplfikovém dohledu nad
Uvérovymi institucemi, obchodniky s cennymi papiry a pojistovnami ve finan¢nich konglomeratech)® podstatné
rozsiren i o dalsi oblasti. Z hlediska systémové stability je vhodné zminit, Ze vedle vlastniho doplrkového dohledu
pfinesl i novou legislativni Gpravu dohledu nad pojistovnami ve skuping, pfibliZil pravni Gpravu druzstevniho
penéznictvi pravidldm obsazenym v zékoné o bankdach a napravil nékteré nedostatky nedlouho predtim narychlo
pfijaté novely obchodniho zdkoniku zavadéjici institut vytésnéni minoritnich akcionard (squeeze-out).”” Vyznamné
zmény z pohledu finan¢niho trhu pfinesl téZ do zakona o konkurzu a vyrovnani.'”

Hlavnim prfedmétem tohoto c¢lanku je Upadkové (také insolventni/konkurzni) pravo, patfici do prvni skupiny
predpisl, jehoz vyvoj a aktudini zmény mohou ovlivnit fungovani a stabilitu finan¢nich trha.

2. CESKE UPADKOVE PRAVO Z HLEDISKA STABILITY FINANCNIHO SYSTEMU

Jiz od druhé poloviny devadesatych let, kdy zacal byt v ndvaznosti na pocinajici oslabeni ¢eské ekonomiky institut
konkurzu hojné vyuzivan,'” se upozornuje, Ze zdkon o konkurzu a vyrovnani, byt vice neZ dvacetkrat
novelizovany,' je zastaraly. Bylo mu vytykdno, Ze vychazi z prava a podnikatelské etiky prvni republiky a hodf se
spiSe pro realizaci bankrotu malého podniku s maximalné desitkami véfiteld lokalizovanymi pobliZ sidla (bydlisté)
dluznika nez na velké spolecnosti. Rovnéz bylo poukazovéno na to, Ze je pfilis rigidni, nedava faktickou moznost
alternativy ke konkurzu jakozto likvida¢nimu zpasobu feseni Upadku (zakonné pozadavky na vyrovnani, jak je
uvedeno dale, prakticky znemozriovaly jeho castéjsi pouziti v praxi). Neumozriuje citlivéji rozliSovat mezi
jednotlivymi typy Upadct (napf. spotfebitel, drobny obchodnik, primyslovy kolos nebo financni instituce)
a neposkytuje véfiteldm dostatec¢né pravni mechanismy k rozhodovani o zpUlsobu feseni Upadku, které by
odpovidaly jejich ekonomicky legitimnimu ndroku na majetek Upadce. Tento zakon je po dlouhd léta pfedmétem
znacné kritiky i ze strany Gcastnik( financniho trhu a regulator(.

173 Prikladem muze byt zakon o bankéch, zékon o podnikani na kapitalovém trhu, zékon o pojistovnictvi nebo zdkon o kolektivnim investovani.
174 K 1. dubnu 2006 pfevzala CNB na zakladé zakona ¢. 57/2006 Sb. dohled nad celym finan¢nim trhem v CR.

175 Zékon ¢. 377/2005 Sb., o doplikovém dozoru nad bankami, spofitelnimi a Gvérnimi druzstvy, institucemi elektronickych penéz, pojistovnami
a obchodniky s cennymi papiry ve finan¢nich konglomeratech a o zméné nékterych dalsich zékond (zékon o finan¢nich konglomeratech).

176 Problematika je upravena smérnici Evropského parlamentu a Rady 2002/87/ES ze dne 16. prosince 2002 o dopliikovém dozoru nad Gvérovymi
institucemi, pojistovnami a investi¢nimi podniky ve finan¢nim konglomeratu.

177 Zé&kon ¢. 216/2005 Sb. Squeeze-out (oficialné , pravo vykupu Ucastnickych cennych papird”) je problematickym institutem prava obchodnich
spole¢nosti (a prava vibec s ohledem na kli¢ovy aspekt ochrany vlastnictvi). Z pohledu stability a rozvoje finan¢niho systému je vhodné
poukézat na jeho dva protichtdné dopady. Na jednu stranu mdzZe napomoci vyjasnéni a zjednoduseni vlastnické struktury, corporate
governance a fidiciho a kontrolniho systému fady finan¢nich skupin, coZ je vyhodné jak pro samotnou skupinu, tak i pro organy dohledu.
Na druhou stranu vytésnéni minoritnich akcionaf zuzuje pestrost nabidky akciovych titul na vefejném trhu a tim i dlouhodobé investi¢ni
moznosti doméacnosti.

178 Popisem zékona o finan¢nich konglomeratech a dal3i nové legislativy v oblasti finan¢niho trhu se podrobnéji zabyvaiji i jiné publikace CNB,
napt. publikace Bankovni dohled 2005 nebo Zprava o situaci na ¢eském kapitadlovém trhu za rok 2005.

179 Podrobnéjsi tdaje o vyvoji poctu podanych navrhd na konkurz jsou uvedeny v kapitole 3.1. Nefinan¢ni podniky této zpravy.
180 Konkurz a vyrovndni je upraven zékonem ¢. 328/1991 Sb., o konkursu a vyrovnani, ve znénf pozdéjsich predpist.
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Z hlediska finan¢niho trhu a finan¢nf stability ma Upadkové pravo vyznamnou roli pfi ovliviiovani kreditniho
a systémového rizika. Upadkové pravo spoluurcuje, jak se Upadek dluznika banky ¢i jiné finan¢ni instituce projevi
na jeji stabilité nebo jak se Upadek jedné banky ¢i finan¢ni instituce dotkne celého systému (riziko nakazy).
Tento ¢lanek se soustfedi pravé na ty aspekty Upadkového prava, které jsou podstatné z hlediska vyse uvedenych
rizik. Rada t&chto aspektl pasobila v minulosti problémy a jiz se je podafilo napravit, nékteré z nich viak stale
pretrvavaji a predstavuji vyzvu pro budouci pravni Upravu.

3. NEKTERE PRVKY SYSTEMOVEHO RIZIKA V UPADKOVEM PRAVU

e pravidlo ,,nulté hodiny”

S prohldsenim konkurzu na majetek je spojena rada pravnich ucinkd. Dluznik tim pozbyva prdvo nakladat se
svym majetkem a od prohldseni konkurzu se odvozuje neplatnost, netdc¢innost a odporovatelnost nékterych
pravnich ukon( dluznika. Drive platilo, Ze Ucinky prohlaseni konkurzu nastaly dnem vyvéseni rozhodnuti
o prohlaseni konkurzu na Uredni desce soudu, tj. zpétné k prvnim okamzikam daného dne, i kdyz rozhodnuti bylo
vyvéseno napfiklad ve 14 hod. odpoledne (tzv. pravidlo nulté hodiny /zero-hour rule/). To pfindselo pravni nejistotu
smluvnim partnerdm dluznika a predstavovalo zasadni problém predevsim v pripadé Upadku tcastnika platebniho
systému nebo vyporadaciho systému trhu s investi¢nimi nastroji. Mohla byt totiz zpétné zneplatnéna transakce
uzaviena v den prohlaSeni konkurzu, ale pfed vyvéSenim vlastniho rozhodnuti, kdy druha strana obchodu nemohla
objektivné o prohlaseni konkurzu védét.

Od 1. 4. 1998 bylo pravidlo nulté hodiny zruSeno a ucinky konkurzu nastavaji teprve okamzikem vyvéSeni
rozhodnuti na Ufedni desce soudu. Navic od 1. 1. 2003, resp. 1. 5. 2004, ma soud povinnost informovat CNB
o prohldseni konkurzu na ucastnika platebniho, resp. vyporadaciho systému uvedeného v seznamu, ktery CNB
vede podle zvldstnich zakond.”® CNB potom neprodlené takovou informaci pfeda provozovateli systému a osobam
plnicim funkci centrdlni protistrany, z¢tovatele a clearingové instituce v takovém systému (sama CNB je
provozovatelem jediného platebniho systému v CR).

Snadnéjsi a dostupnéjsi informovani vsech véfitelt a pripadnych dalsich subjektd o Upadku urcité osoby by mél
v nové pravni Upravé vyresit dalkové pfistupny insolvencni rejstrik a elektronicky zpUsob vyhlasovani rozhodnuti
tykajicich se Upadct.

e neodvolatelnost prikazi predanych do platebniho nebo vyporadaciho systému

S vyse uvedenou problematikou informovani o prohlaseni konkurzu a s Ucinky takového rozhodnuti souvisf
pozadavek financnich trhl a jejich reguldtort, aby platebni a vyporadaci systémy zamezovaly vzniku druhotné
platebni neschopnosti v pripadé, Ze se néktery z Ucastnikd systému stane neschopnym plnit své zavazky. A to
tak, Ze zajisti neodvolatelnost a vykonatelnost (tj. provedeni) pfikazd predanych timto Gcastnikem do systému
do okamziku, kdy se provozovatel systému dozvi, Ze na tohoto Ucastnika byl prohlasen konkurz nebo jiné
obdobné opatreni souvisejici se zastavenim plateb. Tyto pozadavky naplriuje u platebnich systémt od 1. 1. 2003
zakon o platebnim styku a s nim pfijatd novela zdkona o konkurzu a vyrovnani. U vyporadacich systém pak od
1. 5. 2004 zadkon o podnikani na kapitadlovém trhu i zakon o konkurzu a vyrovnani.

@ zavérecné vyrovnani (close-out netting)

Close-out netting predstavuje pravni rdmec pro zavérecné vyrovnani vzajemnych pohleddvek a zavazkd z derivatovych
obchodd, ptjcek cennych papird, repo operaci, pfipadné jinych finan¢nich transakci uzavienych mezi institucionalnimi
investory, resp. institucionalnimi investory a jejich klienty v pripadé, Ze se jedna ze stran ocitne v Upadku.' Jde o to,
aby dohoda o zavére¢ném vyrovnani byla vykonatelna i v pfipadé konkurzniho fizeni, kde jinak plati princip
.zakonzervovani” stavu pohledavek a zavazkd k momentu prohldseni konkurzu.

Hlavnim argumentem pro uzdkonéni uznatelnosti zavére¢ného vyrovnani v konkurzu je jeho pfispévek k eliminaci
rizika , pfenosu ndkazy” ve finan¢nim sektoru z jednoho Upadce na jeho smluvni partnery. Objemy jejich
vzajemnych obchodU se pohybuijf v Fadech miliont az miliard, ale ve svém souhrnu predstavuji jediny Cisty zavazek
v mnohem mensi vysi. Uznatelnost zdvérecného vyrovnani snizuje navic kapitédlové pozadavky na dotcené
transakce pro Ucely dodrzovani pravidel kapitélové pfimérenosti. Instituce z ,nettingovych jurisdikci” jsou tak
z tohoto pohledu na finan¢nim trhu vyhledavanéjsimi smluvnimi partnery, coz je dostava do konkuren¢ni vyhody
oproti tém, jejichz konkurzni prdvo zdvérecné vyrovnani neuznava.

181 Jde o zdkon ¢. 124/2002 Sb., o pfevodech penéznich prostiedkd, elektronickych platebnich prostfedcich a platebnich systémech (zékon
o platebnim styku), a zdkon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu. Do 31. 3. 2006 vedla seznam vyporadacich systém( Komise
pro cenné papiry.

182 K zavérecnému vyrovnani obvykle dochazi pfi siteji definovaném selhani smluvni strany (default) nez jen v ptipadé upadku.
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Hlavnim protiargumentem odpdrca zdvére¢ného vyrovnani bylo poukazovani na nerovnost véfiteld a dluznikd
Upadce, ktera by tim vznikla, ¢asto doprovazené dodatkem o nerovnosti ve prospéch financné silnych na ukor
financné slabsich subjektl. Snaha o legalizaci zavére¢ného vyrovndni byla tim spiSe kritizovana pfi existenci dodnes
platného, ale problematického pravidla o absolutnim zdkazu zapocteni pohledévek v konkurzu.'

Prvni pokus uzékonit v Ceské republice pravidla pro zavére¢né vyrovnani probéhl koncem roku 2000, kdy se do
zékona o cennych papirech dostala prvni definice tzv. zavére¢ného vyrovnani ziskd a ztrat.™ Slo pouze o popis
smluvniho ujednani (vlastniho mechanismu takové operace). Nebyl v té souvislosti novelizovén zdkon o konkurzu
a vyrovnani, tudiz Ceské konkurzni pravo nadale se zavére¢nym vyrovnanim nepocitalo.

Zlep3eni nastalo k 1. 5. 2004, kdy nabyly ucinnosti novy zakon o podnikani na kapitalovém trhu a souvisejici novela
zdkona o konkurzu a vyrovnani.'® Tehdy jiz byla v urcitém rozsahu zajisténa nedotknutelnost zavére¢ného
vyrovnani v pfipadé konkurznich a vyrovnacich fizeni. Problémem ovsem bylo vlastni vymezeni zavérecného
vyrovnani v zakoné o podnikdni na kapitalovém trhu, které do néj bylo prevzato ze zminéného zakona o cennych
papirech. Vychazelo totiz spise z Ucetniho pojeti a hovofilo o vykompenzovani ziskl a ztrat z jednotlivych operaci,
na které se zavérecné vyrovnani vztahuje. Pfedevsim pro Ucely konkurzniho zékona ale bylo potfebné a presnéjsi,
aby definice zavére¢ného vyrovnani vychazela z obcanskopravni terminologie a fesila soubéh vzajemnych
pohleddvek, resp. zévazkd z téchto operaci.

K ucelenému legislativnimu oSetfeni otdzek zav&recného vyrovnani doslo az k 29. 9. 2005 zédkonem o finan¢nich
konglomeratech. Ten totiz mimo jiné transponoval do naseho pravniho faddu smérnici o dohoddch o finan¢nim
zajisténi,"® ktera close-out netting, jeho definici, uznatelnost a vykonatelnost pomérné podrobné upravuje.
Vzniklo nové, volnéjsi, ale zaroven presnéjsi pravni vymezeni zavérecného vyrovnani (jiz bez pfidavku ,ziskd
byla vyfeSena pfistupem, kdy zdkon explicitné neomezuje ani nevymezuje okruh subjektl, které vyhod
zavérec¢ného vyrovnani mohou pozivat, avsak obecné vymezuje typy obchodd, které (pouze) mize ujedndni
0 zavére¢ném vyrovnani pokryvat. Uznatelnost zavérecného vyrovnani byla vedle konkurzu a vyrovndnf legislativné
zakotvena i pro pfipady zavedeni nucené spravy na jeho smluvni stranu.

e financni zajisténi (kolateraly)

V podstaté ze stejného ddvodu jako v pfipadé zavére¢ného vyrovnani — zabranéni systémovému riziku siteni
nakazy financnim trhem — usiluji jeho Gcastnici (vetné centralnich bank) a regulatofi i o nedotknutelnost realizace
smluvnich ujednani o finan¢nim zajisténi (kolateralu) v pfipadé Upadku jedné ze stran takového ujednani.'® Také
argumenty odpUrcl takovych iniciativ vychdzeji z poruseni principu rovnosti véfitel& v konkurzu a favorizovani
finan¢nich instituci.

Pravni Uprava nedotknutelnosti finan¢niho zajisténi probéhla ve dvou rovindch. Nejprve 3lo o harmonizaci
s pozadavky smérnice o neodvolatelnosti zictovani'® zakonem o platebnim styku (k 1. 1. 2003), resp. zdkonem
o podnikani na kapitdlovém trhu (k 1. 5. 2004) a s nimi souvisejicimi novelami zakona o konkurzu a vyrovnani.
Vedle jiZz vySe popsané neodvolatelnosti a vykonatelnosti prikaz( predanych do platebniho nebo vyporddaciho
systému v den prohladseni konkurzu na jeho Gcastnika tato Uprava eliminovala systémové riziko uzdkonénim
opravnéni ostatnich Gcastnikd systému realizovat prévo k jim poskytnutému zajisténi, kterym insolventni Gc¢astnik
zajistil své zavazky vzniklé z titulu své Ucasti v systému. Zajisténi je pro tyto Ucely definovéno velmi Siroce az
neurcité jako prava k majetkové hodnoté slouzici k zajisténi predmétného zévazku. Zaroven Uprava zakotvila
nedotknutelnost a realizovatelnost zajisténi poskytnutého insolventnim G¢astnikem CNB, ECB nebo centralni
bance jiného ¢lenského statu.'

183 Novy insolvencni zdkon by mél tento zékaz vyznamné prolomit.
184 Jde o zakon ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech, ve znéni zdkona ¢. 362/2000 Sb.

185 Podrobnosti Ize najit v zadkoné ¢. 257/2004 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zédkona o podnikani na kapitalovém
trhu, zékona o kolektivnim investovani a zékona o dluhopisech.

186 Jde o smérnici Evropského parlamentu a Rady 2002/47/ES ze dne 6. ¢ervna 2002 o dohodéch o finan¢nim zajisténi.

187 Rizika v platebnich systémech jsou diskutovéna v kapitole 5 Finan¢ni infrastruktura. Riziko mezibankovni nakazy je pfedmeétem ¢lanku Shrnuti
vysledkd zatéZovych testl bank.

188 Jednd se o smérnici Evropského parlamentu a Rady 98/26/ES ze dne 19. kvétna 1998 o neodvolatelnosti zu¢tovani v platebnich systémech
a systémech vyporadani obchodt s cennymi papiry.

189 Zakon ani smérnice nevymezuje divod, z jakého mlze byt takové nedotknutelné zajisténi centralni bance poskytnuto.
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Druhou fazi s dopadem na mnohem $irsi okruh transakci na finan¢nim trhu potom pfinesl zékon o finan¢nich
konglomeratech. Ten v souladu se smérnici o dohoddch o finan¢nim zajisténi nové doplnil problematiku
finan¢niho zajisténi do obchodniho zdkoniku.'® Podle obchodniho zakoniku se financnim zajisténim rozumi
zajisténi pohledavek z obchodd, jejichZ predmétem jsou vylucné penézni prostfedky nebo finan¢ni nastroje, a které
je sjednané mezi jeho poskytovatelem a pfijemcem jako:

a) zastavni pravo k finan¢nimu ndstroji,

b) zastavni pravo k pohledavce z vkladu,

¢) zajiStovaci prevod finan¢niho nastroje nebo

d) zajistovaci prevod penéznich prostfedka.

Pokud dojde k insolvenci poskytovatele financniho zajisténi, ma pfijemce financniho zajisténi pravo na uspokojeni
své zajisténé pohledavky z poskytnutého finan¢niho kolateralu™' nebo mezi nimi dojde k zdvére¢nému vyrovnani.
K realizaci tohoto prava neni potifeba Zadnych zvlastnich formalnich administrativnich ¢i soudnich krokd. Nova
pravni Uprava pfinesla prilom do zdkazu tzv. propadné zastavy. Je totiz umoznéno uspokojeni pohledavky
pfijemce finan¢niho zajisténi pfivlastnénim zastaveného finan¢niho nastroje, byla-li tato moZnost sjedndna a je-li
soucasti tohoto ujednani rovnéz zpdsob ocenéni predmétného financniho nastroje.

Na rozdil od zévére¢ného vyrovnani ale mdze byt financni zajisténi sjedndno pouze mezi vybranymi subjekty. Na
jedné strané kontraktu musi byt profesiondini domaci, zahrani¢ni nebo mezinarodni financni instituce, stat ¢i
samospravny celek, a na druhé strané rovnéz takova osoba nebo jiny velky podnik.'® Tim ma byt zamezeno
zneuzivani financniho zajisténi k vyhnuti se U¢inkdim konkurzniho nebo vyrovnaciho fizeni v ,,maloobchodnich”
vztazich. Stejné tak jde o predejiti stavu, kdy bankou nebo jinou financni instituci bude finan¢nf zajisténi na
Ukor jinych potencialnich konkurznich véritell pouzivano pouze k fizeni Gvérového rizika neinstitucionalniho
klienta. Finan¢ni zajisténi ma tedy plInit pfedevsim svij Ucel ochrany pred systémovym rizikem.

Ze zdkona o konkurzu a vyrovnani vyplyva, ze véfitel, ktery je prijemcem financniho zajisténi poskytnutého
Upadcem, nema postaveni oddéleného véritele, resp. konkurzniho véfitele vibec, a uspokoji se z finan¢niho
kolateralu zcela mimo konkurz. Na poskytnuti a realizaci financniho zajisténi se rovnéz nevztahuji konkurznf
pravidla tykajici se nedcinnosti a odporovatelnosti urcitych pravnich dkont provedenych v zdkonem stanovené
Ihaté pred prohlasenim konkurzu. Nedotknutelnost financ¢niho zajisténi je obdobné upravena i pro pfipad
vyrovnani nebo nucené spravy jeho poskytovatele a na druhou stranu i pfi platebnich téZkostech jeho pfijemce.

e upadek banky

Od poloviny devadesatych let, kdy zacaly krachovat mensi bankovni domy, se zacala vedle postupt a pravidel,
kterd maji Upadkdm bank predchazet (bankovni regulace a dohled), diskutovat i otdzka zvladstni pravni Upravy
tzv. vystupu bank ze sektoru. Byla identifikovana fada divodd, pro které se aplikace obecné pravni Upravy feSeni
Upadku na banky nejevila jako vhodnd. Komplexni pravni feseni viak nikdy nebylo pfijato, a ani navrzeno.
S ohledem na probéhlou konsolidaci a stabilizaci bankovniho sektoru nepredstavuje dnes tato skutec¢nost vaznéjsi
systémové riziko. Ovsem v pfipadé, kdy by se vyznamna banka nebo skupina bank dostala do existenc¢nich
problém, platnd legislativa zaddné specialni feseni takové situace (snad kromé nucené spravy) nenabizi."
Z hlediska stability systému samoziejmé snizuje riziko tzv. runt na banku v problémech a dopady jeji pfipadné
platebni neschopnosti na jeji vkladatele, pfedevsim domdcnosti, zakonnd Uprava pojisténi pohledavek z vkladu.

Nicméné v priibéhu let byla pfijata fada dil¢ich ustanoveni, kterd specificnost bank, resp. byvalych bank, v konkurzu
odraZzeji. V roce 2000 doslo v konkurznim zakoné a v zakoné o dluhopisech k zakotveni institutu podfizeného
dluhu, resp. pohledavky vazané podminkou podfizenosti, ktera je v konkurzu uspokojovana az po viech ostatnich
pohledavkach, s vyjimkou dalsich podfizenych pohledavek (a samozrejmé akciondrd). Tim bylo déno zédkonné
opodstatnéni institutu dosud pouzivanému pouze v predpisech o kapitalové primérenosti a byly tak vyjasnény veskeré
pochybnosti o tom, zda mohou banky v CR podfizeny dluh pouzivat jako relativné levngjsi zdroj svého kapitalu.

190 Konkrétné jde o § 323a a nasl. zdkona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik, ve znéni zakona ¢. 377/2005 Sb.

191 Finan¢nim kolateradlem jsou penézni prostiedky nebo finanéni nastroje (tj. investi¢ni nastroje a pohledavky a prava s nimi souvisejici), které
jsou poskytovatelem finan¢niho zajisténi poskytnuty jako pifedmét finan¢niho zajisténi. Finan¢nim zajisténim je tedy druh zajistovaciho
kontraktu na bézi zastavniho prava nebo zajistovaciho pievodu prava (zpravidla vlastnického), zatimco finan¢nim kolaterdlem je majetek plnici
funkci zajistén.

192 Zékon hovoti o pravnické osobé, kterd spliuje alespori dvé ze tfi kritérif, kterymi jsou: celkova vy3e aktiv dosahujici ¢astky alesport 600 mil. K¢,
Cisty rocni obrat dosahujici ¢astky alespon 1,2 mid. K¢ a vlastni kapital dosahuijici ¢astky alespori 60 mil. K¢.

193 Také pfipadna finan¢ni pomoc ze strany statu ¢i CNB pfi hledani Fesenf situace problémové banky by byla komplikovana vzhledem
k relativnimu zakazu vefejné podpory vyplyvajicimu ze soutézniho prava ES.
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Nejvice specialnich pravidel pro feseni Upadku bank pfinesl do zdkona o konkurzu a vyrovndni az zakon
o finan¢nich konglomeratech z roku 2005.
a) Zaprvé, zaved| zdkaz aplikace zakona o konkurzu a vyrovnani na banku s platnou licenci. Tim bylo mimo jiné

zabranéno v minulosti se vyskytujicim ,,umélym” navrhlm na prohlaseni konkurzu, které mohou i zdravé bance
zpUsobit urcité ztraty v pripadé, Ze by klientela banky reagovala poplasné na zprdvu o zahajeni konkurzniho
fizeni.

b) Hlavnim obsahem této novely v souladu s komunitarnim pravem'™* ale byla pravidla feSeni pfeshrani¢niho

upadku banky, tj. banky, kterd ma pobocku v jednom ¢i vice dalSich statech Evropského hospodarského
prostoru. Z dnesniho pohledu tuzemskych bank se ani v pfipadé, ze by doslo ke krachu nékteré z nich, nejedna
o zasadni predpis, nebot ¢eské banky nemaji v podstaté zahrani¢ni pobocky. Z hlediska pobocek zahrani¢nich
bank pasobicich na nasem trhu v reZzimu jednotné evropské licence a jejich klientt je ale nutné i této Upravé
vénovat pozornost. V celoevropském kontextu totiz jde o pomérné vyznamné a dlouho pfipravované systémové
feSeni zakotvujici tzv. princip univerzality konkurzniho nebo reorganizacniho fizeni na Ukor v mnohych zemich
doposud aplikovaného principu teritoriality. To znamena, Ze Gpadek banky se fesi v jediném procesu vedeném
organy domovského statu Uvérové instituce bez moznosti vést separdtni insolvencni fizeni v hostitelskych
zemich vidi jejim tamnim pobockam.

¢) Nad ramec harmoniza¢ni Upravy pfinesla tato novela do konkurzni legislativy jesté jednu zménu — odliSny

zpUsob zjistovani pohledavek konkurznich véfiteld, je-li Gpadcem banka. S ohledem na obrovské mnoZstvi ¢asto
mdlo kvalifikovanych véfiteld banky s drobnymi pohledavkami (predevsim vkladatelt po vyplaté 90 % jejich
pohledavky z Fondu pojisténi vkladd) bylo zavedeno pravidlo, Ze pohledavky véritelt banky vychazi ze stavu
v Ucetnich dokumentech banky — a v tomto stavu jsou pohledavky povazovany za pfihldsené. Pokud by véritel
s timto stavem, ktery mu musi konkurzni spravce oznédmit, nesouhlasil, mtze podat ndmitky, o kterych v pripadé
pretrvavajici neshody se spravcem rozhodne soud. Tim by méla byt podstatné zjednodusena agenda zjistovani
pohledavek."

d) Obdobna pravidla pro pfeshrani¢ni insolvencni fizeni a zjistovani pohledévek, stejné jako neaplikovatelnost

konkurzniho zdkona na instituci s platnym povolenim k ¢innosti, plati v souladu s evropskym pravem i pfi
Upadku druzstevni zaloZzny nebo pojistovny.' V pfipadé pojistoven je tfeba zminit, Ze uspokojeni pohledavek
Z pojisténi ma prednost pred jakymikoliv jinymi ndroky vici Upadci s vyjimkou hotovych vydaji a odmény
spravce podstaty a nakladd spojenych s udrzovanim a spravou podstaty.

e) Pro banky a jejich véfitele je dale pomérné vyznamné to ustanoveni novely zdkona o konkurzu a vyrovnani,

které upravuje tzv. hypotecni podstatu a uspokojeni pohledéavek z hypotecnich zastavnich listl v pfipadé Gpadku
jejich emitenta. Majetek slouzici ke kryti hypotecnich zastavnich listl, predevsim tedy pohledavky z hypotecnich
uvérd, tvofi hypotecni podstatu, z vytézku jejihoz zpenézeni se pomérné uspokoji pohledavky maijitel
hypotecnich zastavnich listd. Zbude-li po uspokojeni téchto pohledavek ¢ast vytézku, pouzije se k uspokojeni
ostatnich pohledavek. V opacném pripadé se neuspokojena ¢ast pohledavek z hypotecnich zastavnich listd zafadi
mezi ostatni konkurzni pohledévky. Provedenim této Upravy hypotecni zéstavni listy ziskaly pIné povahu tzv. asset-
backed securities a tim i vy3si bonitu. Drive mély ndroky jejich drzitelG prednostni poradi pouze vici béznym
nezajisténym véritelm s tim, Ze aktiva tyto dluhopisy kryjici byla nedilnou soucasti konkurzni podstaty.’

e oddéleni majetku v pripadé upadku obchodnika s cennymi papiry

Na rozdil od vkladd v bankach, resp. druzstevnich zdloZnach, se pfi poskytovani investi¢nich sluzeb tzv. zakaznicky
majetek (investi¢ni nastroje a penézni prostredky svéfené obchodnikovi s cennymi papiry k provedenf investicni
sluzby pro zdkaznika nebo tyto hodnoty pro zakaznika ziskané) nestava vlastnictvim obchodnika s cennymi papiry.
V pfipadé jeho Upadku tudiz netvori konkurzni podstatu. Tento vyklad v3ak nebyl v pfipadé prvnich insolvenci mezi
obchodniky s cennymi papiry jednoznacné zastavan, zejména pak spravci konkurznich podstat. Proto je v zakoné
od roku 2002 feceno,'® ze zdkaznicky majetek musi sprdvce konkurzni podstaty bez zbytecného odkladu
zakazniklm vydat. Pokud neni k dispozici dostatek zédkaznického majetku ke spinéni této povinnosti, sém spravce
podstaty musi pfihlasit za zakaznika neuspokojenou ¢ast tohoto naroku do konkurzu jako ,,béznou” konkurzni
pohledavku.

194 Jednd se o smérnici Evropského parlamentu a Rady 2001/24/ES ze dne 4. dubna 2001 o reorganizaci a likvidaci Gvérovych instituci.

195 Navic véfitelé banky si navzajem jiz nemohou popirat pohleddvky; o jejich existenci, charakteru a vysi se muze pfit s dot¢enym véfitelem pouze

spravce.

196 Evropské pravo je v tomto sméru tvofeno smérnici Evropského parlamentu a Rady 2001/17/ES ze dne 19. bfezna 2001 o reorganizaci

a likvidaci pojistovacich podnikd.

197 Do 1. 5. 2004 byl za hypotecni Uvér povazovan Uvér poskytnuty na investici do nemovitosti uréené k bydleni a zajistény timto typem

nemovitosti. Dnes je to jakykoliv Uvér zajistény jakoukoliv nemovitosti. To zvySuje objem téchto aktiv, ale muze ponékud snizovat jejich kvalitu.

198 Nejprve v zékoné o cennych papirech, pozdéji v zékoné o podnikéni na kapitdlovém trhu. V podstaté se jedna o nepfimou novelu zékona

o konkurzu a vyrovnani.
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4. NEKTERE PRVKY UVEROVEHO RIZIKA V UPADKOVEM PRAVU™

e povinnost dluznika zahdjit insolvencni Fizeni

Zakladem uspésného feseni Upadku, resp. minimalizace ztrat pro véfitele, je véasné zahdjeni insolvencniho fizeni
a zabranéni snizovani hodnoty aktiv Upadce. Tento impulz by prirozené mél pfijit od dluznika, nebot nikdo neni
|épe obeznamen s jeho financni a ekonomickou situaci. Zejména v 90. letech v3ak dluznici oddalovali konkurz
tak dlouho, Ze potom uz nezfidka nebyl ani dostatek majetku k Uhradé nakladd konkurzniho fizeni.

K 1. 4. 1998 se do zdkona o konkurzu a vyrovnani dostala povinnost podnikatele podat navrh na prohlaseni
konkurzu nebo povoleni vyrovnani bez zbyte¢ného odkladu poté, co se dostane do Upadku, spojend s osobni
odpovédnosti za Skodu zpUsobenou pfipadnym odkladem vériteldm. O dva roky pozdéji byl do trestniho zakona
zaveden trestny cin predluzeni, ktery postihuje nejen pfivozeni si pfedluzeni, ale téZ toho, kdo umysIné nebo
z védomé nedbalosti pfijme novy zavazek nebo zfidi zastavu, ac vi, Ze je pfedluzen.?® Zaroveri byly v obchodnim
pravu zakotveny prekazky podnikani ¢i vykonu funkce ve statutarnim organu obchodnich spole¢nosti pro osoby,
které se, zjednodusené feceno, jiz diive podilely na vzniku Upadku jiného podniku.

Tyto pravni instituty nuti dluzniky — pravnické osoby a podnikatele, resp. osoby jejich jménem jednajici, pInit
povinnost podat v¢as ndvrh na zahdjeni insolven¢niho fizeni. Tato povinnost ovsem neexistuje u fyzickych osob
— spotrebitell, a Upadkové pravo tak pfimo nebrani jejich dalsimu zadluzovani.®"

e okamzita splatnost pohledavek dluznika

V pripadé prohlaseni konkurzu se veskeré pohledavky Upadce stavaji splatnymi, coz v sobé nese riziko druhotné
platebni neschopnosti. To je vyznamné zejména u dlouhodobych pohleddvek (napf. okamzita splatnost
pohledavek z hypotécnich uvért nebo dlouhodobych obchodnich kontraktl) a mdze byt kontraproduktivni
i z hlediska vytéznosti konkurzniho fizeni. Vzhledem k rozvinutému trhu s prodejem pohledavek Ize navic ¢asto
tato aktiva vyhodné zpenézit. Novy zdkon (s Ucinnosti od 1. 7. 2007) by toto pravidlo mél zrusit.

e uspokojeni pohledavek oddélenych véritelt

Z pohledu bank pripadné dalSich poskytovatell zajistovanych Gvérl je problematické to ustanoveni novely
konkurzniho zédkona z roku 2000, které s cilem zvysit uspokojeni nezajisténych véritelt zkratilo prava véritell
oddélenych (zajisténych), jejichz pohledavky za Gpadcem jsou zajistény majetkovym typem zajisténi. > Oddélenf
véritelé mohou byt dnes uspokojeni pouze do vyse 70 % vytézku zpenézeni pfedmétu zajisténi na né
pfipadajictho. Zbylou &ast pohledavky potom lze uspokojit v ramci pfislusné tfidy nezajisténych veéfiteld.
Z rozhodnuti Nejvyssiho soudu vyplyvd, ze sedmdesati procenty vytézku zpenézeni pfipadajiciho na zajisténého
véritele se rozumi 70 % z ¢astky dosazené zpenézenim aktiva, jez zajistuje jeho pohledavku (po odecteni ndkladu
spojenych s udrzovanim, spravou a prodejem tohoto aktiva), a to maximalné do vyse zajisténé pohledavky.*

Uvedené rozhodnuti pfipousti, aby uvérové riziko spojené s timto ustanovenim zadkona bylo eliminovéno
.prezajisténim” pohleddvky tak, aby cisty vytéZek z prodeje zastavy pokryl vysi pohledavky nesplacené dluznikem.
Na druhou stranu tato skutecnost snizuje dostupnost Uvéru jak pro domacnosti, tak pro podniky. Novy zakon by
(od 1. 7.2007) mél tzv. pravidlo sedmdesati procent zrusit.

e upadek skupin podnika (koncerna)

Za jeden z nefedenych problémd insolvencniho prava a tudiz i za riziko pro finan¢ni stabilitu Ize povaZzovat otazku
upadku v rdmci podnikatelskych seskupeni (koncernt/konsolidacnich celk(). Pravo fesi upadek podnikatele
s pobockovou siti v EU,** neresi ale Upadek skupiny, jejiz ¢lenové pasobi v rdznych zemich. Z ekonomického
hlediska jsou si obé schémata casto velice blizka, prdvné jsou v3ak zdsadné odlisna. Kazda osoba v koncernu je
z hlediska konkurzniho prava brana zcela samostatné. To ma minimalné dva negativni ddsledky.

199 Uvérové riziko mize v piipadé vyznamnych Upadcd nebo v pFipadé znacné cetnosti vyvolat i problémy systémového charakteru. Uvérové riziko
je tradi¢né nejvyznamnéjsim rizikem, kterému jsou Ceské banky vystaveny. Analyza rizika mezibankovni ndkazy je predmétem ¢lanku
Shrnuti vysledkd zatézovych testd bank.

200 Konkrétné jde o § 256 ¢ zdkona ¢. 140/1961 Sb., trestni zdkon, ve znéni zékona ¢. 105/2000 Sb.
20

202 Zejména zastavnim pravem, zadrzovacim pravem, pfevodem prava nebo postoupenim pohledavky. Netyka se finan¢niho zajisténi (viz vyse).

Proto maji v téchto pfipadech preventivni vyznam rdzné registry informaci o bonité klientd.

203 Viz rozhodnuti Nejvyssiho soudu Ceské republiky Rc 18/2003 Odo 519/2001. Do tohoto rozhodnuti byl pomérné ¢asty i takovy pravni vyklad,
podle kterého by nikdy nemél oddéleny véfitel ze zajisténi pravo na uspokojeni vice nez 70 % hodnoty jeho pohledévky.

204 Jde o nafizeni Rady 1346/2000/ES ze dne 29. kvétna 2000 o insolven¢nim fizeni. Problematiky se dotyka také pfedchozi pasaze textu
o Upadku bank, druzstevnich zélozen a pojistoven.
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Za prvé, v pripadé Upadku hroziciho nékteré z osob v koncernu mize byt tendence provést ,konkurzni arbitraz”,
tj. zajistit pohybem aktiv a pasiv v rdmci skupiny takovou situaci, Zze Upadcem bude cilené udélan subjekt v zemi
s pravnim systémem pro skupinu nejvyhodnéjsim. Za druhé, pokud se cely koncern nebo vice jeho ¢lend ocitne
v Upadkové situaci, neexistuji zavazna pravidla pro koordinaci jednotlivych insolvencnich fizeni vedenych vici
dotcenym clendim skupiny, resp. pro koordinaci postupu a zajma véfitel jednotlivych Upadc(.

e nelikvidacni zpusoby Feseni upadku

Vyrovnani predstavuje alternativni zplsob feSeni Upadku sméfujici na rozdil od konkurzu k oddluZeni Upadce
a dalSimu provozu jeho podniku na bazi dohody s véfiteli.**® Selhalo ovSem v praxi. Jednou z pravnich pficin
bylo, Ze v podstaté jiz na zac¢atku fizeni musel byt navrhnut a stanoven zpUlsob feSeni Upadku. Déle bylo pouziti
tohoto institutu omezeno pouze na navrh dluznika. To by sice mélo byt prioritni variantou podavani navrhd na
vyrovnani, avsak v pfipadé, ze dluznik této moznosti nevyuzije nebo predlozi neakceptovatelny névrh, méli by
dostat moznost fesit Upadek nelikvida¢nim zpUsobem véritelé. Problematické je rovnéz to ustanoveni zdkona,
které povoleni vyrovnani vdze na podminku, ze véfitelam, jejichZz pohledavky nemaiji pfednostni pravo, bude
nabidnuto zaplaceni alespori 30 % (do 30. 4. 2000 dokonce 45 %) jejich pohledavek do dvou let od podani navrhu.

Funk¢ni pravni feseni Upadku dluznika nelikvidacni cestou je nezbytné jak pro pfipad velkych podnikd, tak i pro
rfeSeni osobniho (spotfebitelského) Upadku, ktery se stava jevem stéle ¢astéjsim. V obou pfipadech je zadoudi,
aby dluznik, nejedna-li nepoctivé, mél moznost se v insolvencnim Fizeni zbavit svych zdvazkd a mél pravo na
.novou ekonomickou existenci”. K tomuto cili by v novém insolvencnim zdkoné (od 1. 7. 2007) mély slouZzit
instituty reorganizace (pro podnikatele) a oddluzeni (pro nepodnikatele).

5. ZAVER

Na prahu nové prdvni Upravy feseni Upadku bylo cilem tohoto ¢lanku upozornit na nékteré problémy, které
z hlediska finan¢ni stability pfindsel nebo stale jesté prindsi dosavadni zdkon o konkurzu a vyrovnani. Novy
insolvencni zakon by mél mimo jiné posilit postaveni nezajisténych i zajisténych vériteld, zvysit kvalitu spravct
konkurzni podstaty,®® prinést Upravu alternativnich zplsobU feSeni Upadku (reorganizace a oddluzeni), které
nahradi dnesni vyrovnani, ale také umoznit feSeni Upadku teprve hroziciho. Ta ustanoveni, kterd omezuji
systémové ¢i kreditni riziko, a kterd se jiz do soucasného konkurzniho prava podafilo v¢lenit, by méla byt novou
pravni Upravou pfevzata a pfipadné upfesnéna.

Jak jiz bylo uvedeno v Gvodni ¢asti, vlastni regulatorni pfedpisy pro finan¢ni trh jsou, s ohledem na vysoky vliv prava
ES v této oblasti, faktorem napomahajicim stabilité financniho systému. Sebelepsi pfedpisy a sebepfisnéjsi dohled
v3ak nedokaze navzdy zamezit potizim ve financnim sektoru s potencidlnim negativnim dopadem na klienty
a obchodnf partnery. Bankovnictvi a ¢innosti v oblasti finan¢niho trhu jsou sice podnikanim svého druhu (s penézi
jinych), ale je to podnikani zaloZené na podstupovani rizik. Nelze tedy zcela vyloucit problémy jednotlivych
subjektt. Nicméné systémova stabilita financniho sektoru by neméla byt z titulu nedostatkd prdvniho
a regulatorniho prostfedi ohrozena.

Ponékud paradoxné vsak muze hrozit riziko , preregulovanosti” finan¢niho sektoru (ale nejen jeho). V dobé
globalizace a volného obchodu jiz nejde o to, Ze by nebylo kvili pravnim pfekazkam principidlné mozné podnikat
v urcitém odvétvi na finan¢nim trhu anebo v mezindrodnim méritku, ale o mnoZstvi pravidel, kterymi se dané
podnikani v zdjmu stability systému, rovné soutéze, zdravi jednotlivych instituci, efektivnosti trhu, ochrany
zakaznikl apod. musi fidit. Vedle rozsahu a obsahu téchto pravidel je nutné vzit v dvahu i skutec¢nost, Ze se tato
pravidla v porovnani s minulosti velmi ¢asto méni a pravni prostfedi tak prichazi o prehlednost a dlouhodobéjsi

dodrZovanim téchto pravidel, pfipadné soudni organy.

205 | v konkurzu je mozné prodat podnik ¢i jeho ¢ast véetné zaméstnancl novému majiteli, a zabezpecit tak jeho dalsi provoz. Véfitelé jsou
vsak odkazani na rozvrh vysledku zpenézeni konkurzni podstaty, do kterého je zahrnuta i cena utrzena z tohoto prodeje.

206 Problematika kvality spravcd konkurzni podstaty je pfedmétem souvisejiciho, ale samostatného zakona o insolven¢nich spréavcich. V dobé
uzavérky tohoto ¢lanku byl navrh tohoto zakona vracen Senatem Snémovné s pozménovacimi ndvrhy; jeho predpokladana ucinnost je
1. Cervence 2007.
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Tento stav neni pouze problémem tranzitivnich ekonomik, ale v podstaté celé Evropské unie, zejména potom statl
s pravni kulturou psaného prava. Unie si je této skutecnosti a jejiho negativniho vlivu na rozvoj trhd, malych
a stfednich podnikd a vibec celé své ekonomiky védoma.?” Cesta z tohoto kruhu ven je jiz spise otazkou
filosoficko-politickou nez pravni a minimalné v evropském méfitku se zda byt jednou z hlavnich vyzev blizké
budoucnosti s cilem zabezpecit zdravy rozvoj financ¢niho systému.
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