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Bankovn{ uvér vs. ,,Eurobond/dluhopis*

Bankovni uvér Eurobond/dluhopis
+
+
+
+
+ +
+ +
+
+
+
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Dulezité faktory pii rozhodovani

........................................................................................................................

Objem financovani

Typ korporace a emise dluhopis(i

Doba splatnosti

Potfeba ziskat rating, ¢i nikoliv (investment grade vs. high-yield)

Vefejna nebo neverejna nabidka (retailovi vs. profesionalni/kvalifikovani investofi)

Listing (pfijeti k obchodovani) na burze (regulovaném trhu)
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Proc st pujcit od bank?

Snadnégjsi

Niz8i pocCatecni naklady
Zfejmé je to rychlejsi
Mozna levnéjsi

Vzdycky jsme to tak délali....

Vzdycky jim mizeme prosté zavolat, kdyZ néco potfebujeme....

Nechceme kolem toho velkou publicitu (chceme to udélat diskrétné)
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Proc¢ st NEptjcovat od bank?

Jiz nepUjcuji
fadé korporaci

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Uvali na dluznika
agresivni kovenanty

Budou se detailné
a prubézné zabyvat
nasim byznysem

Budeme se
S nimi muset
pravidelné bavit

Mozna tu uz
zitra nebudou....




Proc¢ vydat ,,dluhopisy*?

Je to trend

Mit MTN program je véci prestize

Banky nam jiz nepujc¢i nebo nepuj¢i za tak dobrych podminek

Diverzita zdroju financovani

PocateCni naklady mohou byt vyssi, ale celkové naklady jsou zpravidla nizSi

Bud bez kovenantu, nebo s velmi omezenymi kovenanty (x jinak u high-yield)

Pouze negative pledge a pfipady poruseni
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Pro¢ NEvydat ,,dluhopisy*?

Neni flexibilni, pokud je zde
aktualni potfeba rychlého
financovani v urcity moment

LedaZe se ma jednat o velky
objem emise/dluhu, zpravidla
nebude nakladové efektivni

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

03

Relativné slozité

Vytvafi novou rozmanitou tfidu
stakeholderu korporace

Dostupnost zdroju na trhu je
pomijiva, neni zde takova
predvidatelnost
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Rozhodné pravo

Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) &. 593/2008, o pravu rozhodném pro smluvni zavazkové vztahy (Rim 1)

Zakon €. 91/2012 Sb., o mezinarodnim pravu soukromém
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Co by vas m¢lo zajimat, nez né¢komu pujcite penize

Spolecnici

Dodavatelé

Stat Leasingova
spolecnost

Zameéstnanci

Dluznik

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Co by vas m¢lo zajimat, nez né¢komu pujcite penize

World Bank (2015): 66,5 %* VSE: 25,2 % / 4,55 %t
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Zajistent

Vécna prava k véci cizi Zajisténi a utvrzeni dluhu

— Zastavni pravo — Obecna ustanoveni
— Zadrzovaci pravo — Spravce zajisténi
— Podil/akcie v dluznikovi — Jistota

— Podily/akcie v dcefinych — Zajistovaci instituty

a sesterskych spole¢nostech dluznika

(Pristoupeni k dluhu)

— Nemovitosti — Prevzeti dluhu
— Stroje atd. — Prevzeti majetku
— Zasoby — Rucéeni

L — Finanéni zaruka
— Bankovni ucty - oL )
— Zajistovaci prevod prava

~ Pohledavky — Dohoda o srazkach ze mzdy nebo jinych pFijmu
— Utvrzovaci instituty
— Smluvni pokuta
— Uznani dluhu
.| .
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Financni asistence

§ 40 odst. 1 + § 41 ZOK

— +§190a200ZOK u s.r.o.

— +§311az2315Z0K u a.s.

— +§ 608 a 609 ZOK u druzstva

Poskytnuti zalohy, pujcky, uvéru nebo zajisténi obchodni korporaci pro ucely ziskani jejich podilt
— Spravedlivé podminky

— Nepfivodi upadek

— Zprava statutarniho organu
Zvlastni rezervni fond atd.

03 Uvér &asto na né&kolik Gell — jak je rozligit?

Fuze jako oCistny mechanismus?
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Korporatni souhlasy

K ¢emu:

— Prijeti avéru

— Vydani dluhopisu
— Poskytnuti zajisténi

Podle ¢eho:
— Zakladatelské dokumenty
— Zakon

— Financni asistence

— § 190 odst. 2 pism. i) resp. § 421 odst. 2 pism. m) ZOK: schvaleni pfevodu nebo zastaveni
zavodu nebo takove casti jmeni, ktera by znamenala podstatnou zménu skutecneho predmétu
podnikani nebo ¢innosti spole¢nosti

03 Dalsi procesy: § 54 a nasl. ZOK

Dusledky

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Modelovy pfipad

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Jaka korporatni schvaleni a dokumenty jsou potreba?

Lux-Invest
(Lux)

Czech-Invest
(C2)

uveér

Banky nebo
investofi do
dluhopisl

Target Energy &
Co.
(C2)

zajisténi




T
NN
N W N

AT N

SN
e st

SN

7
=

CANN X

\ Sh\

N

/

Uverove financovan



Druhy uvérovych vztaht

Terminované x revolvingové
Zajisténé x nezajisténé
Jedna ména x vice mén

Bilateralni x syndikované/klubové

Podle utéelu:

VACAVRVAS

— Provozni
— Akviziéni
— Projektové

— Realitni

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Terminované a revolvingové

Terminované Revolvingové

— Musi byt naCerpany do urcité doby od uzavieni smlouvy — Lze Cerpat kdykoli po dobu trvani smlouvy
— Mohou byt splaceny ve splatkach nebo najednou na konci — Splacené Castky Ize znovu Cerpat
— Splacené Castky nelze znovu Cerpat — Kolisavé potfeby (provozni financovani)

Stfedné- a dlouhodobé potieby (akvizice apod.)
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Syndikované/klubové avéry

Vétsi pocet veéfitell pujcuje dluznikovi — za stejnych podminek

Velké Castky

Diverzifikace rizika

Moznost prevadét podil na uvéru

Administrativné jednodussi pro dluznika

Prava a povinnosti véfiteld oddélené, ale penézni prostfedky poskytuji pomérné

Obsahla ustanoveni ohledné ,mechaniky“ fungovani syndikatu véfitelt

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Uverova dokumentace

l § 2395 NOZ:
— ,Smlouvou o uvéru se uveérujici zavazuje, Ze uvérovanému poskytne na jeho pozadani a v jeho prospéch penézni prostfedky do
urcité Castky, a uvérovany se zavazuje poskytnuté penézni prostredky vratit a zaplatit uroky.”

l» + Dal$ich pét §

Typicka ,velka“ uvérova smlouva — okolo 100 stran textu

l- + Rada doprovodnych smluv:

— Zajisténi
— Ruceni
— Sménka
— Hedging
Mezivéfitelska dohoda

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Proc¢ tak slozite?

. Zabranit upadku dluznika a jeho ,nepéknym* dusledkim

Neprodélat

Banka (aspon teoreticky) nepujcuje penize, které ji lezi ve sklepé

— Pujcuje si na trhu od jinych bank a dale pujc¢i svému dluznikovi

— Zisk = ;marze“ = rozdil sazeb

— Banka chce marzi ochranit

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Strany

Na strané véritell Na strané ,,zavazanych*

— Veéfitelé (lenders) — Dluznici (borrowers)

— AranZéfi (arrangers) — Rucitelé (guarantors)

— Agent avérd (facility agent) — Poskytovatelé zajisténi

— Agent pro zajisténi (security agent) (spole¢né se jim fika zavazani u€astnici nebo obligors)

(spolecné se jim fika finan€éni u€astnici nebo finance parties)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Jak transakce probiha

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Nabidka financovani — term sheet

Vyjednavani uvérové smlouvy

— Rozhodné pravo — Ceské, anglické, vyjimecéné jiné

Vyjednavani dalSi dokumentace — zajisténi

Podpis

PInéni podminek Cerpani
— Pravni posudek

Cerpani




LMA a ACT

Loan Market Association

— www.loan-market-assoc.com
— Vznikla v r. 1996

— Cleny banky, nebankovni instituce, advokatni kancelare

L
Association of Corporate Treasurers
- www.treasurers.org
@
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Anatomie uverové smlouvy LMA

Cl.1-17

Smluvni strany
Definice (vykladova pravidla)
Podminky pro Cerpani
Odkladaci podminky
Splaceni

Urok

Porucha trhu

Dané

Poplatky a naklady
Zmirnéni

Odskodnéni

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Cl.18-24

Zapocteni
Prohlaseni
Finanéni ukazatele
Povinnosti
Poruseni

Cl.25-35

Vztahy mezi Agentem,

Administrativnimi u€astniky a

Veériteli

Rozdéleni plateb mezi Véfiteli

Zmény stran
Sprava uvéru
Rozhodné pravo, soudy

Nalezitosti ze zakona (§ 2395 OZ)

— Povinnost uvérujiciho poskytnout penézni
prostiredky

— Povinnost uvérovaného poskytnuté
penézni prostiedky vratit a zaplatit uroky



erpani

LELLLE P oSy
Y

~
.
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Podminky €erpani Proces ¢erpani
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Podminky cerpani

Odkladaci podminky — doruc€eni riznych dokumentua ,ve formé a obsahu pfijatelném pro agenta/véfitele® \

Urcitost?

§ 549 odst. 2 NOZ

03 — Zmari-li zamérné, aniz je k tomu opravnéna, splnéni podminky strana, které je
nesplnéni podminky na prospéch, povaZuje se podminka za splnénou.”

Koncept ,dohodnutého znéni“ x flexibilita (a riziko)
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Splaceni a predcasné splaceni
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Splaceni

Povinné predCasné splaceni

— Protipravnost
— Zména kontroly
— Dispozice s majetkem

3 Dobrovolné prfedCasné splaceni

Naklady pferuseni
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Urok a urokova obdobi

— Fixni x plovouci
— PRIBOR, LIBOR, EURIBOR
— Publikuje se nebo urci referencni banky

— Urokova obdobi
— Volba dluznika

— Marze
— Zisk banky
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Ochrana marze

Povinné naklady

Ochrana Porucha trhu
- — pokud je problém urcit
marze urokovou sazbu nebo za ni
banky na trhu nesezenou
penize

Jiné

ZvysSené naklady
. Dorovnani srazkové dané

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Porucha trhu a ceské pravo

V pfipadé poruchy
trhu se urokova
sazba stanovi

podle ,,nakladt
véritele na
financovani*

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

29 Odo 1000/2004

,Pokud je ve smlouvé o uvéru sjednan zplsob urceni vyse urokové sazby
zaloZeny na objektivnich Kritériich, a je stanoven (anebo je urcitelny) i den
rozhodny pro zménu vySe urokové sazby, potom podle presvédceni
Nejvy3siho soudu zména téchto kritérii nema za nasledek zménu smlouvy
(co do vyse droku), nybrz jde jen o urCeni konkrétni vySe urokové sazby

k rozhodnému datu. Shora uvedeny zavér se ale neuplatni, neni-li splnén
pfedpoklad, podle néhoz je zplsob urceni vyse urokové sazby vazan na
objektivni (na vali banky nezavisla) kritéria.”

Uplatni se i v rezimu NOZ?




Prohlaseni 1

Platnost, schvaleni,

. Neni pfipa ruseni
soulad se zavazky pripad poruse

#5

Specificka
prohlaseni

Spory ,Opakovani“?
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Prohlaseni 11

ProhlaSeni dluznika ohledné pravnich a komercnich pfedpokladl, na jejichz zakladé je transakce sjednana

Alokace rizika mezi Dluznika a Véfritele

Pokud je prohlaseni nepravdivé:
3 — Banka nema povinnost poskytnout ¢erpani uvéru
— Nastava pfipad poruseni

Y

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Zavazky

Informaéni povinnosti (vykazy, oznameni poruseni)

Dodrzovani finanénich ukazatelt

Obecné

— Negative pledge (dnes i vécnépravneé — § 1309, § 1761 NOZ)
— Financni zadluzeni

— Dispozice s majetkem

— Zména podnikani

— Specifické zavazky

Poruseni muize byt pro véritele prvnim varovnym signalem

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Ptipady poruseni

— Neplaceni
— Poruseni zavazkl nebo nepravdivé prohlaseni

— KFiZzové neplnéni (cross default)

Pripady poruseni

— Upadek
— Neplatnost zajisténi nebo jinych dokumentu
— Podstatna nepfizniva zména

— DalSi specifické

— Nasledky podle smlouvy:
— Moznost prohlaseni uvéru za splatny

— Odepreni dalSiho Cerpani

— Nasledky v realité

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Prohlaseni, zavazky a pfipady poruseni — co se vyjednava

,LZavazany ucastnik nemuze zajistit, aby vSechna prohlaseni ktera Cini, byla pravdiva / nedoslo k poruSeni zavazku/ nedoslo k pfipadu poruseni*

Vztahuje se pouze na zavazanéeho ucastnika, nebo i na dalSi ¢leny skupiny?

3 Materialita a dalSi ustupky

Lhdta na napravu?

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Prohlaseni, zavazky a pfipady poruseni — vyjednavani

1. Proti Zavazanému ucastnikovi nebo s nim Propojené osobé je zahajeno soudni,
rozhodcCi, spravni nebo trestni fizeni, nebo zahajeni takového fizeni podle nazoru
kteréhokoli Véritele hrozi.

2. Zavazany ucCastnik nesplni jakykoli nepenézity zavazek vyplyvajici pro né€j z
Financniho dokumentu nebo Ovladana osoba Zavazaného ucastnika neucini to,
k Cemu se Zavazany ucCastnik zavazal ji pfimét.

T — B

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



,,Mechanika“

,Mechanika*

Ustanoveni agenta
— zastupuje véfitele

— administrativni uloha

Ustanoveni agenta pro zajisténi

— drzi zajisténi pro vSechny véfitele
Pomérné sdileni

Véfitelska demokracie

Poplatky

Pfevody a zmény stran

Rozhodné pravo a soudy

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Agent pro zajisténi

‘ Zfizovat zajisténi ve prospéch vsech véritelt nepraktické, nebo dokonce nemozné

. Véfitelé chtéji volné prevadét podily — idealné by mélo byt zajisténi ve prospéch jediného z nich

V zemich common law agent pro zajiSténi drzi zajisténi pro véfitele v trustu

\ © Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Agent pro zajisteni 11

Agent pro zajisténi

— §2010 NOZ

— ,Dluh Ize zajistit ... da-li nékdo véfiteli nebo ve prospéch véfitele majetkovou jistotu ...“ a ,spravuje-li jistotu ve prospéch véritele jina osoba, mize
tato osoba uplatnit proti dluZzniku nebo poskytovateli jistoty stejna prava ... jako véfitel.“

Dostate¢ny pravni zaklad?

Paralelni dluh (uvérova smlouva podle anglického prava)

Spole¢né a nerozdilné véfitelstvi agenta pro zajisténi

— Svéfensky fond?

x Nova uprava v dluhopisovém pravu!

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



:
ANEAN T AN T
AN SN RANEANEN RN
SR WA N W R &

SN

aEE
AN
\ SN\

/

\

=
=

/

L
>
O
£

Dluhop
financov



Typy dluhopist v praxi

Dluhopis
Domaci, eurobond
Zajistény, nezajistény
,Plain vanilla®, strukturovany
Wholesale, retail

S pevnou/pohyblivou
urokovou sazbou, diskontovany

Podle ucelu

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Definice dluhopisu

Zakon €. 190/2004 Sb., o dluhopisech

— Dluhopis = cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz je spojeno
pravo na splaceni ur€ité dluzné ¢astky odpovidajici jmenovité hodnoté
jeho emitentem, a to najednou nebo postupné k urcitému okamziku, a
popfipadé i dalSi prava plynouci ze zakona nebo z emisnich podminek
dluhopisu

— Obdobné cenné papiry pfedstavujici pravo na splaceni dluzné ¢astky
(Ceské x zahranic¢ni)

x Eurobond

x Sménka

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Podstatné nalezitosti dluhopisu

§ 6 odst. 4 zakona o dluhopisech:

Udaje identifikujici emitenta

—— Jmenovita hodnota (ne u sbérného dluhopisu)

Vynos dluhopisu

Datum splatnosti Udaje identifikujici vlastnika dluhopisu (pouze u listinného)

Udaje identifikujici vlastnika dluhopisu a podpis emitenta (pouze u listinného)

y + ISIN

+ U hromadného dluhopisu, rovnéz udaje o tom, kolik dluhopist a jakého druhu nahrazuje

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Dalsi nalezitosti dluhopisu

Nernaji vliv na fadné vydani dluhopisu:

—— Oznaceni, Ze se jedna o dluhopis

— Udaj o druhu dluhopisu (Ize odkazem)

’

— Ciselné oznaceni dluhopisu (pouze u listinného)

—— Datum emise

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Emise dluhopisti, forma, podoba a sbérny dluhopis

Emise dluhopist Forma (na fad) “Podoba”
(listinné x zaknihované)

Sbérny dluhopis

— TytéZ emisni podminky, datum — Seznam vlastniku — Listinny dluhopis; souhrn
emise a datum splatnosti — Centralni depozitar / jiné osoby jednotlivych dluhopist dané
vedouci evidenci emise

— Spolec¢né viastnictvi vlastnik
podild na sbérném dluhopisu

— Vlastnik podild

— UlozZen a evidovan u osoby
opravnéné vést evidenci

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Pfevody a prevoditelnost

Zaknihované dluhopisy

— K pfevodu dochazi zapisem v evidenci

Listinné dluhopisy

— K pfevodu dochazi vyznaCenim rubopisu a pfedanim CP na zakladé smlouvy
— VUci emitentovi je uc€inné az k okamziku zapisu nového vlastnika do seznamu vlastnikd dluhopisU

Sbérny dluhopis

— K pfevodu dochazi az zapisem v evidenci

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Dluhopisovy program

=

o

~

Doplinék dluhopisového programu

— Pred kazdou emisi v rdmci Emisni podminky =

dluhopisového programu dluhopisovy
. . Lo program + doplnék
— Doplnéni nalezitosti (spole¢nych)
emisnich podminek

— Zmény
_ ) — Koneéné podminky emise dluhopist \
Dluhopisovy program — Doplnék dluhopisového programu
— Spole¢né emisni podminky pro — Dalsi informace
pfedem neurcCeny pocCet emisi

— Jednotlivé emise dluhopisu =
samostatnymi emisemi

\ dluhopisu

IN_
N

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Schuze vlastnikti dluhopista - avod

} — Schvaluje urcité zmény zasadni povahy (Siroky okruh)
} — Omezeni pFipadu, kdy je emitent povinen svolat schiizi viastnikd dluhopisu

2 — Souhlas schize vlastnikd dluhopist se zménou emisnich podminek se nevyzaduje:

— Ke zméné pfimo vyvolané zménou pravni Upravy
— Ke zméné, ktera se netyka postaveni nebo zajmu vlastnikt dluhopis(

— V pfipadé, zZe zadny z vydanych dluhopist, k nimz se emisni podminky vztahuji, neni
ve vlastnictvi osoby odliSné od emitenta.

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Schuze vlastnik dluhopista - rozhodovani

Schuze je schopna se usnaset, pokud jsou pfitomni vliastnici vice nez 30 % jmenovité
hodnoty nesplacenych dluhopist dané emise

Nahradni schuze jiz bez kvora

Rozhoduje prostou vétSinou hlasu

Souhlas tfi ¢tvrtin hlast pfitomnych viastnik( dluhopist v pfipadé zmény emisnich
podminek, doplfiku dluhopisového programu nebo ustaveni a odvolani spoleéného
zastupce vlastnik dluhopist

Moznost pozadat o pfedCasnou splatnost dluhopisu
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Spolecny zastupce - uvod

Pravni uprava obsazena v Zakoné o dluhopisech

— Institut znacné pfepracovan novelou, ktera nabyla ucinnosti 4. ledna 2019

— Rozsifuje puvodni minimalistickou upravu

— Nyni je v praxi vice pouzitelny s ohledem na moznost jmenovat spoleCného zastupce jiz na zakladé pisemné smlouvy
uzaviené nejpozdéji k datu emise dluhopist mezi spoleénym zastupcem a emitentem

— O jmenovani nebo o0 zméné v osobé spoleéného zastupce mize kdykoli rozhodnout i schlize vlastniku
Volba osoby spoleéného zastupce bez omezeni

— Na kétovanych emisich typicky banka / obchodnik s cennymi papiry

— ALE 1 emise = 1 spole¢ny zastupce

Spolecny zastupce jedna vlastnim jménem ve prospéch vsech vlastnikt
dluhopisti a dalSich opravnénych osob a vykonava prava:

— Veéritele

— Agenta pro zajisténi, pokud neni stanoveno jinak nebo neni agentem pro
zajisténi ustanovena odliSna osoba

— | pro pfipad insolvenc¢niho fizeni, vykonu rozhodnuti nebo exekuce
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Spolecny zastupce — smlouva

Pisemna smlouva mezi emitentem a spoleénym zastupcem

— Vymezuje prava a povinnosti spoleCného zastupce
— Zpravidla obsahuje napf.:

— Pravidla odménovani a hrazeni nakladu

Limitaci odpoveédnosti

Ustanoveni o indemnitach

Moznost a pravidla vyuziti externich poradcul (znalci, pravni poradci, atd.)

Moznost odstoupeni smluvnich stran

— Smlouva musi dale obsahovat podminky a postup pfi zméné v osobé spolecného zastupce

Vztah smlouvy k emisnim podminkam a prospektu cennych papiru

— Emisni podminky (nebo rozhodnuti schiize) obsahuji alespon identifikaci osoby spole€ného zastupce a jeho oznacené jako spoleéného zastupce

— Povinnost zpfistupnéni smlouvy v pfipadé absence popisu prav a povinnosti spole€ného zastupce v emisnich podminkach (+ potencialné povinnost
zpfistupnéni na zakladé pfislusné regulace prospektu cennych papirt)
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Spolecny zastupce — prava a povinnosti

Nastroj k zajisténi efektivniho fungovani spoleéného zastupce:

Na spole€ného zastupce se hledi, jako by byl véfitelem kazdé pohledavky kazdého vlastnika dluhopist

Zakonem stanovena prava a povinnosti spolecného zastupce:

— Uplathovat ve prospéch vlastnik dluhopist vSechna prava spojena
s dluhopisy

— Kontrolovat pInéni emisnich podminek ze strany emitenta

—  Cinit ve prospé&ch vlastnik( dluhopist dalsi Gkony nebo jinak chranit
jejich zajmy

(pokud nestanovi emisni podminky nebo smlouva jinak)

Spolec¢ny zastupce je vazan rozhodnutim schuze vlastnikd dluhopisu
Povinnost spoleéného zastupce vykonavat svoji funkci s odbornou péci
Povinnost spole¢ného zastupce jednat kvalifikované, ¢estné, spravedlivé,

a v nejlepsim zajmu vlastnikd dluhopist

V rozsahu, v jakém uplatfiuje prava spojena s dluhopisy spoleény zastupce,
nemohou vlastnici dluhopist uplatfiovat takova prava samostatné; tim neni
dotéeno pravo vlastnik dluhopisu rozhodnout o zméné v osobé spole¢ného
zastupce.

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Zajisténi dluhopist

Ve prospéch agenta pro zajisténi
nebo trusteeho vs. ve prospéch
vlastnikd dluhopisu

DalSi pozadavky na prospekt

Zajistént

Ruceni nebo finan¢ni zaruka Zastavni smlouvy nebo jiné

zajiStovaci dokumenty
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Agent pro zajisténi - uvod

Pravni uprava obsazena v Zakoné

o dluhopisech

— Zavedeno novelou, ktera nabyla ucinnosti
4. ledna 2019

— Minimalisticka a do velké miry dispozitivni
Uprava

— Na koétovanych emisich typicky banka /
obchodnik s cennymi papiry

— ALE 1 emise = 1 agent pro zajisténi

Agent pro zajisténi jedna vlastnim jménem ve

prospéch vSech opravnénych osob ze zajisténi

Jakékoli plnéni ziskané ze zpenézeni nebo jiné

realizace zastavy / pfedmétu zajisténi:

| pro pfipad

— Insolvenéniho fizeni
— Vykonu rozhodnuti
— Exekuce

— Nalezi opravnénym osobam,

— Se v pfipadé agenta pro zajisténi, jez je
bankou/obchodnikem s cennymi papiry
povazuje za zakaznicky majetek
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Agent pro zajisteni — smlouva

Pisemna smlouva mezi emitentem a agentem pro zajisténi

— Vymezuje prava a povinnosti agenta pro zajisténi
— Zpravidla obsahuje napf.:

— Pravidla odménovani a hrazeni nakladu

Limitaci odpoveédnosti

Ustanoveni o indemnitach

Moznost a pravidla vyuziti externich poradcul (znalci, pravni poradci, atd.)

Moznost odstoupeni smluvnich stran

— Smlouva musi dale obsahovat podminky a postup pfi zméné v osobé agenta pro zajisténi

Vztah smlouvy k emisnim podminkam a prospektu cennych papiru

— Emisni podminky obsahuiji alespori identifikaci osoby agenta pro zajisténi

— Povinnost zpfistupnéni smlouvy v pfipadé absence popisu prav a povinnosti agenta pro zajisténi v emisnich podminkach (+ potencialné povinnost
zpfistupnéni na webovych strankach emitenta na zakladé pfislusné regulace prospektu cennych papira)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Agent pro zajisteni — prava a povinnosti

Nastroj k zajisténi efektivniho fungovani agenta pro zajisténi:

Na agenta pro zajisténi se hledi, jako by byl véfitelem kazdé zajisténé pohledavky

vSechna prava spojena se zajisténim

— Pravo agenta pro zajisténi kontrolovat emitenta pfi plnéni emisnich
podminek

— Pravo agenta pro zajisténi Cinit dalSi ukony potfebné k ochrané zajmu
a prav opravnénych osob v souvislosti se zajisténim

— Pravo agenta pro zajisténi uplatfiovat ve prospéch opravnénych osob -

Zakonem stanovena prava a povinnosti agenta pro zajisténi ve vztahu k zastavnimu pravu / zajisténi:

Agent pro zajisténi je vazan rozhodnutim schize vlastnikd dluhopist
Povinnost agenta pro zajisténi zpfistupnovat podstatné informace
tykajici se zastavniho prava / zajisténi

Povinnost agenta pro zajisténi vykonavat svoji funkci s odbornou péci

Povinnost agenta pro zajisténi jednat kvalifikovanég, cestné,
spravedlivé, a vzdy v nejlepSim zajmu vlastnikd dluhopisu

Povinnost agenta pro zajisténi ucastnit se schuze vlastnik dluhopist
(v urcitych pFipadech)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Kdo je kdor

Pravnici
emitenta
a manazera
emise

Aranzér /

manazer Organ
emise dohledu

EMITENT

Burza,
vyporadaci
systém

Uéetnil
auditori
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Termsheet 1.

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Shmuti termsheetu emise dluhopisi skupiny Heureka Group v objemu 2.550.000.000 KE a splatnosti v roce 2025

Emitent
Rucielé
Skupina
WytéZek emise

Dibem emise, mana

Foon

Wyplaceni kuponu
Momnalni hodnota
Datum emise
Emizni Ihita
Tencr

Emizni kurz
Mabidka

Status, Zaisténi

Heurska FinCo CZ as.
Heurska Group .. (Heursks), Onling Companzon Shopping Kit (OCS)
Heurska a jgji pime i nepfime doefinng spolednosti, kiers Heurska kontroluje
Refinamcovani (Easti) stivajicich bankownich (véni Skupiny, poskytnuti pljtky Ruditeli, platba souvissjicich poplatkd a
nakiada
2.550.000.000 Kt = moZnosti navieni a2 na CZK 3.200.000.000 K
Bez zovazku lpisu
5.20%pa
Pololstng
10,000 KE
14. 2. 2020
12 mésicd od data schvdleni prospektu
okt
100%
iefejna nabidka
Seniomi, ZajiStény;
Rufeni-
Finanéni zaruka od Heursky a OCS (die teského prava); zavazky Ruditele 7 t8to zaniky budou zaigtény steing jako
duhopisy samotng (wiz sezmam nizs )
iiZtEni:
Zastava s prenim pofadi:
- Zastavni pravo k akciim Heurska Growp (oo 30 pracovnich dnf oo Dats emiss) ;
- Zastauni pravo k akciim Emiterta (& Dafy emize)
- Zastauni prave k podilim OCS (do § mésics od Dats emiss) ;
- Zastavni prave k podilim Ceneie (do 6 mésice oo Data emiss);
- Zastavni prave k matedaing vyznamnym ochrannym zndmkam ve viastnicivi Heurska Group Skupiny (do 12 mésicd od
Data emiza);
- Zastauni prave k matedaing wyznamnym ntematovim doménam ve viastnichei Heweka Group Skupiny (oo 3 mésicd
od Datz emiss) ;
- Zastauni pravo k pohledavkam z vnitroskupinoveho (vemn poskytnuiého Emitentem spolednosti Heureka Group (oo 20
pracovnich daf od Data emise) ;
- Zastavni prave k pohledaviam ze smiuv o vedeni vybramych bankovnich 520 Heureka Group a Emitenta (ob 30
pracovnich dnf od Data emise) .

61



Termsheet 11.

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Finanéni kovenant, Omezeni distibuce

Jumiomi diui

Ostatni zavazky

Prediasna splatnost

Cal cpce

Pfediasné splaceni z rozhodauti viaztniki
dluhopiss

Fiotace

Vedouci spolumanazen

Agent pro Zajgténi

Administrator, Platebni/Listing agent
Aranzer

Pravni poradce

Konsoidovana Cictd zadiufenost / Upravend EBITDA Skupiny (phtemz duhy podfizens diuhopizim == do Cizté
zaduZenosti nazahmuji) jako financni kovenant a zarowen jako kovenant pro omezeni disfibuce a jakekoliv viplaty na
dluby podfizené diuhopésim:

| Flok [zaCiek Do | 42021 | 4G20E2 | 4r203- [ 404
a konec NN | AMF | R023 | A20M | AR5
chdab)

Fnance g | 630 G00 220 4.
Eoenant

Covenani peo | 600 b5 5.25 475 4,25
CrmeETen

hainbuce

Pololeini testovani kovenantu, wipocet kovenaniu potvrzeny managementem EmitentalSkupiny.

Vi diuhopisim podfizeny awér do viSe 100.000.000 EUR; bude poskyinut zsimena Vedoucimi spolumanazery; s
dluhiopisy bude sdilet zajSténi s pofadi uspokojeni a2 za duhy z duhopisl 3 Fnanfni zéniky: ohlednd uplatiovéni a
wykonu prév & povinnost z duhopisl 2 divhowé dokurnentace, Zaisténi nebo zajitovact dokumentace bude uzavfena
mezivéfitelska dohoda.

Siandardni ustanoveni pro Emitenta a Shuginu, wéetng: podfizeni Juniomiho dishu, podfizeni pripadnych scionarskych
puitek, povinnost nezfidit daiSi zajSténi na Urovnl Skupiny, omezeni dakihe zadhEovani Skupiny, fransakcs s
propojenymi osohami na am's length bazi, omezeni nakladani & majetkem, omezeni pfeméan, informacni povinnost.
Standardni ustanoveni pro Emitenta a Skupinu, véetné - neplaceni, nepinéni fimandnich covenantl, porusent jinych
povinnosti v souvisiosti = emisnimi podminkami, cross skcelerace, kvidacs, soudni @ jnd rozhodnwti, ukondeni podnikani,
platzhbni neschophost, insolvenéni navrh, profipréwnast, ukondeni kotace, exskwdni fizeni a korporai premeEny.
MaoFrost plného/Eastetného splaceni emizse = oznamenim 40 dril dopfedu & prémi:

W prumim roce 105%, v duhém roce 101,5%, ve tietim roce 101%, ve éurtém roce 100,5%, v patém roce bez prémie.
Mimo data vyplaty kuponu mognost jenom piného splaceni emise, wpodet premil viz wie.

MuoZnost pofadovat plediasné splaceni 7a cenu 100%, pokud spolednesti PPF M.V, Rockaway Capital 3 EP Investment
S.arl nebo soudasni utimatni skcionad (P K, BT, DK, JH.) prestanou ovladat vice nef 50% hizsovacich prav
Emitents a Rudtek:; = tim #= Rocksway Capital nebo J.H. budou mit vZdy mengi podil na hissovacich pravech nef
zhirvsjici 3 akcionar (v jakekol kombinaci).

BCPP

J&T BANKA, a.5. 3 PPF bankz a.s.

PPF banka a s

J&T BANKA, 3.5,

J&T |E and Capital Markets, a.5. a PPF banka a5

Allen & Qwery
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Prospekt

— Prospekt musi spliiovat pozadavky veskerych pravnich predpist

— Tyto pozadavky se budou ruzné v zavislosti na tom, zda:

— Bude probihat vefejna nabidka dluhopist ve smyslu nafizeni
0 prospektu; nebo

— Dluhopisy maji byt pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu

A

-
- -
228

21
%32
z

AAS A L LAY

. W
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Vetejna nabidka v Ceské republice

,Sdéleni osobam v jakékoli podobé a jakymkoli zplisobem, které uvadi dostatecné informace o podminkach
nabidky a cennych papirech, které jsou nabizeny, tak, aby byl investor schopen rozhodnout se o koupi nebo
upsani téchto cennych papiru.”

POVINNOST VYPRACOVAT PROSPEKT

03 SCHVALENiI CESKOU NARODNI BANKOU

Pokud se neuplatni néktera z vyjimek v Nafizeni o prospektu
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Vyjimky z povinnosti uverejnit prospekt

Nabidka cennych papirt

— Ur€ena vyhradné kvalifikovanym investoriim;

— Uréena méné nez 150 fyzickym nebo
pravnickym osobam v jednom ¢lenském staté
jinym nez kvalifikovanym investorim;

OBCHODOVANI NA REGULOVANEM TRHU

(TZV. LISTING NA BURZE)

Ur&ena investorim nabyvajicim cenné papiry s
celkovou hodnotou protiplnéni nejméné 100.000
eur na jednoho investora, pro kazdou
jednotlivou nabidku; nebo

S jednotkovou jmenovitou hodnotou ve vySi
nejméné 100.000 eur.
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Regulované trhy

Regulovanym trhem je trh s investiénimi nastroji:

— Organizovany organizétprem regulovaného trhu
v souladu s povolenim Ceské narodni banky, na kterém se obchoduje pravidelng; a

— Ktery ma stanovena pravidla pro pfijimani investiCnich nastroju
k obchodovani na regulovaném trhu, pravidla obchodovani na regulovaném trhu a pravidla pfistupu na regulovany trh, ktera jsou v souladu se zakonem
0 podnikani na kapitalovém trhu.

V CR: ,Oficialni“ a ,Regulovany* trh Burzy cennych papiri Praha, a.s. (X Trh START) a RM-SYSTEM

PROSPEKT + INFORMACNI POVINNOSTI + FINANCNI VYKAZY
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Centralni depozitat cennych papirt

Komunikaci s CDCP obstarava aranzér/manazer nebo listing agent pro danou emisi na zakladé plné moci

vegwaw s

Smlouva o vedeni emise

ISIN — max. 3 pracovni dny

3 Dodatek ke smlouvé o vedeni evidence emise v pfipadé pfijeti nové emise (3 pracovni dny pfed vydanim (settlement)

PFikaz k pfipsani na ucet upisovatelt + seznam uctu (upisovatell) (5 ucetnich dni prfed datem vyporadani)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo




Pravni dokumentace

Emisni podminky

’ Prikazni smlouva o obstarani emise

Smlouva s agentem pro zajisténi/administratorem

‘ Prospekt

Pravni stanoviska

6 Smlouva o Upisu

Dluhopisovy program - specifika

AN AN,
o000

‘ Dal8i smlouvy

NN NI NI

[ Dal$i smlouvy + interakce s CNB, CDCP a BCPP nebo jinym regulatorem a subjekty/burzami
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Emisni podminky

Upravuji prava spojena s CP

Normativni a informativni povaha

03 Detailné stanoveny v § 9 zakona o dluhopisech

Soucasti prospektu - vefejna nabidka / pfijeti k obchodovani na regulovaném trhu

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Typicka ustanoveni emisnich podminek

Platebni podminky

'—0 Jmenovita hodnota jednoho dluhopisu / emise, druh CP I
'—0 Pfevod dluhopist I
Datum emise, Ihata pro upisovani, zpusob a misto Upisu
'—0 Status dluhopisu — seniorni / podfizené I
'—0 Zajisténi / ruCeni I

'_. Povinnost nezfidit zajisténi / dalSi kovenanty ve vztahu

Splaceni a odkoupeni dluhopisu

Zdanéni

Pfipady poruseni povinnosti (Events of default)

Promlc¢eni

. . Schuze vlastniku dluhopist
k emitentovi

2
&
@
@
&

Vynos Rozhodné pravo
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Ptipady poruseni (Events of default)

PorusSeni jinych
Neplaceni nez platebnich
povinnosti

Exekucni Fizeni / o
Protipravnost

insolvence

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Zajisténi / ruceni

Zména ovladani

Kfizové neplnéni




Prospekt 1.

Struktura : ) »
a Obsah (Narizeni azy pr9§pe Uo -
(EU) &. 2017/1129) — proc je to dulezité?

Rozdéleni praci
zucastnénych stran

Update/Dodatek

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Prospekt I1.

Schvaleni dalSim regulatorem Uverejnéni

Schvalovani CNB - rozhodnuti
(5/10/20 pracovnich Passport
dni)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Typické casti prospektu
Obsah

a Shrnuti (v pfipadé dluhopisu jejichz jednotkova jmenovita hodnota je nizsi nez 100.000 eur)

e Rizikové faktory vztahujici se k emitentovi a dluhopisim

e Popis emitentova podnikani

e Financni udaje emitenta
a Emisni podminky

@ Zdanéni
a Upisovani a prode;j

Identita a adresy hlavnich stran (emitent, agent pro vypocty, platebni agent,
kotagni agent, pravnici, auditofi, trustee)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Podpis

N

— Prospekt je schvalen pfislusnym regulatorem

— Emitent u€ini nezbytna oznameni a uverejni prospekt v souladu s nafizenim o prospektu a poZzadavky
burzy (v pfipadé listingu)

— Smlouva o upisu je podepsana

— Tzv. arrangement letter od auditori emitenta je podepsan

Auditofi dorucni jejich prvni comfort letter

Obvykla prodleva tfi pracovnich dnli mezi pricingem a podpisem dokumentace

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Vyporadani

— Splnéni odkladacich podminek

— [Due diligence call]

Podpis ostatni dokumentace

Vydani a doru€eni pravnich stanovisek

Auditofi doruci tzv. bring down comfort letter

Penézni prostfedky jsou pfevedeny a dluhopisy jsou vydany a upsany vlastniky dluhopist

[Dluhopisy jsou pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu]

— Obvykla prodleva dvou pracovnich dnd mezi podpisem a vyporadanim

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Co je to Eurobond?

AurosTrabr S.p.A.

15th July, 1963. ?o; >5 m Chatrman of the Board of Directors
v o it 8 2 by 0o B of s st roes hge

B
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Velké emise a eurobondy, rozdil mezi dluhopisem a eurobondem

Co je to Eurobond?
— Spole€nost Autostrade emitovala prvni eurobondy v roce 1963
— V eurech?

Dluhovy cenny papir, ktery je emitovan a obchodovan na mezinarodnich kapitalovych trzich (obvykle Londyn, Lucemburk nebo Irsko)

3 Anglické pravo

Standalone x dluhopisovy program

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Velké emise a eurobondy - dokumentace

Dokumentace

— Smlouva o programu (Programme Agreement)

— Smlouva o upisu (Subscription Agreement)

— Smlouva o trustu (Trust Deed)

— Smlouva s agenty (Agency Agreement)

— Smlouva o pInéni zavazkl z dluhopisu (Deed of Covenant)
— Konecné podminky emise (Final Terms)

Prospekt/zakladni prospekt

Auditofi (comfort letters), ratingové agentury

Podpis a vyporadani (signing and settlement)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Kryté dluhopisy

Omezeny okruh opravnénych emitentu

— Pouze banka se sidlem v CR

Nizsi avérové riziko

— Vy38i kryti oproti standardnim dluhopisim (tzv. dual recourse)

Zpusobilé kryci portfolio
— Kvalitativni a kvantitativni kritéria

— Zakonné vs. smluvni pozadavky (striktnéjSi nez zakonné)

Ochrana statutu krytého dluhopisu
— §32aaz§32e,§375Insz

Druhy krytych dluhopist

— Hypotec€ni zastavni list, vefejnopravni zastavni list, smiSeny zastavni list

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Insolvencni pravo

Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 2015/848 o insolvenénim fizeni

— Mezinarodni pravomoc a kolizni normy pro insolven¢ni fizeni v ramci EU (mimo Dansko)

Zakon €. 91/2012 Sh., 0 mezinarodnim pravu soukromém

— Kolizni normy, zejm. pro insolvencni fizeni mimo ramec EU a pro upadek finanénich
instituci a pojistoven

Zakon €. 182/2006 Sb., o upadku a zpusobech jeho FeSeni

— Substantivni tprava tpadku v CR
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Vyznam insolvencniho prava pro financovani

Dluznik je v upadku, jestli ze ma vice véfitell, penézité zavazky po dobu delSi 30 dnu po Ihité splatnosti a tyto zavazky neni schopen
pinit (dale jen ,platebni neschopnost®)

Dluznik, ktery je pravnickou osobou nebo fyzickou osobou — podnikatelem, je v upadku i tehdy, je-li pfedluzen. O pfedluzeni jde
tehdy, ma-Ili dluznik vice véfitell a souhrn jeho zavazkl prevySuje hodnotu jeho majetku. Pfi stanoveni hodnoty dluznikova majetku
se pfihlizi také k dalSi spravé jeho majetku, pfipadné k dalS§imu provozovani jeho podniku ...

§ 1 pism. a) IZ Tento zakon upravuje ...FfeSeni upadku ... dluZnika ... tak, aby doslo ... k co nejvySSimu a zasadné pomérnému uspokojeni
dluznikovych véfitelu

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Insolvencni narizeni

Cl. 3 odst. 1: soudy &lenského statu, na jehoz Gzemi jsou soustfedény hlavni zajmy dluznika (tzv. COMI), jsou pfisludné k zahajeni Gpadkového Fizeni

Vyvratitelna domnénka, Ze jde o misto sidla pravnické osoby

Rozsudek ESD ve véci Eurofood (C-341/04)

Usneseni KS v Brné ve véci SLOVKORD, akciova spolo¢nost (KSBR 39 INS 2464/2009-A-12)

Usneseni MS v Praze ve véci ECM REAL ESTATE INVESTMENTS A.G. (MSPH 79 INS 6021/2011-A-24)

Cl. 3 odst. 2 az 4: jinde nez COMI jen vedlej$i nebo tzemni upadkova fizeni

Cl. 7 (rozhodné pravo), 8 (vécna prava tfetich osob), 9 (zapoéteni pohledavek)
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Z/.MPS

Jen v rozsahu, v jakém se neuplatni insolvencni nafizeni

§ 111 odst. 1: teritorialni u€inky insolvenéniho Fizeni

03 § 111 odst. 3: ,mimo pripady, na které se vztahuje primo pouZzitelny predpis Evropské
unie, Ize pouzit jeho koliznich ustanoveni o pouzivani pravnich predpist primérené*

§ 111 odst. 5: uznavani cizich insolvencnich fizeni
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Insolvencni fizeni podle IZ

Reorganizace
Za urcitych okolnosti
spojeny

Mozna

Insolvenéni navrh + L.
pfeména

Rozhodnuti o zpusobu

v

vyhla8ka o zahajeni Rozhodnuti o upadku

feSeni upadku

Konkurs
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Hraci v insolvencnim fizeni

Schuze véfritelt

Véritelsky vybor _
] : — rozhoduje

— spolupracuje se spravcem o zpusobu feseni Upadku

— schvaluje — voli véfitelsky vybor

zpenézovani

P

Insolvenéni spravce

/—\ — méni spravce

Insolvencni soud

— Rozhoduje o upadku : =t :
— prezkoumava pohledavky

— jmenuje spravce . ) ...
— Vv konkursu jedna a zpenézuje

— dohlédaci ¢innost
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Uvodni faze insolvenc¢niho fizeni

1 2 3 4 5

Zahajeni insolvenéniho Rozhodnuti o upadku Prezkumné jednani Prvni schiize Zpusob reseni
Fizeni véritell upadku
— Navrh dluznika nebo — Popirani pohledavek — Pfiznani hlasovaciho prava
vefitele — Zména osoby insolvencniho
spravce

— SloZeni véfitelského vyboru

— Zpusob feSeni upadku
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Konkurs

Zajistény véritel

Nezajistény véritel

— § 230 1Z: pokyny sméfujici ke spravé
— § 293 1Z pokyny sméfujici ke zpenézeni
— § 298 1Z uspokojeni

— § 171 1Z uroceni zajisténé pohledavky

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

— § 306 odst. 2 1Z: uspokojen zasadné
pomeérné z vytéZzku zpenézeni majetku
nepodléhajiciho zajisténi

— ALE vyjimky:

— § 168 + 169 a 305 IZ: pohledavky za
podstatou a jim naroven postavené

— § 170 IZ: pohledavky vyloucené




Veritelé v konkursu

Spolecnici

Dodavatelé

Stat Leasingova
spolecnost

Zameéstnanci

Dluznik
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Reorganizace

Zajistény véritel Nezajistény véritel

— § 337 a 347 1Z: schvaluje reorganizacni plan jako samostatna skupina — § 344 a 347 1Z: hlasuje o reorganiza¢nim planu v ramci vymezené
skupiny
— Realizace zajisténi v pravém slova smyslu neprobiha
— Maji pfed nim prednost véfitelé s pohledavkami za podstatou a jim
naroven postavenymi

+ § 348 odst. 2: cram down
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Neucinnost zajiétém’

° § 235 I1Z: pravni ukony, kterymi dluznik zkracuje moznost uspokojeni véfitell nebo zvyhodnuje nékteré véfitele na ukor jinych

e Rozsudek NS sp. zn. 29 Cdo 677/2011

Zvyhodnujici pravni ukony Umyslné zkracujici pravni
_ §2411Z ukony

~ 29 ICdo 13/2012 - §2421Z N
705234

Pravni ukony bez
priméreného protiplnéni

— §2401Z
— 29 ICdo 14/2012

hill., il {.‘J‘.;I./l
= m,,,.///////,//u////////
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Naroky na majetek dluznika

Spolecnici

Banka 1

\ Diuznik

~

Banka 2 Dodavatelé

Zameéstnanci
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Strukturalni subordinace

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Spolecnici

Dcefina spol.

Zaméstnanci Dodavatelé




Smluvni subordinace

Spolecnici

Banka 1

Dluznik
dohoda ~

o podrizenosti:

— ,prava“ smluvni

— turnover trust

Spolecnici -
akcionarska Dodavatelé
pujcka

Zameéstnanci
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Smluvni subordinace a turnover trust

I

— Vynutitelnost v insolvencnim fizeni?
— VCRVviz § 172 InsZ

— Seniorni véfitel ma zasadné byt uspokojovan pomérné s ostatnimi véfiteli — dostane podfizeny veéfitel prvni korunu az
poté, co jsou zcela uspokojeni vSichni ostatni vefitelé?

L J
- Podfizeny véfitel vSe, co v insolvencnim fizeni dostane, pfeda seniornimu véfiteli, dokud ten neni zcela uspokojen
- Pokud nefunguje trust, nese seniorni véfitel kreditni riziko juniorniho véfitele
- Jasné odliSit od smluvni subordinace

g
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Piipadova studie

Spolecnost Uhelna a.s. v dobrych letech vyuzila financovani ve formé nezajiSténého bankovniho bilateralniho uvéru ve vysi 4mid. KE poskytnutého InvestBank, a.s.
na modernizaci své uhelné elektrarny. Provozni potfeby spole¢nosti Uhelna a.s. (zejména nakup uhli) byly financovany EnergoBank, a.s. prostfednictvim provozniho
uvéru ve vysi 500mil K¢ zajisténého zastavnim pravem k zasobam uhli.

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost Uhelna a.s. vzniknul dluh vié&i InvestBank, a.s., si dodavatelé Uhelné a.s. vyzadali dodate¢né zajisténi svych pohledavek zastavnim
pravem k pohledavkam Uhelné a.s. z obchodniho styku a z bankovnich u¢&tu.

Kratce nato bylo vydano pravomocné soudni rozhodnuti, podle kterého je spole€nost Uhelna a.s. povinna nahradit Spolkové republice Némecko Skodu na Zivotnim
prostfedi, a to ve vySi 3,4mid K¢.

Tato skuteCnost pfedstavovala tzv. pfipad poruseni podle uvérové smlouvy s InvestBank, a.s., ktera na tomto zakladé bezodkladné akcelerovala splatky poskytnutého
uvéru a doZzadovala se jeho uhrazeni. V reakci na tuto situaci podala EnergoBank, a.s. insolvenéni navrh proti Uhelné a.s.

Financni situace Uhelné a.s.:

Aktiva celkem: 5mld Ké

hodnota zasob uhli: 0,7mld K¢
pohledavky z obchodniho styku a zlstatky na uctech 0,3mid K¢
Pasiva celkem: 9mlid Ké

Uvér InvestBank, a.s.: 4,0mld K&
Uvér EnergoBank, a.s.: 0,5mld K&
Pohledavky dodavatelu: 0,5mid K¢
Pohledavky finanéniho uradu: 0,5mid K&
Pohledavky zaméstnancu: 0,1mid K¢
Pohledavka SRN z titulu nahrady Skody 3,4mld K&

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo
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Obecné k dertvatové dokumentaci

,A kind of financial cyberspace*

,Science run amok ... a financial Jurassic Park”

,Calculations designed and monitored by computer wizards using obscure mathematical formulae that even their
bosses at major trading houses do not really understand.*

Y

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Financ¢ni derivat

Klicovy instrument pro
financni a kapitalovée trhy

= Investicni nastroj, jehoz pInéni je
odvozeno od podkladového aktiva
(index, akcie, ménovy kurz, urokova
sazba, desStové srazky) a jeho jedno
nebo obé pInéni jsou odloZena

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Vyporadani
v penézich nebo
dodanim
podkladového aktiva




Zakladni smluvni typy

A

Dodas mi za 6m 10k bareli Brent ropy za Bloomberg Typicky vyporfadani v penézich, standardizovane,
(CO1:COM) k 25.2. 2020 12:00. Mdzes si vybrat mezi postupitelny bez omezeni. Kotované burzou dle

plnénim v rozdilu nebo faktickym dodanim. Skladové uskute¢nénych obchodi — cena fluktuuje.

podminky TBA D-5BD. . Soya beans 100mt, March 25/2020, 12:00 EST NYSE.......

Opce (put/call)

IRS: Strana A dodé Strané B pololetné ke Dnim Mas pravo ode mé koupit v Terminech obchodovani akcii
ocenéni+2BD Nominal(100)*Kupoén (6M USD-LIBOR). Reuteres (CEZP.PR) za 500 CZK. Celkem muze$ koupit
Strana B doda Strané A ke stejnym dnim 10k akcii. Op&ni prémium je 2 % z Nominalu (10 000*500).

Nominal(100)*Kupoén (4,68% fixni).
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Prabé¢h vyporadani

Forwardové FX transakce

14. z&Fi 2016
(€1 =CZK 25)

14. z&Fi 2021
(€1 =CZK 30)

Ménova opce

14. zaFi 2016
(€ 1= CZK 25)

14. z4fi 2021
(€ 1= CZK 30)

Alternativné (€ 1 = CZK 20)

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo

Zavazek: (€ 1 = CZK 25)

Dodani: CZK 2,5 mid.

v

€ 100 mil.

Poskytnuti call opce: (€ 1 = CZK 25)

(op€ni prémium)

Vykon call opce: CZK 2,5 mld.

v

\ 4

€100 mil.




Spolecny rys

Zajisténi proti riziku — podle
typu derivatu se zajistu;ji

rizna rizika riznych aktéru

Casto slouzi k vyrovnavani
vlastnosti pohledavek a

zavazkul v ucetni rozvaze
uvérovych instituci, nebo jejich
produktu jako HZL

Spekulace na cenu —
zejména hedgové
fondy

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Je tfeba rozliSovat

Zavazky (zasady, spotrebitel) Vécna prava
— Limitace pouZiti ustanoveni o sazce a hre, pojisténi, — Finanéni zajisténi (ZFZz), pfevody CP
apod. (0Z, ZoS, ZoR, ZoD, apod.)
— Postoupeni

—  UplIné vyjeti vyporadani vzajemnych pohledavek z — Basellll, EU (EMIR, SFTR, MIFID2/MIFIR, MAR,
finan¢nich smluv z rezimu InsZ CRD4/CRR, UCITSD, AIFMD, SOLVENCY?2, FCD,
— Ochrana finan¢niho zajisténi BRRD apod.), Ceska regulace (ZPKT, ZoB, ZoP,
ZISIF, apod.).

— Reguluji se obchody, mozZnost obchodovat, expozice,
licence k nabizeni/zprostfedkovani a jednani se
zakazniky.
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Druhy

@ Derivatové cenné papiry:
— (ne)verejné obchodované dluhové CP s vestavénym derivatem (certifikaty)

@ Derivaty obchodované na burze:
— nejsou to CP, ale standardizované smlouvy (futures) s ustfedni protistranou, back-to-back parovani + CCP
zajistuje likviditu a clearing
— vyhody: likvidita, transparentni ceny, eliminace rizika protistrany, vétSi redukce expozice nettingem,
jednoduchy close-out, nulova administrativa

— nevyhody: koncentrace rizika u CCP — nutna pfisna regulace

OTC derivaty:

— smlouvy ,Sité na miru®, ale specificka dokumentace a regulace

© Allen & Overy LLP | Financovani a pravo



Obecné k derivatové dokumentacit k OTC

— Standardizovany ramec pro vSechny transakce sjednavané mezi dvéma protistranami + transakce sjednavané po telefonu a nasledné dokumentované
pomoci tzv. konfirmaci (koncept jediné smlouvy)

— Vyhody:

pravni jistota

mensi transakcni naklady — jednodussi vyjednavani smluv

ovérena funk&nost zavére€ného vyrovnani x snizeni celkové expozice a nakladd na zajisténi

trzni standard x vSeobecné povédomi

jednodussi a efektivnéjSi parovani a uzavirani back-to-back transakci

— https://www.youtube.com/watch?v=aa3TdhvoOSA
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ISDA Master Agreement a Ceska ramcova smlouva

A

1 ISDA X CBA (dvé verze — zakladni a spotfebitel)

Struktura

I ISDA Master Agreement X Obecna ustanoveni

. Schedule (individualné vyjednavana) X Zvlastni ustanoveni

ii.  konfirmace jednotlivych obchodul = realizacni smlouvy, potvrzeni dohodnutych obchodu

A

(@  Zajisténi (CSA VM, IM) X Pfiloha o finanénim zajisténi, ZS
(b) Definice (Podminky obchodu) X Prilohy a doplriky
(c) Protokoly (reaguji na regulatorni zmény a pozadavky) X Rizné

ISDA Agreement:
An agreement that lets an investor sit at the

“Pig boy table” and make high level trades not
available to stupid amateurs.
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Zakladni vlastnosti ramcovych smluv

Jedna smlouva

Podminka plnéni napri¢ obchody

”

Ucinky odstoupeni ¢i ukonéeni zavazku prostrednictvim zavéreéného vyrovnani
(i) Pisemnost / nezménitelna podoba
3 (i) Pohledavky zajistitelné financnim zajisténim + pfisluSenstvi
(iii) Dohodnuta skute€nost — zanik a nahrazeni dluhl jednou pohledavkou
(iv) Mechanismus vypoctu/ocenéni v souladu se zvyklostmi na pfislusném finanénim trhu
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Zajisténi aneb jak se vyhnout kreditnimu riziku

Obousmeérné/jednosmérné

Zastavni pravo nebo zajistovaci pfevod prava

3 Predmét zajisténi (= kolateral): hotovost, likvidni investi¢ni cenné papiry s vysokym rankingem (dohodnuté tituly + procentni ohodnoceni)

Poskytnuty kolateral se zahrnuje do vypoctu ¢astky zavéreéného vyrovnani

Pocatecni marze/variabilni marze (doplfiovani, vraceni podle vyvoje expozice)
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Derivaty nejsou veéda

Jedna o normalni zavazek, ktery reflektuje financni realitu

Je zde velmi zvyhodnéna strana, ktera ma s obchodovanim zkuSenosti a ma pfistup na kapitalové trhy

3 Cilem celé regulace a vSech zuc€astnénych stran je limitovat riziko prelévani upadkd mezi finanénimi institucemi na jedné strané a narovnat
informacni asymetrii mezi profesionalnimi stranami a jejich zakazniky

Y
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Kontakt

Robert Pavlu Tomas Kafka
Seniorni advokat Advokat

V pfipadé dotazl ohledné pfedmétu prosim kontaktujte:

Marcela Hogenova

Office manazerka
marcela.hogenova@allenovery.com
Tel.: +420 222 107 101
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Otazky?

Allen & Overy je mezinarodni pravni praxe s pfiblizné 5600 zaméstnanci. Ma na 580 partnert a pres 40 kancelafi po celém svété. Aktualni seznam kancelafi Allen & Overy je dostupny na allenovery.com/global/global_coverage.

Allen & Overy znamena Allen & Overy LLP nebo jeji pfidruzené kancelare. Allen & Overy LLP je pravnicka osoba s ru¢enim omezenym zapsana v Anglii a Walesu pod ¢&islem OC306763. Allen & Overy LLP je drzitelem opravnéni vystaveného Organem
pro regulaci solicitorli Anglie a Walesu a je jim regulovana.

Vyraz partner oznacuje spolecnika Allen & Overy LLP nebo jejiho zaméstnance ¢i konzultanta s pfislusnym postavenim a kvalifikaci nebo osobu s pfislusnym postavenim v jedné z pfidruzenych kancelafi Allen & Overy LLP. Seznam spole¢nikt Allen &
Overy LLP a osob, které nejsou spolecniky, ale jsou oznaceny jako partnefi, je k nahlédnuti v naSem sidle na adrese One Bishops Square, Londyn E1 6AD.

© Allen & Overy LLP 2022. Tento material je pouze prezentace. Tento dokument slouzi pouze pro informaci a nepfedstavuje pravni ani jiné odborné poradenstvi.
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