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Financial services contracts — Part 2: Selected regulatory aspects of some bank
contracts and investment services contracts, the possibility of introducing a negative
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In the second part of the paper, we paid attention to selected financial law aspects of the
regulation of some banking agreements that are linked to a bank account (current account
agreement, deposit account agreement). The private law regime of the current account
agreement is essential for the public law framework of the payment account in the Payment
Services Act, which presents a basis for related financial market law institutes of basic
banking product and standard payment account. In the paper, we further analyzed the legal
possibilities of introducing a negative interest rate on bank deposits in the Slovak legal
order under the general regime of the Civil Code and particularly in the context of regime
of bank contracts linked to a bank account. The authors do not consider negative interest to
be possible under the current legal situation, although they do not absolutely exclude it.
The paper also focuses at investment contract agreements, which include elements of asset
management (contract on safe custody, contract on depositing financial instruments,
contract on portfolio management). In addition, lists the possibilities of tradability of
financial instruments on the capital market. The authors point out the related risks in the
existing regulation of the registration of financial instruments/securities with a securities
trader, in terms of anonymization of their ownership, and at the same time in trading
outside the regulated market.
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Uvod

Na rozdiel od prvej €asti nasho prispevku, v ktorej sme sa venovali spolo¢nému vy-
chodiskovému zakladu zmliv o poskytovani finanénej sluzby (s prvkami spravy majetku
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Stefana Hréku, PhD. Pozri CUNDERLIK, L., CUNDERLIK CERBOVA, V., DAUDRIKH, Y., HESEKOVA,
S., KATKOVCIN, M., MAZUR, J. Inovativne a atypické modely spravy majetku na financnom trhu a sivisiace
otazky. Praha : Leges, 2019, 183 s.
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na finan¢nom trhu), a to aj v historickopravnom kontexte, v druhej Casti prispevku venu-
jeme pozornost’ pozitivnopravnej regulacii vybranych zmluvnych typov (bankovym
zmluvam s vizbou na bankovy ucet a zmluvam o investi¢nej sluzbe, ktoré vykazuju
znaky spravy/obhospodarovania majetku na kapitdlovom trhu) a stivisiacej problematike
nakladania s finanénymi nastrojmi. Osobitne analyzujeme moznosti zaporného urocenia
v réznych formach bankovych vkladov. Ciel'om je prezentovat’ na podklade odbornych
nazorov vlastné uvahy k aktualnym vyzvam regulacie zmluvnych typov na finan¢nom
trhu aj vo svetle novych ekonomickych trendov.

1. Vybrané finan¢nopravne aspekty bankovych zmliv s vizbou na
bankovy ucet

V prvej Casti sme spomenuli, Ze na finanénom trhu ide v pripade poskytovania niekto-
rych finanénych sluzieb o spravu majetku prostrednictvom tretej osoby, odlisnej od vlastni-
ka majetku (sprava cudzieho majetku), ktora sa realizuje odplatne a na zmluvnom zaklade
podnikatel'skym sposobom (na komerénej baze na ticely dosiahnutia zisku) ako druh financ-
nej sluzby.> V bankovom sektore sa bankové sluzby poskytuji na pravnom zaklade banko-
vych zmliv, pri¢om spravu majetku klienta realizuju najma prostrednictvom bankovej sluz-
by prijimania vkladov. Banky maju v zmysle § 3 ods. 1 a 2 zakona ¢. 483/2001 Z. z. o ban-
kach a o zmene a doplneni niektorych zékonov na prijimanie vkladov a poskytovanie
uverov pravny monopol, ked’ze bez bankového povolenia neméze nikto prijimat’ vklady,
poskytovat’ z vkladov troky, poskytovat’ tivery a pdzicky v ramci predmetu podnikania
z navratnych penaznych prostriedkov ziskanych od verejnosti, co ma zamedzit’ neopravne-
nému zverovaniu majetku neregulovanym spravcom majetku, ktori by mohli pdsobit’ napri-
klad ako podvodné finanéné pyramidy. Bankovymi zmluvami, ktoré vykazuju znaky spravy
majetku s prvkami zhodnocovania investicie, si zmluva o vkladovom téte a zmluva
o beznom ucte (a od nej derivované uctové produkty regulované verejnopravnymi
predpismi® ako je platobny tcet, zakladny bankovy produkt, platobny Gicet so zakladnymi
funkciami tzv. §tandardny ucet). Ide o modely spravy penaznych prostriedkov na vklado-
vom ucte a na platobnom uéte (ktory je stricto sensu beznym uctom),* aj ked’ nejde per se
o spravu cudzieho majetku. Majitelom penaznych prostriedkov na beznom ucte je totiz
banka. Ide o stav, v zmysle ktorého mé6ze banka d’alej vo svojom mene a na svoj ucet posky-
tovat’ tvery ako jednu z hlavnych bankovych ¢innosti popri prijimani vkladov (teda napri-

2 Pri modeloch spravy majetku na finanénom trhu sa uplatiiuje dobrovolnost’, zmluvna autonémia a stk-
romné vlastnictvo zvereného finanéného majetku, nejde tak o verejnopravne fondy ako napriklad fondy zdra-
votného alebo socialneho poistenia (t. j. fondy tvoriace verejné financie).

3 K tomu pozri CUNDERLIK, L. Verejnopravne determinanty vkladovych a tverovych produktov. In
Dané a finance, ro¢. XXIV, Supplementum, 2016, s. 34 a 35.

* Institat platobného G¢tu pozna zakon ¢&. 492/2009 Z. z. o platobnych sluzbach a o zmene a doplneni
niektorych zakonov (podla § 2 ods. 9 tohto zékona: ,, Platobnym tictom sa rozumie bezny ucet alebo iny iicet
vedeny u poskytovatela platobnych sluzieb na meno a priezvisko, ak ide o fyzicku osobu, obchodné meno alebo
nazov, ak ide o pravnickii osobu, jedného alebo viacerych pouzivatelov platobnych sluzieb, ktory sa pouziva na
vykondvanie platobnych operdcii. )
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klad aj formou bezného uctu). Majitel’ uctu je veritelom banky, ktorému svedc¢i penazna
pohladavka voci banke, spocivajica v prave na vyplatu penaznych prostriedkov, ktoré su na
ucte ulozené.’ Uvedené podCiarkuje explicitne aj navrhované deklaratorne ustanovenie
v navrhu rekodifikaénej novely zavézkovej asti Ob¢ianskeho zakonnika.® Tu je vSak ddle-
zité zdoraznit, ze v pripade platobnej institucie (ako d’alSieho poskytovatela platobnych
sluzieb okrem bank) su prijaté penazné prostriedky na platobny Gcet uréené vyhradne na
poskytovanie platobnych sluzieb, pricom nie si v (opravnenej) drzbe platobnej institucie.

Domnievame sa, Ze institiit bezného Gctu bude mozné zaradit’ medzi modely spravy ma-
jetku na finan¢nom trhu, pokial’ bude zachovany i normativny prvok zhodnocovania penaz-
nych prostriedkov zo strany banky (t. j. tirok) aspon tak, ako je to v zmysle sucasnej dispozi-
tivnej pravnej upravy zmluvy o beznom ucte (blizsie pozri kapitolu 0 moznosti zavedenia
zaporného urocenia). Pre rozhodnutie o kvalifikécii platobného tc¢tu (ako formy bezného
uctu) ako prostriedku zhodnocovania penaznych prostriedkov a jeho zaradeni medzi modely
spravy majetku na finanénom trhu plati uvedené rovnako. Inak tomu nebude ani v pripade
inkorporacie navrhu rekodifikacnej novely zavizkovej Casti Obcianskeho zakonnika, ktora
predpoklada pripisovanie uroku bankou k zostatku na beznom tcte vyluéne iba na zaklade
dohody medzi zmluvnymi stranami,’ ¢im postiva uro¢enie k vacsej moznosti fakultativnosti,
ak to mézeme takto vyjadrit’ (to by pri existujucom systéme adhéznej kontraktacie v praxi
znamenalo, Ze klientom bank by sa uz bez predchadzajiiceho dojednania netrocili peniaze na
ich Gctoch a Ze tito by iba platili bankam poplatky suvisiace s ich u¢tami).

Za aktualnu regula¢nu vyzvu povazujeme zjednotenie pravnej Upravy bezného uctu
s pravnou Upravou platobného ctu, ktora institat bezné¢ho uétu publicizuje, a zvazenie
odstranenia doteraz pretrvavajucej duplicity tak, ze zdkonnd uprava o beznom ucte a za-
konna tprava o platobnom uéte by bola integrovana v jednom zakone, napriklad presunom
do zakona o platobnych sluzbach. Uvedené je podl'a nasho ndzoru vhodné zodpovedat’ uz
pri hl'adani konceptu nového slovenského Obéianskeho zakonnika (respektive spdsobov
rekodifikacie sikromného prava).® V prospech riesenia pravnej upravy v Obc¢ianskom za-

> Vlastnikom tychto penaznych prostriedkov sa majitel’ bezného (alebo vkladového) tctu stava az
v okamziku, kedy su mu peniaze v hotovosti vyplatené, pretoze az od tohto okamziku sa hotovostné peniaze
mozu stat’ v zmysle nduky obcianskeho prava ako veci hnutené predmetom vlastnickeho prava. Pozri
HORACEK, T. Nékolik poznamek k naklddani s b&znym a vkladovym tétem a k nakladani s prostiedky na
bézném a vkladovém Uctu. In Zbornik prispevkov ucastnikov vedeckej konferencie doktorandov. Kosice :
Pravnicka fakulta UPJS v Kogiciach, 2008, s. 99, obdobne MORAVCIKOVA, A. Komentar k § 708. In
PATAKYOVA, M. a kol. Obchodny zdakonnik. Komentar. 4. vyd. Bratislava : C. H. Beck, 2013, s. 1577.

6 Pozri ¢l. 1, § 1366 ods. 2 navrhu zékona, ktorym sa meni a doplia zakon &. 40/1964 Zb. Obgiansky
zakonnik v zneni neskorsich predpisov a niektoré dalsie zakony. Material Ministerstva spravodlivosti SR,
zverejneny 15. oktobra 2018. Dostupné na internete: https://www.justice.gov.sk/Stranky/Ministerstvo/
Aktuality-obcianskeho-zakonnika.aspx.

7 Pozri &l. 1, § 1372 ods. 1 navrhu zékona, ktorym sa meni a doplia zakon &. 40/1964 Zb. Obgiansky
zakonnik v zneni neskorsich predpisov a niektoré dalsie zakony. Material Ministerstva spravodlivosti SR,
zverejneny 15. oktobra 2018. Dostupné na internete: https://www.justice.gov.sk/Stranky/Ministerstvo/
Aktuality-obcianskeho-zakonnika.aspx.

8 K tomu pozri SUCHOZA, J., BUINAKOVA, M., CERVENA, K., TRESCAKOVA, D., MARJAK, D.
Ucinnost vybranych pravaych institiitov a ekonomicko-financnych néstrojov v systéme regulécie ekonomiky.
Kosice : Univerzita Pavla Jozefa Safarika v Kosiciach, 2013, s. 32-34.
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konniku (resp. Obchodnom zakonniku, ak neddjde k rekodifikacii zavézkovej casti stk-
romného prava) ako kodexovej regulacie je tradicionalisticky pristup. Na diskusii o roz-
nom pristupe v zjednocovani pravnej Upravy mozno zaroven identifikovat’ vo formalno-
pravnej rovine stret pristupu vo verejnopravnej regulacii (platobny ucet) a zauzivaného
pristupu v sukromnopravnej regulécii (zachovanie klasickej terminologie v oznaceni bez-
ného uctu).

2. Zavadzanie zaporného urocenia na bankovych vkladoch?

V stvislosti s roznymi vonkajSimi faktormi (koronavirus, zavadzanie zaporného tro-
¢enia povinnych minimalnych rezerv centralnymi bankami vratane Eurdpskej centralnej
banky, Specificky v slovenskom bankovom sektore aj v dosledku opédtovného zavedenia
osobitného bankového odvodu s Gi¢innost’ou od 1. januara 2020 bez ¢asového obmedze-
nia) sa zacina v bankovom sektore objavovat’ ekonomicky zdévodinovana redlna ,,hroz-
ba“ minusového trocenia vkladov bankami, fakticky znehodnotenie investicie vkladate-
la. Zavadzanie zaporného urocenia na povinnych minimalnych rezervach v centralnych
bankach ma pritom priamy vplyv na proces multiplikovanej expanzie penazi, ked’ze
komer¢né banky budu musiet’ znizovanie rezervy ,,znehodnocovanim* dorovnavat’.

Podl’a pravidla pre urocenie vkladu jednodiovej sterilizacnej operacie je uplatnenie
zapornej urokovej sadzby spojené s pravom centralnej banky ,,stiahnut’ sumu tirokov z u¢tu
zmluvnej strany“.’ Deje sa tak na zéklade rozhodnuti centralnej banky o implementacii
ramca menovej politiky Eurosystému a v tejto rovine ide o verejnopravnu ingerenciu.

Popri niektorych odmietavych ekonomickych nazoroch'® je potrebné skiimat’ predo-
vSetkym narodné pravne rezimy vkladov, aby sa mohol vyvodit’ jednoznacny pravny zaver,
¢i neexistuju pre uvedené myslienky pravne bariéry, a to predovsetkym v sikromnom pra-
ve. Stikromnopravna (obchodnopravna) odborna literatiira vratane kodexovych komenta-
rov sa k moznosti zavadzania zapornych Grokovych sadzieb na vkladoch nevyjadruje, pri-
padne o nich neobsahuje ani zmienku (vynimkou je komentar k Obchodnému zakonniku
spracovany pod vedenim prof. Oveckovej''). Obligatornost’ vynosu pre klienta finanénej
institicie vo vSeobecnosti je potrebné osobitne skimat’ hlavne vo vztahu k bankovym
zmluvam, na zaklade ktorych klient banky zveruje penazné prostriedky do jej dispozicie.
Hl'adanie jednoznac¢nej odpovede na otdzku, ¢i pravny poriadok Slovenskej republiky
umoznuje zaviest’ minusovu urokovu mieru, a teda ¢i pripusta aj znehodnotenie bankové-
ho vkladu, je vyznamné navyse z hl'adiska situdcie na slovenskom finan¢nom trhu, ked’ze
priblizne 70 % z celkovych finanénych aktiv je v sprave bankového sektora.

Vkladom st podla § 5 pism. a) zdkona ¢. 483/2001 Z. z. o bankéach a o zmene a do-
plneni niektorych zakonov ,,zverené penazné prostriedky alebo iné navratné penazné
prostriedky od verejnosti, ktoré predstavuju zavizok voci vkladatelovi na ich vyplatu*.

9 PECEN, P., MELIS, R. Bankové pravo zavizkové. Bratislava : Wolters Kluwer, 2018, s. 654.

10 Za vsetky napriklad KLETT, T. C. Sovietsky zvédz pomohli zni¢it' negativne troky. In Hospoddrske
noviny, 5. november 2019.

1 Pozri HRIVNAK, J. Vyklad k § 714. In OVECKOVA, O. a kol. Obchodny zéikonnik. Komentdr. 2. East.
Bratislava : Tura Edition, 2005, s. 562-563.
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Z pozicie vkladatela ide teda o pefiazni pohPadavku voci banke. Tato verejnopravna
definicia, navySe viazana na Ucéely zakona o bankéch, neobsahuje urok ako pojmovy
znak vkladu. Zakladnym stikromnopravnym vyjadrenim dispozicie s vkladom je
zmluva o vklade (§ 778 Obcianskeho zakonnika). PouZivanie vSeobecného pojmu
,»vklad“ v zdkone o bankach a Obc¢ianskom zdkonniku ma pritom svoje opodstatnenie,
pretoze nemusi ist’ vyluéne o zloZenie penaznych prostriedkov na tradicnom zmluvnom
zéklade (zmluva o beznom ucte, zmluva o vkladovom ucte), ale aj iné formy vkladov
(napriklad ako cenné papiere — vkladna knizka alebo vkladovy list, pri ktorom sa vzhla-
dom na jeho deklaratorny charakter predpoklada uzatvorenie zmluvy o vklade; § 787
Obcianskeho zakonnika ustanovuje, ze ,, periazny ustav moze dojednat’ s vkladatelom aj
iné formy vkladov*).

Obligatdérnost’ vynosu z vkladu pre klienta banky by mohla na prvy pohlad vyplyvat
uz z ustanovenia § 779 Obéianskeho zakonnika (zaradeného medzi VSeobecné ustanove-
nia o vkladoch), podl'a ktorého ,, vkladatel’ ma pravo na uroky alebo na iné majetkove
vwhody dohodnuté s penaznym ustavom, a ak neboli dohodnuté, v obvyklej vyske s pri-
hliadnutim na dizku doby, v ktorej boli peiiazné prostriedky viazané na victe . Z citova-
ného ustanovenia vSak vyznieva striktna védzba na ,,uet”, a teda akoby akceptovalo
dohodnutie inej formy vkladu (iného ako viazaného na bankovy ucet) bez iirocenia
alebo inej majetkovej vyhody.'? Okrem toho Obciansky zakonnik uznava alternativu
k uroceniu, t. j. iné majetkové vyhody, a to uz aj vo vézbe na ,,ucet”."* Pre d’al§iu ana-
lyzu obligatérnosti iro¢enia (alebo inej majetkovej hodnoty) na bankovom ucte
(vkladovy ucet, bezny tcet) je potrebné identifikovat’ podstatné nalezitosti prislusného
zmluvného vztahu, ktory je predmetom upravy tzv. iétovych bankovych zmliv (zmlu-
va 0 beznom ucte v § 708 az 715 a zmluva o vkladovom ucte v § 716 az 719a Obchod-
ného zakonnika). V zmysle zakladnych ustanoveni je (kladny) trok (t. j. povinnost’
banky platit’ uroky z petiaznych prostriedkov na G¢te) ako podstatna nalezitost'* zmluvy
o ucte ustanovena vylu¢ne pre vkladovy ucet (§ 716 ods. 1 Obchodného zakonnika).
V stilade s § 263 ods. 2 Obchodného zakonnika povazujeme zakladné ustanovenia jed-
notlivych zmluvnych typov za kogentné' (,, Strany sa nemézu odchylit od zakladnych

12 Pre to je napriklad $pecificky legalne vo vzt'ahu k vkladového listu v § 786 ods. 3 Obéianskeho zdkonnika
ustanovené, ze ,, na nalezitosti vkladovych listov sa vztahujii vSeobecné ustanovenia o ndlezitostiach cennych
papierov a primerane ustanovenia osobitného zdakona o ndlezitostiach dlhopisov; nalezitostou vkladového listu
Je aj zavizok penazného ustavu ako emitenta vypldacat dohodnuté vynosy v urcenych terminoch, sposob tychto
vyplat a urcenie platobného miesta.” Ak by teda aj absentovala Cast’ vety za bodkociarkou, plati, ze ide
o dlhovy cenny papier, ktoré¢ho nalezitostou je vyska vynosu alebo sposob urcenia vynosu a termin alebo
terminy jeho vyplaty, a zavdzok emitenta vyplacat vynos dlhopisu v uréenom termine alebo terminoch, sposob
tychto vyplat a urCenie platobného miesta (§ 3 ods. 1 pism. e/ a h/ zdkona ¢. 530/1990 Zb. o dlhopisoch).

'3 Podla nasho nazoru by preto malo byt mozné dohodntt’ inti formu vkladu (ako je forma, ktora je
zakonom pomenovanad, napriklad vklad na beznom ucte), ktord ma urceny odlisny sposob urcenia vynosu ako
urokom (napriklad to plati aj pre vkladovy list).

14 Obdobne KUBINCOVA, S. Komentér k § 718. In MAMOJKA, M. a kol. Obchodny zdkonnik. Vel'ky
komentar. 2. zvazok (§ 261 — § 775). Bratislava : Eurokddex, 2016, s. 585.

'S Absolutna kogentnost’, resp. absolutna kogentna povaha zakladného ustanovenia. Podl'a Csacha musi
existovat’ pri kogentnych normach odévodnenie ur¢itym kvalifikovanym zadujmom na kogentnosti (,,ochrany-
hodny verejny zdujem*, ,,ochranyhodné zaujmy jednej zmluvnej strany*). CSACH, K. Miesto dispozitivnych
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ustanoveni uvedenych pre jednotlivé zmluvné typy... ). Preto nemozno vylucit' povin-
nost’ tro¢it’ v prospech klienta pri vkladovom tiéte, bez ohl'adu na pravny status klienta
(spotrebitel’, korporatny klient).

Na porovnanie, v zmluve o uvere, ktora predstavuje ,,zrkadlovy odraz* zmluvam
0 Ucte, sa ako podstatna nalezitost' zmluvy uvadza aj povinnost’ dlznika zaplatit’ uroky
(§ 497 Obchodného zakonnika). Ked’ze ide o zakladné ustanovenie, posudzuje sa ako
kogentné, a teda (pozitivny) urok nie je mozné vylucit. S iverom je urok nevyhnutne
spojeny,'® inak by poskytovanie tiveru (predovsetkym podnikatel'skym spdsobom) ne-
malo ekonomicky zmysel.

Pri beZnom tcte je pravna situicia podl’a nasho nazoru zlozitejSia. Hoci § 713
ods. 1 a § 714 ods. 1 Obchodného zakonnika priznavaju majitel'ovi uctu tiroky z vloze-
nych penaznych prostriedkov, ide o dispozitivne ustanovenia.'” V tomto pripade si mys-
lime, Ze je namieste diferencovat, ¢i pojde o spotrebitel’a'® alebo klienta banky, ktory
nim nie je. Zmluva o beznom ucte (tak ako kazda zmluva o poskytnuti finan¢nej sluzby),
ktort uzatvara spotrebitel’, je spotrebitel'skou zmluvou podl'a § 52 ods. 1 Obcianskeho
zakonnika. V tejto suvislosti je nasledne potrebné aplikovat’ ustanovenia o spotrebitel’-
skych zmluvach (ako kogentné pravne normy, ktoré oslabuju kogentnost’ inych pravnych
noriem, vratane obchodnopravnych), a to predovsetkym ustanovenia o neprijatelnych
podmienkach, ktoré nesmil byt’ obsahom tychto zmliv pod sankciou neplatnosti takych-
to ustanoveni. Zaporné Urocenie mozno vnimat’ ako protiplnenie spotrebitel’a voci banke
a v tomto zmysle by sme mohli konstatovat’, Ze ide o neprijatelni zmluvni podmienku
podla § 53 ods. 4 pism. v) Ob¢ianskeho zakonnika (t. j. ustanovenia, ktoré od spotrebi-
tela pozaduju uhradenie plneni, za ktoré spotrebitel nedostava dohodnuté protiplnenie)
za predpokladu, Ze bola dohodnuta ina majetkova vyhoda podla § 779 Obcianskeho za-
konnika. Otaznym je posudenie, o inou majetkovou vyhodou moze byt resp. ¢i posta-
Cuje sluzba v prijati penaznych prostriedkov na bezny ucet na ucely vykonavania platob-

a kogentnych pravnych noriem (nielen) v obchodnom prave. 1. ¢ast’ — VSeobecné otazky a rozbor kogentnych
noriem. In Prdavny obzor, ro¢. 90, €. 2, 2007, s. 106 a 108; v pripade terminovaného vkladu, ktorého zmyslom
je ekonomické zhodnotenie, tento zadujem podl'a nasho nazoru existuje.

10 BLAZEK, J., JANOVEC, M., PARIZKOVA, 1., SCHWEIGL, J., TOMASKOVA, E. Ekonomické
zaklady prava. Praha : Wolters Kluwer, 2020, s. 66-67

17V starSej komentarovej literatire sa viak mozeme stretnat’ s nazorom, ze dispozitivnost’ ustanovenia
§ 714 sa vzt'ahuje len na splatnost’ trokov a na vysku urokovej sadzby, ktoré si zmluvné strany dohodnu a ze
povinnost’ banky platit’ z kreditného zostatku bezného uctu iroky neméze byt’ zmluvne vylicena. Pozri
VYKROCOVA, J. Komentar k § 714. In SUCHOZA, J. a kol. Obchodny zdkonnik a suvisiace predpisy.
Komentar. Bratislava : Eurounion, 1997, s. 667. Nazor a contrario, ak ide o povinnost’ banky trocit, pozri
v noviej literatire MORAVCIKOVA, A. Komentar k § 714. In PATAKYOVA, M. a kol. Obchodny zékonnik.
Komentar. 4. vyd. Bratislava : C. H. Beck, 2013, s. 1581. V literature sa objavuje aj d’al$i ndzor, podl'a ktorého
uprava obsiahnutd v § 714 vychadza zo zésady, ze bezné ucty sa urocia vzdy, absentuje vSak zdovodnenie,
preco to tak ma byt. Pozri HRIVNAK, J. Vyklad k § 714. In OVECKOVA, O. a kol. Obchodny zékonnik.
Komentar. 2. ¢ast. Bratislava : Iura Edition, 2005, s. 562.

18 Pozri § 52 ods. 4 Obéianskeho zakonnika a § 2 pism. a) zakona ¢. 250/2007 Z. z. o ochrane spotrebitel’a
a o zmene zakona Slovenskej narodnej rady ¢. 372/1990 Zb. o priestupkoch v zneni neskorsich predpisov,
alebo pozri pojem ,financny spotrebitel* v § 1 ods. 3 pism. c¢) zdkona ¢. 747/2004 Z. z. o dohl'ade nad
finanénym trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov.
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nych operacii na ti¢te. Domnievame sa, ze v tomto ide o povinnosti banky spojené s ve-
denim bezného Uctu, a nie o konkrétnu majetkovi vyhodu pre spotrebitel’a. Zaporné
urocenie by sme preto mohli povazovat’ skor za doteraz nepomenovani neprijatelna
zmluvni podmienku (ustanovenie), ktora sposobuje zna¢nu nerovnovahu v pravach
a povinnostiach zmluvnych stran v neprospech spotrebitel’a.” Neprijatelnost” zmluv-
nych podmienok sa pritom ma hodnotit’ so zretelom na povahu tovaru alebo sluzieb, na
ktoré bola zmluva uzatvorend, a na vsetky okolnosti suvisiace s uzatvorenim zmluvy
v dobe uzatvorenia zmluvy a na vsetky ostatné podmienky zmluvy (§ 53 ods. 12 Ob¢ian-
skeho zakonnika). Zastavame nazor, ze zapornu trokovi sadzbu nie je mozné so spotre-
bitel'om pre bezny téet platne dohodntit? (odhliadnuc od adhéznej povahy tejto zmluvy
v praxi), pretoze predstavuje prvok zna¢nej nerovnovahy v pravach zmluvnych stran,”
pripadne sa mdze priecit’ dobrym mravom v zmysle § 39 Obcianskeho zakonnika®* (pod-
l'a rakuskej judikatiry je mozné uZ dohodnutie klauzuly vo v§eobecnych obchodnych
podmienkach, ktora méze viest’ k nulovej urokovej miere pre usporné vklady na
kladnych knizkach, povazovat’ za neplatné pre rozpor s dobrymi mravmi — ,, sittenwi-
drig” —podla § 879 ods. 3 ABGB, pretoze hrubo znevyhodnuje jednu zo stran).”* Pre
rozpor s dobrymi mravmi by pravdepodobne nebolo mozné dohnut’ zaporné trocenie
v zmluve o beznom ucte ani pre korporatneho klienta banky. Na druhej strane, podl'a
nazoru, ze dojednania, ktoré by ciel’ pravnej normy (ustanovenie o zdkaze konania v roz-
pore s dobrymi mravmi alebo o neprijatelnych zmluvnych podmienkach) boli schopné
naplnit’ pri sledovani dévodu kogentnosti, avSak ktoré by boli vo formalnom rozpore
s kogentnou pravnou normou, tito kogentnii normu materialne neporusuju, ale iba vy-
tvaraji efektivnej$i mechanizmus na jej presadenie, mozno pripustit’ zaporné uro¢enie
oproti adekvatnej kompenzacii v urcitych modifikaciach. Napriklad zostava otaznou
moznost’ zaporného urocenia pre hodnotu vkladu prekracujucu ur€ita hranicu (napr. nad
100 000 eur, teda nad sumou, na ktort sa vzt'ahuje nahrada za nedostupny vklad). V tom-

19 Podl'a nasho nazoru nie je mozné zaporné urocenie povazovat’ za cenu plnenia v zmysle § 53 ods. 1
Obc¢ianskeho zakonnika a nemozno preto dévodit, ze bolo napriklad individudlne dojednané.

2 Podl'a Moravéikovej je mozné vSak bezny cet viest’ bezaro¢ne, ked’ze zakladné ustanovenie neuréuje
povinnost’ banke platit’ troky. Pozri MORAVCIKOVA, A. Komentér k § 714. In PATAKYOVA, M. a kol.
Obchodny zakonnik. Komentar. 4. vyd. Bratislava : C. H. Beck, 2013, s. 1581.

2! Rovnako to plati pre zmluvy o beznom uéte, ktoré boli uzavreté spotrebite'mi pred 1. aprilom 2015 (pred
ucinnostou novely Obcianskeho zakonnika - ¢1. Il bodu 1 zakona ¢. 102/2014 Z. z.), ked’ze uvedena novelizacia
§ 52 ods. 2 Obcianskeho zadkonnika spocivajica v prednostnom pouziti ustanoveni Obcianskeho zakonnika
(pred ustanoveniami Obchodného zakonnika) neobsahuje prechodné ustanovenia.

2 Podla Feketeho ,, pravny iikon sa vo vieobecnosti prieci dobrym mravom, ak sa jeho obsah alebo iicel
ocitne v rozpore so vseobecne uzndavanou mienkou, ktord vo vzajomnych vztahoch medzi ludmi urcuje, aky ma
byt obsah ich jednania, aby bolo v sulade so zdkladnymi zasadami mravného poriadku demokratickej
spolocnosti. . Pozri FEKETE, 1. Obciansky zdkonnik. I. zvizok (VSeobecna Cast, § 1 — § 122). Velky komentar.
2.vyd. Bratislava : Eurokodex, 2014, s. 358. Zaporné iirocenie v takom pripade moze predstavovat' neocakavané
nemravné konanie zo strany banky.

% Pozri rozhodnutie rakiskeho NajvysSieho siidneho dvora, sp. zn. OGH 50b138/09v (13. oktober
2009). Rozhodnutie sa netyka beznych uctov, poznamka autorov.

2+ Pozri CSACH, K. Miesto dispozitivnych a kogentnych pravnych noriem (nielen) v obchodnom prave.
1. ¢ast’ — VSeobecné otazky a rozbor kogentnych noriem. In Prdvny obzor, ro€. 90, €. 2, 2007, s. 111.
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to kontexte preto mozno odporucdit’ napriek dispozitivnosti ustanoveni o uroku v zmluve
o beznom ucte skor dohodnutie uroku, aj ked’ minimalneho.

Zvazovanie zavedenia zaporného urocenia na beznych uctoch by mohlo byt pritom
vnimané ako druh odplaty (mimo poplatku za samotné vedenie bezného uctu) pre banku
za ,,ulozenie konkrétneho objemu penaznych prostriedkov na ticte, ktory ma zabezpecit
ich likviditu. Fakticky by to znamenalo posun v chapani ekonomickej podstaty uctu ako
inej formy ulozenia veci, avsak so zdsadnym pravnym problémom, pretoze peniaze ako
vec su vlastnictvom klienta, ale pefiazné prostriedky na beznom ucte predstavuju iba
jeho penazna pohladavku.” Stotoziiujeme sa s nazorom, ze by tak doslo k zamienaniu
peniaznych kontraktov mutuum a depositum irregulare, ktorych umysel uzatvorenia
je pritom odli$ny (pozicka napina potreby dlznika, depozitna zmluva je v zaujme depo-
nenta a neuspokojuje zaujem depozitara): vkladatel’ by odovzdaval peniaze ako vklad,
ale bankari by prijimali akoby i§lo o p6zicku®® (pozri blizsie vyklad k zadkladnym instita-
tom pre spravu a investovanie majetku v prvej Casti ¢lanku).?’

Odhliadnuc od toho méze klient banky vyuzit aj alternativne sluzby banky (najom
bezpecnostnej schranky, bankové uloZenie veci), ¢im by si banka konkurovala vo vlast-
nych bankovych sluzbach, ktoré poskytuje.

V ramci zmluvnej vol'nosti je mozné, aby strany uzavreli aj taki zmluvu, ktord nie
je upravena ako nominatny zmluvny typ (§ 269 ods. 2 Obchodného zakonnika a § 51
Obcianskeho zakonnika ponukaju moznost’ uzavriet nepomenovant zmluvu, § 2 ods.
3 Obcianskeho zakonnika umoziuje upravit’ vzajomné prava a povinnosti dohodou
odchylne od zékona, ak to zakon vyslovne nezakazuje alebo nejde o ius cogens), a kto-
rej objektom pravneho vztahu by mohol byt vklad. Mohli by tak dohodnut tzv. int
formu vkladu. Zastavame nazor, ze ak by objektom mal byt akykol'vek vklad, mala by
takato ina zmluva vzdy podliehat’ prdvnemu rezimu zmluvy o vklade podl'a Ob¢ian-
skeho zakonnika. Ak by vSak takato ina forma vkladu mala mat’ prvky zmluvy o vkla-
dovom alebo beznom uéte (najmé vézbu na bankovy ucet),”® mame za to, ze by mohlo
ist o simulaciu pravneho tikonu (§ 41a ods. 2 Ob¢ianskeho zakonnika) a platil by

5 K podobnému nazoru pozri PECEN, P., MELIS, R. Bankové pravo zéavizkové. Bratislava : Wolters
Kluwer, 2018, s. 655. Podla tychto autorov je to v sukromnopravne;j typizacii zmliv odklon od nepravidelnej
uschovy penazi spojenej s pravom zlozitel'a na uroky od uschovavatel'a (opatrovatela) k uschove spojenej so
zavézkom na nahradu alebo odmenu za opatrovanie uschovavatel'ovi.

26 MICATEK, V., LENHARTOVA, K. Pravna povaha bankovych vkladov v kontexte spolo¢enského
vyvoja. In Prdavny obzor, ro¢. 99, €. 1, 2016, s. 29-38.

2"Vkladovy vzt'ah ma (na priklade zmluvy o vkladom uéte) podl'a Moravéikovej do ur€itej miery charakter
pozitky. MORAVCIKOVA, A. Komentér k § 716. In PATAKYOVA, M. a kol. Obchodny zikonnik. Komentar:
4. vyd. Bratislava : C. H. Beck, 2013, s. 1582.

2 Pozri § 269 ods. 1 Obchodného zakonnika, ktory uvadza ako predpoklad aplikacie jednotlivych
ustanoveni o zmluvnych typoch na ti ktort zmluvu identifikaciu podstatnych casti zmluvy ustanovenych
v zakladnom ustanoveni pri kazdom zmluvnom type v tomto zdkone; zriadenie uctu majitelovi k nim
zarad’'ujeme. Podobne ustanovenia o analogii v § 491 ods. 2 alebo § 853 ods. 1 Obcianskeho zakonnika (vo
vizbe na ucel a obsah vztahu), ktoré su prostriedkom ochrany pred simuldciou pravnych tkonov a pred
obchadzanim zakona (resp. kogentnych noriem), pozri CSACH, K. Miesto dispozitivnych a kogentnych
pravnych noriem (nielen) v obchodnom prave. II. ¢ast’ — Rozbor dispozitivnych noriem a vybranych problémov
(nielen Obchodného zakonnika). In Prdvny obzor, roc¢. 90, €. 3, 2007, s. 256.
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zastrety pravny ukon® (t. j. uplatnil by sa pravny rezim bezného alebo vkladového
Gcétu).

V dosledku dohody o inej forme vkladu, ktora by mala nalezitosti tychto zmluvnych
typov, by preto nebolo mozné dohodnut’ jeho zaporné tiro¢enie pre vkladovy Géet vobec,
a pre bezny ucet vo vzt'ahu k spotrebitel'ovi (vo vztahu ku korporatnemu klientovi moz-
no indikovat’ rozpor s dobrymi mravmi). Alternativou pre platnost’ inominatnej zmluvy
s nalezitost'ami zmluvy o beznom c¢te by mohlo byt dohodnutie inej majetkovej vyho-
dy. Potencialne je tak mozné dohodntt’ inominatnu zmluvu o vklade, ktora nebude simu-
lovat’ vkladovy ani bezny tcet (nespaja sa so zriadenim bankového tctu), pretoze vklad-
mi nie su len peniazné prostriedky na tychto ti€toch, a to aj za predpokladu, ze by neob-
sahovala povinnost’ platit’ klientovi troky alebo mu poskytovat’ ini majetkova vyhodu,
ak by neslo o spotrebitel’a.

Pre zaujimavost’, urocenie na platobnom ucte nie je sice osobitne normativne uprave-
né v zakone o platobnych sluzbach v regulacii platobného uctu, ale verejnopravna
tiprava zakona & 291/2002 Z. z. o Statnej pokladnici a o zmene a doplneni niektorych
zékonov obsahuje ustanovenia, podl'a ktorych Statna pokladnica ma uroéit’ na zmluv-
nom zaklade v prospech klienta priebezny kreditny zostatok na vybranych uctoch
klienta a na zéklade ziadosti klienta do¢asne vol'né financné prostriedky vedené na uc-
toch klienta (pozri § 6 ods. 1 pism. i) a k) citovaného zakona). Zmluvnym zakladom sa
tu rozumie zmluva o platobnom Ucte v pravnom rezime zmluvy o beznom ucte, pricom
ho moze viest’ Narodna banka Slovenska alebo komercnéd banka. Verejny zaujem na
zhodnocovani verejnych finanénych prostriedkov (resp. na nezhodnocovani pri inflacii
a nulovej sadzbe urokovej miery) je tu zrejmy a zakonodarca takto verejnopravne zabez-
pecil kladné tiroéenie pre subjekt verejného prava, ked’ze sikromnopravne nie je zaporné
urocenie (resp. jeho modifikacie) na beznom ucte v pripade klienta, ktory nie je spotre-
bitel'om, jednoznaéne vyluc¢ené ako sme spomenuli vysSie.

Tam, kde trok nie je Ziaduci, existuje explicitny zakaz (napriklad zakaz vyplaty
urokov z vkladov do obchodnej spolo¢nosti obsahuje kogentna uprava Obchodného
zakonnika v oblasti prava kapitalovych obchodnych spolo¢nosti®!).

V suvislosti s identifikaciou pravnych bariér pre dohodnutie zaporného urocenia na
bankovom vklade sa stotozitujeme so v§eobecnym nazorom Csacha, ¢i je potrebné gene-
ralne zakazat’ urcity institt z dovodu jeho mozného zneuzitia, alebo zakazat’ iba jeho
mozné zneuzitie. >

2 Mohlo by ist’ o vedomu jednostrannu (na strane banky) alebo vedomt spolo¢nt nezhodu véle a prejavu
(obe zmluvné strany o tom vedia). FEKETE, 1. Obciansky zakonnik. 1. zvizok (VSeobecna cast’, § 1 — § 122).
Vel'ky komentar. 2. vyd. Bratislava : Eurokddex, 2014, s. 411.

30 Podobne MORAVCIKOVA, A. Komentar k § 716. In PATAKYOVA, M. a kol. Obchodny zdkonnik.
Komentar. 4. vyd. Bratislava : C. H. Beck, 2013, s. 1583; uvedend autorka vSak nevidi prakticku uplatnitenost’
v pravnej uprave d’alsich foriem vkladov podl'a § 787 Obcianskeho zékonnika.

31V § 123 ods. 2 pre spolo¢nost’ s ru¢enim obmedzenym, v § 179 ods. 5 pre akciova spolo¢nost’, v § 223
ods. 8 pre druzstvo.

32 CSACH, K. Miesto dispozitivnych a kogentnych pravnych noriem (nielen) v obchodnom prave. I. ¢ast’
—Vseobecné otazky a rozbor kogentnych noriem. In Pravny obzor, roc. 90, ¢. 2, 2007, s. 105.
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3. Vybrané finan¢nopravne aspekty zmlav o investi¢nej sluzbe, evidencie
a obchodovania s finanénymi nastrojmi

Ako sme spomenuli uz tvodom, nie vSetky zmluvné dispozicie s majetkom na fi-
nan¢nom trhu v rdmci jeho spravy ponukaju zhodnotenie (vynos). Tato ekonomicka ka-
tegodria (v podobe troku) je typicka hlavne pre bankové vklady. Na rozdiel od nich, pri
zmluvnom poskytovani investi¢nych sluzieb z ich podstaty (t. j. obstaravatel'ské zmluvy,
poradenské zmluvy a pod.) vyplyva, Ze samy osobe neposkytuju zhodnotenie, resp. pri-
slusna zmluva neobsahuje prisl'ub vynosu (zhodnotenia investicie) pre klienta, ktorému
sa investi¢na sluzba poskytuje, pretoze poskytovanie investi¢nych sluzieb je spojené s fi-
nanénymi nastrojmi, ktorych drzba podlieha nevyhnutne trhovému riziku. Potencialny
vynos teda v sebe zahfna priamo predmet (objekt) zmluvnej dispozicie, ktorym su fi-
nancné nastroje. Rozlisenie bankovych zmliv od zmliv o investi¢nej sluzbe vyplyva
z predmetu obchodu na finanénom trhu. Kym obchody na kapitalovom trhu sa realizuji
s finanCnymi nastrojmi (uzsie s cennymi papiermi) ako objektom prislusnych kontrak-
tov, na bankovom trhu sa ponutkaju ako finanéné produkty samotné bankové zmluvy,
hoci sa obchoduje s penaznymi prostriedkami ako objektom zavdzkovych pravnych
vzt'ahov. Sthrnne v prave finan¢ného trhu oznacujeme kontrakty (ktoré su ponukané ako
finan¢né produkty) a finan¢né nastroje ako nastroje finanéného trhu.>* Cenny papier je
iba jeden z druhov finanénych nastrojov (pozri § 5 zakona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych
papieroch a investicnych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov, d’alej len
zéakon o cennych papieroch).

V konkrétnostiach pri skimani povahy sluzieb stvisiacich s obhospodarovanim ma-
jetkovych hodnot na kapitalovom trhu mozno identifikovat’ ake spoloény znak vykon
prislusnej investi¢nej sluzby alebo portfolia sluzieb. Pritom moze ist o skupinové ria-
denie investicii** (v tomto pripade nepdjde expressis verbis o investiénu sluzbu, ale svo-
jou povahou je riadenie investicii podobné ako individualny portfélio manazment podla
§ 6 ods. 1 pism. d) zdkona o cennych papieroch) alebo vybrané individualne (na bilate-
ralnom vzt'ahu) poskytované investicné sluzby (riadenie portfdlia, tischova a sprava fi-
nanénych nastrojov).

Ako pri zmluve o bankovom ulozeni veci tak podl'a zmluvy o uloZeni cennych pa-
pierov (resp. sirsie financnych nastrojov) podla § 42 zakona o cennych papieroch sa
obchodnik s cennymi papiermi zavazuje zvereny (prevzaty) listinny cenny papier ulozit
a spravovat’ za odplatu. Obidva zmluvné typy v sebe zahfnajt ¢innost’ spravy (vykona-
vanie vSetkych tikonov s odbornou starostlivost'ou, ktoré st potrebné na vykon a zacho-
vanie prav spojenych s predmetom ulozenia) a ¢innost’ ischovy (prevzatie na ulozenie
do bezpecnej Gischovy). Tieto ¢innosti zodpovedaju ¢innostiam, na ktoré¢ s banka a ob-
chodnik s cennymi papiermi opravneni podla ich osobitnej regulacie (ulozenie veci je

33 CUNDERLIK, L. a kol. Prdvo financného trhu. Bratislava : Wolters Kluwer, 2017, s. 15.

3 Formou pristipenia ku kolektivnym schémam investovania (v starobnom sporeni, kolektivnom
investovani) je uzavretie prislusnej zmluvy (o nakupe podielovych listov, o starobnom sporeni, ucastnicka
zmluva).
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jednou z bankovych ¢innosti, tschova a sprava st vedlaj§imi investicnymi sluzbami).*
Riadenie portfélia, ktoré okrem obhospodarovania portfélia obsahuje aj tieto dve
¢innosti, je jednou z hlavnych investiénych sluzieb podl'a § 6 ods. 1 pism. d) zdkona
o cennych papieroch.’ Portfoliom sa pritom rozumie majetok tvoreny finanénymi na-
strojmi, inymi cennymi papiermi alebo penaznymi prostriedkami ur¢enymi na kupu fi-
nan¢nych nastrojov alebo inych cennych papierov. Odborna literatira oznacuje vsetky
Styri ¢innosti ako opatrovanie cennych papierov (v praxi custodianship) a osobu opatro-
vatel’a (tieZ obhospodarovatel’, spravca, uschovavatel’) ako custodiana.’’

S vykonom uschovy a spravy cennych papierov (finan¢nych nastrojov) uzko suvisi
drzitel’ska sprava, ktord sa vykondva v mene obchodnika s cennymi papiermi s cie-
Pom anonymizacie skuto¢ného vlastnika cenného papiera (finanéného nastroja), resp.
zastierania jeho identity ako koncového uzivatel'a vSetkych zloziek vlastnickeho prava.
V pripade, Ze ma spravca podla zmluvy o sprave cennych papierov uskutocnit’ pravny
ukon vo svojom mene a na ucet majitel’a, dochadza fakticky k vykonu drzitel'skej spravy,
a to prostrednictvom pravneho rezimu komisionarskej zmluvy (pozri § 41 ods. 9 zakona
o cennych papieroch).

Tu je potrebné poukazat’ aj na d’alsiu pravnu moznost’ obchodnika s cennymi papier-
mi podl'a zakona o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach, ktora sa tyka ulozenia
finan¢nych nastrojov (cennych papierov) jeho klienta. Podl’a § 71i ods. 1 zakona o cen-
nych papieroch je obchodnik s cennymi papiermi ,, opravneny uloZit’ financné ndstroje
svojich klientov na ucet alebo ucty otvorené u tretej osoby. Pri vybere, urcovani tretej
osoby a uzavierani zmluv o sprave a uschove tychto financnych nastrojov je obchodnik
s cennymi papiermi povinny postupovat’ s ndleZitou odbornou starostlivost'ou. Ob-
chodnik s cennymi papiermi je pritom povinny brat’ do vivahy a pravidelne overovat od-
bornost' a doveryhodnost tretej osoby na trhu a ustanovenia vseobecne zavdiznych prav-
nych predpisov alebo trhové zvyklosti vztahujice sa na drzanie tychto financnych nastro-
jov, ktoré by mohli mat nepriaznivy vplyv na prava klientov.“ V citovanom pripade ide
o viacstupnovu evidenciu finan¢ného nastroja (d’alie previazané Géty vedené u tretich
0sob), ktora st’azuje identifikaciu jeho konefného vlastnika, najmd ak obchodnik
s cennymi papiermi uvedené realizuje pri vykone drzitel'skej spravy, pri ktorej kona vo
vlastnom mene.

V slovenskom pravnom poriadku teda dochadza k ret’azeniu tzv. sprostredkované-
ho vlastnictva cennych papierov prostrednictvom tychto zakonom nepomenovanych

3 Spravu a tGschovu je opravneny vykonavat' bez osobitného verejnopravneho povolenia aj centralny
depozitar cennych papierov. S ucinnostou od 1. januara 2019 doslo k zavedeniu obdobnych povinnosti pri
poskytovani investi¢nych sluzieb a vykone investicnych ¢innosti, ktoré sa vztahuju na obchodnika s cennymi
papiermi, aj na centralneho depozitara cennych papierov (pozri § 99 ods. 11 zdkona o cennych papieroch
v zneni zékona ¢. 373/2018 Z. z.).

36 Uschova a sprava finanénych néstrojov a riadenie portfolia st povazované za investiéné sluzby
eurépskym pravom (smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65 EU z 15. maja 2014 o trhoch
s finanénymi nastrojmi, ktorou sa menia a doplfiajti nicktoré smernice — MiFID IT).

37 Napriklad ELEK, S. Nominee tiéty a fiduciarni sprava cennych papirt.. In Prdvni rozhledy, ro¢. 10, &. 8,
2002, s.360 anasl., HOLUB, D. Sprava a opatrovanie cennych papierov. In Studia commercialia Bratislavensia,
ro¢. 4, ¢. 4,2011, s. 532 a nasl.
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uctov cennych papierov. Obchodnik s cennymi papiermi ako prostrednik vedie ucty svo-
jim klientom a sucasne ma zriadeny drzitel'sky ucet u centralneho depozitara, ktorého
prostrednictvom vysporiadava obchody svojho klienta.

Transparentnost’ evidencie cennych papierov moze eSte pravne skomplikovat’ si-
tudcia, ak tretia osoba, na ktorej ucet obchodnik s cennymi papiermi ulozil cenné papiere
klientov, zverila ktortkol'vek zo svojich funkcii tykajucich sa drzby a tischovy cennych
papierov inej (d’alSej) tretej osobe (pozri § 71i ods. 3). Takato d’alSia tretia osoba pred-
stavuje fakticky treti stupefl opravnenej drzby majetku klienta, pricom v zévislosti od
pravnej formulacie konkrétnej zmluvy moéze ist bud’ o vykon spravy majetku v mene
obchodnika s cennymi papiermi, v mene tretej osoby alebo v mene d’alSej inej tretej
osoby, avsak vzdy na ticet klienta obchodnika s cennymi papiermi.

Obchodnik s cennymi papiermi ma v nadvéznosti na to pri ochrane majetku klienta
zverovaného tretej osobe zakonom ustanovené osobitné povinnosti, napriklad podl'a
§ 711 ods. 2 zakona o cennych papieroch (,, Ak uschova financnych nastrojov na ucet
tretej osoby podlieha osobitnej pravnej vuprave a dohladu v State, v ktorom obchodnik
s cennymi papiermi planuje ulozit' financné nastroje klienta u tretej osoby, obchodnik
s cennymi papiermi nie je opravneny uloZit tieto financné ndstroje v tomto Stdate u takej-
to osoby, ak nepodlieha takejto pravnej uprave a dohladu. *) Predovsetkym je dolezite,
aby majetok klienta, zvereny obchodnikovi s cennymi papiermi, bol vedeny oddelene od
majetku obchodnika s cennymi papiermi.

Zastieranie pravého vlastnika cennych papierov (beneficiara) stvisi s vedenim tzv.
nominee uctov. Nominee uctom je majetkovy ucet cennych papierov, na ktorom su evi-
dované cenné papiere, ktoré ich vlastnik drzi pre iné osoby. U nominee G¢tov mdzeme
rozliSovat’ medzi pravnym vlastnictvom a ekonomickym vlastnictvom. Osoba, ktora je
pravnym vlastnikom, vystupuje vo vztahu k tretim osobam ako ich vlastnik a vo vlast-
nom mene vykonava prava spojené s tymito cennymi papiermi. Zaroven je zmluvne
dohodnuta s ekonomickym vlastnikom na tom, ze mu bude prevadzat’ v§etok ekonomic-
ky prospech z cennych papierov a ze bude spravovat’ cenné papiere na zaklade jeho po-
kynov a v jeho prospech. U tychto Gctov sa tak nahradza priame vlastnictvo (drzba)
cennych papierov vlastnictvom (drzbou) nepriamym, kedy investor drzi cenné papiere
prostrednictvom custodiana.

V slovenskej pravnej tprave sa nominee Uctu priblizuje drzitel’sky ucet a s nim su-
visiaci nepomenovany ucet podl'a § 71h ods. 2 pism. d) v spojeni s § 71i zdkona cen-
nych papieroch.

Drzitel’sky ucet suvisi s poskytovanim vedlajsej investiénej sluzby drzitel'ska spra-
va, ktorej podstatou je vykon pravnych tikonov obchodnikom s cennymi papiermi v jeho
mene avSak na ucet jeho klienta — majitel'a. Nepomenovany ucet spociva v tom, ze ob-
chodnik s cennymi papiermi je opravneny ulozit’ cenné papiere klientov na ti¢et otvoreny
u tretej osoby (obchodnika s cennymi papiermi). V praxi mdze vzniknut situdcia (a to
najma pri vlastnictve cenného papiera s cezhrani¢nym prvkom), ze obchodnik s cennymi
papiermi vedie Gcty svojim klientom (majitelom cennych papierov) a su¢asne ma zria-

38 JANAC, V. Anonymita akcionarov. In Pravny obzor, 1o&. 96, &. 6,2013, s. 611.
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deny drzitel'sky ti€et u centralneho depozitara, ktorého prostrednictvom vyrovnava ob-
chody svojho klienta. Takyto obchodnik mdze ako klienta nasledne viest’ iného obchod-
nika s cennymi papiermi a az ten moze viest’ evidenciu skuto¢nych majitelov (benefi-
ciarov). Cim viac stupiiov evidencie bude existovat’, tym komplikovanejsie bude potom
dohladavanie skuto¢ného majitel’a cennych papierov.*® Plati to napriek zékonnej povin-
nosti obchodnika zabezpecit, aby cenné papiere klienta uloZzené u tretej osoby boli iden-
tifikovatel'ne oddelené od inych cennych papierov v evidencii tretej strany (u iného ob-
chodnika s cennymi papiermi). Nielenze sa tak zastiera identifikacia konecného vlastni-
ka, ale sa tym znacne stazuje aj jej ,,vystopovanie®, ¢cim sa konceny majitel' cenné¢ho
papiera stava fakticky anonymnym, ¢o moze sposobovat’ napriklad pri vySetrovani de-
liktov problémy.

V suvislosti s nominee G¢tami je obchodnik s cennymi papiermi povinny na ucel
ochrany prav klientov spojenych s ich finanénymi nastrojmi a peiaznymi prostriedkami
klientov prijat’ opatrenia potrebné na zabezpecenie toho, aby finan¢né nastroje klienta
ulozené u tretej osoby podla § 71i zékona o cennych papieroch boli identifikovatel'ne
oddelené od finanénych nastrojov obchodnika s cennymi papiermi prostrednictvom od-
lisne oznacenych uctov v evidencii tretej strany alebo pomocou rovnocennych opatreni,
ktorymi sa dosiahne ta ista tiroven ochrany (§ 71h ods. 2 pism. d/, pre pefiazné prostried-
ky klienta analogicka povinnost’ v pismene e/).

Uschovou cennych papierov mozno prevziat do samostatnej alebo hromadnej
uschovy listinny cenny papier. Zaujimavou je skutocnost’, ze zastupitelné listinné cenné
papiere v hromadnej tischove su sice spolo¢nym majetkom zlozitel'ov, ale nevzt'ahuju sa
na ne ustanovenia Ob¢ianskeho zdkonnika o spoluvlastnictve.** Ide o obdobné pravne
riesenie kolektivnych vlastnickych vztahov ako v kolektivnom investovani (majetok
v podielovom fonde je sice spolo¢nym majetkom podielnikov, ale nepouziji sa nan nie-
ktoré ustanovenia o spoluvlastnictve)*! alebo v doplnkovom déchodkovom sporeni (tipl-
né vylucenie obcianskopravnej upravy spoluvlastnictva).

Vzhl'adom na to, Ze cenny papier je sucasne vecou — listinou a v nej inkorporovanym
pravom (t. j. ,,nie¢o medzi nebom a zemou*), vztahuju sa nan ustanovenia Obcianskeho
zakonnika o hnutel'nych veciach (vecné pravo s G¢inkami erga omnes), pricom pravne
vztahy vzniknuté pri uplatiovani prav spojenych s cennym papierom, ktoré¢ sa mézu
uplatnit’ len voci emitentovi alebo voci inej zdkonom urcenej pravnickej osobe alebo fy-
zickej osobe, sa spravuju ustanoveniami Obchodného zakonnika alebo Obcianskeho za-
konnika o zavézkovych pravnych vztahoch (zavizkové pravo s G¢inkami inter partes).

Obchodovatel’nost’ s finanénymi nastrojmi (cennymi papiermi) suvisi s ich schop-
nostou prevoditel'nosti. Pri obchodovani je délezité rozliSovat,, ¢i ide o finanné nastro-
je obchodované na regulovanom trhu alebo finan¢né nastroje, s ktorymi sa na regulova-
nom trhu neobchoduje, avsak mdze sa s nimi mimo toto obchodné miesto obchodovat’
nasledovnymi spdsobmi:

3 JANAC, V. Anonymita akcionarov. In Prédvny obzor, ro&. 96, &. 6,2013, s. 611
4 Pozri § 39 ods. 3 zakona o cennych papieroch.
41 Pozri § 5 ods. 4 zakona €. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani.
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a) na inych trhoch, ktorymi st iné¢ obchodné miesta (mnohostranny obchodny sys-
tém — MTF alebo organizovany obchodny systém — OTF),

b) prostrednictvom verejnej ponuky investorom priamym predajom (napriklad v ob-
chodnej prevadzke banky st ponukané podielové listy subjektu kolektivneho in-
vestovania, ktory je majetkovo prepojeny s bankou) alebo prostrednictvom pri-
vétnej ponuky kvalifikovanym investorom (napriklad takym, ktori spiiiaji naroé-
né poziadavky minimalnej vysky investovanej sumy),

¢) navzajom medzi investormi.

Uvedené iné spdsoby obchodovania ako na regulovanom trhu podla pismen a) az ¢)
mozno oznacit’ ako obchodovanie cez prepazku (over the counter/OTC), aj ked’ nemusia
vylucovat’ paralelné obchodovanie na regulovanom trhu alebo viacerych regulovanych
trhoch pre tu istt emisiu (multi-listing). OTC transakcie sa bezne realizuju ndkupom
a predajom cenného papiera tak, Ze sa vykona zmena vlastnictva cenného papiera v evi-
dencii centralneho depozitara cennych papierov (vykonava zuctovanie a vyrovnanie ty-
kajuce sa cenného papiera), a to za pomoci prostrednika — obchodnika s cennymi papier-
mi (v pozicii opatrovatel’a cennych papierov), ktory vedie ucet majitel'a cenného papiera
u centralneho depozitara pre predavajuceho a pre kupujiceho. OTC obchody sa pritom
uskutoéiiuju bez akejkol'vek sucinnosti burzy cennych papierov, ktora najcastejsie pred-
stavuje regulovany trh.

V Slovenskej republike bola spustena od 19. februara 2018 obchodna platforma MTS
Slovakia pre slovenské Statne dlhopisy, pricom vyrovnanie obchodov zabezpecuje cen-
tralny depozitar cennych papierov. Ide o investiént sluzbu typu mnohostranny obchodny
systém (MTF), ktoru ponuka britska spolo¢nost’ EuroMTS Ltd kontrolovand London
Stock Exchange Group. Uvedena sluzba obchadza slovensky regulovany trh, na ktorom
klesaju obchody s dlhopismi (transakcie s akciami su zanedbateI'né, hypotekarne zalozné
listy od 1. januara 2018 zanikli).

S cennymi papiermi, s ktorymi sa neobchoduje na regulovanom trhu, nie s spojené
viaceré verejnopravne obmedzenia (najmd prospektova povinnost). Obchodovanie
s cennymi papiermi vyzaduje sicasne zakonnu evidenciu cennych papierov (centralny
depozitar cennych papierov alebo samostatna evidencia zaknihovanych podielovych lis-
tov v kolektivnom investovani). U centralneho depozitara, podobne ako v pripade burzy
cennych papierov, sa uplatiiuje ¢lensky princip — centralny depozitar otvara a vedie ucty
iba pre ¢lenov (banky, obchodnici s cennymi papiermi). Kupujiici musi nakupovat’ pros-
trednictvom obchodnika s cennymi papiermi alebo investi¢nej banky (dealer). Ak je
dealer ¢lenom centralneho depozitara, vedie pre kupujuceho majetkovy ucet ako jeho
spravca (custodian). Obdobne to plati pre predajcu. Zatial’ ¢o domace transakcie (s do-
macimi cennymi papiermi) si pomerne jednoduché a prebiehaju iba cez dealerov
a custodianov kupujuceho a predavajiceho v centralnom depozitari, zahrani¢né transak-
cie (so zahraniénymi cennymi papiermi) prebichaju zlozitejsie. Ked’ze domaci dealeri
nie su ¢lenmi zahrani¢nych centralnych depozitarov a teda ani nevedil majetkové ucty
pre zahrani¢né cenné papiere, musia zadavat’ pokyny na nakup a predaj prostrednictvom
zahrani¢nych custodianov, ktori st ¢lenmi zahrani¢nych centralnych depozitarov evidu-
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jucich zahrani¢né cenné papiere, ¢im sa transakcia moze predrazit’. Zahrani¢nymi custo-
dianmi st zahrani¢né investi¢né banky alebo zahrani¢ni obchodnici s cennymi papiermi.

O podobe, zmene podoby a o forme cenného papiera rozhoduje jeho emitent, ak za-
kon neustanovuje, ze uréity cenny papier mdze mat’ len konkrétnu podobu a formu. Na-
priklad vkladné knizky m6zu mat’ len formu cennych papierov na meno, akcie na doru-
¢itel'a mézu mat’ len zaknihovanu podobu (v sulade so zakazom anonymizacie vlastni-
ka). Napriek tomu existuji spdsoby, ako pri obchode zastriet’, resp. utajit’ pravého (eko-
nomického) vlastnika cenného papiera (beneficiara), ktory poziva ekonomické vyhody
z cenného papiera, aj ked’ v pripade vysetrovania musi mat’ organ dohl'adu nad financ-
nym trhom zabezpeceny pristup k informéciam o vlastnictve cenného papiera (o konec-
nom uzivatel'ovi vyhod). V tejto suvislosti hovorime o vysSie spominanych nominee
uctoch vedenych obchodnikom s cennymi papiermi.

Zaver

V druhej Casti prispevku sme pozornost’ venovali vybranym finanénopravnym as-
pektom regulacie niektorych bankovych zmlav, ktoré sa viazu na bankovy tGcet (zmluva
o beznom ucte, zmluva o vkladovom ucte). Sukromnopravny rezim zmluvy o beznom
ucte je zasadny pre verejnopravny ramec tzv. platobného uctu v zakone o platobnych
sluzbach, ktory je v pravnej Gprave finan¢ného trhu vychodiskovym pre d’alSie verejno-
pravne nadstavby uctovych instititov (zakladny bankovy produkt, Standardny platobny
ucet). Platobny ucet je na rozdiel od bezného uctu (absolutny obchod) opravneny posky-
tovat’ aj iny subjekt ako banka alebo pobocka zahrani¢nej banky (t. j. aj iny poskytovatel’
platobnej sluzby uvedeny v § 2 ods. 3 zakona o platobnych sluzbach), pri¢om méze ist
aj o iny ucet vedeny u poskytovatela platobnych sluzieb ako bezny tcet. Dualna pravna
uprava uctu v pravnych predpisoch s odlisnou metédou regulacie (v Obchodnom zakon-
niku, resp. v navrhu rekodifikacnej novely zavdzkovej casti Obcianskeho zakonnika)
podl'a nasho nazoru preto moze vyvolavat ur€iti neistotu v pravnom posudzovani a vni-
mani platobného a bezného uctu.

V d’alSom texte prispevku sme analyzovali pravne moznosti zavadzania zaporného
urocenia na bankovych vkladoch v slovenskom pravnom poriadku v zmysle v§eobecne;j
pravnej upravy v Obcianskom zakonniku a osobitne v kontexte ,,a¢tovych* zmliv uza-
tvaranych s bankami. V tejto suvislosti povazujeme za doélezité rozliSovat, 1. ¢i je usta-
novena povinnost’ banky platit’ z peaznych prostriedkov na tcte jeho majitel'ovi tro-
ky,*? 2. ¢i je takato povinnost’ povazovana za podstatny znak prislusnej zmluvy a je tak
obsahom zékladnych ustanoveni (kogentnych ustanoveni) prislusného zmluvného
typu a 3. ¢i je zmluvnou stranou spotrebitel’ alebo iny klient banky, ktory spotrebite-
lom nie je. Pri zodpovedani prvej a druhej otdzky je potrebné zaporny urok odmietnut
v pripade vkladového Gétu, pri beznom G¢te mozno indikovat’ rozpor s dobrymi mravmi
(nielen u spotrebitel’'ov) alebo neprijatelnt zmluvna podmienku (ked’ze kladné urocenie
mozno vylucit' v désledku jeho dispozitivnosti vedlajsim dojednanim). Vo verejnoprav-

# Samotnti zmienku o Gro¢eni nepovazujeme v optike vylucenia zaporného uroku za dostatoén.
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nej uprave (konkrétne v pravnej Giprave Statnej pokladnice) zase zaujme povinné tiroée-
nie v prospech klienta Statnej pokladnice.

Prispevok d’alej analyzuje zmluvy o investi¢nej zmluve, ktoré v sebe zahtiiaju prvky
spravy majetku (zmluvy o uschove, o sprave, o uloZeni a o riadeni portfolia) a uvadza
moznosti obchodovatel'nosti financnych nastrojov na kapitdlovom trhu. Vo vézbe na to
poukazujeme na stvisiace rizika v existujicej pravnej tprave evidencie finanénych na-
strojov (cennych papierov) u obchodnika s cennymi papiermi, pokial’ ide o anonymiza-
ciu ich vlastnictva, a sucasne i pri obchodovani mimo regulovany trh.
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