Vilniaus universiteto Teisés fakulteto

Privatinés teisés katedra

Vytauto Viciaus
V kurso, komercinés teisés

studijuy Sakos studento

Magistro darbas
TARPTAUTINES APSIKEITIMO SANDORIU IR ISVESTINIU
FINANSINIU PRIEMONIU ASOCIACIJOS PAGRINDINES SUTARTIES
SALYGOS LIETUVOS RESPUBLIKOS IMPERATYVIU TEISES NORMU
KONTEKSTE

Vadovas: lekt. dr. Tomas Kontautas

Recenzente: lekt. dr. Danguolé Bubliené

Vilnius 2011



Turinys

I DALIS. ISDA PAGRINDINES SUTARTIES ESME IR JOJE [TVIRTINTU
REGULIAVIMO MECHANIZMU REIKSME PASAULIO IR LIETUVOS FINANSU

TEISEL ..ottt et b et eh e bt et e bt e bt et esa e s bt et e satenbe et e nieen 5
1.1.ISDA pagrindinés sutarties SUKGrimas ir raida ...........cceeeueevueercieeiienieeniieneeeieeenens 5
1.2.ISDA pagrindinés sutarties esminiai bruozai ir iSskirtinumas............cceceeeveeeennene 10
1.3.ISDA pagrindinés sutarties reikSME..........c.cccverviieriierieenieeiienieeieeseeeiee e enee e 15

I DALIS. ISDA PAGRINDINES SUTARTIES SALYGOS LIETUVOS

RESPUBLIKOS IMPERATY VIU TEISES NORMU KONTEKSTE.........cccccvevviieenneen. 17
2.1. Imperatyviy teisés normy apibrézimas pagal Lietuvos teisg........ccervvrrrrrerveenenne. 17
2.2. Subjekty kompetencija sudaryti ISDA pagrinding sutarti............cceeeveevvverreenenne. 19
2.3. Baigiamosios uzskaitos mechanizmas pagal ISDA pagrinding sutartj .................. 26

2.3.1. Baigiamosios uzskaitos ir iskaitymo santykis ...........cccceceerveriienieennennen. 28
2.3.2. Sandoriy pagal ISDA pagrinding sutart] nutraukimas .............cccceeeevuereeene 36
2.3.3. Prievoliy, kylanciy i§ nutraukty sandoriy, pakeitimas vienu isipareigojimu
MOKELT atitinKAmMa SUIMG ........eeiiiiiiiiieeiiieeee e eeee e eetee e e e e e e eeaaeeeeeeaeeeeeenns 40
2.3.4. Isimtys, leidZiancios baigiamosios uzskaitos taikyma.............ccceeveerurenneen. 42
2.4. ISDA finansinio uZtikrinimo Priedai..........cccceeeereerieerieenieeiieenieerieeseeeseeseeeneenens 45
2.4.1. Finansinio uZtikrinimo susitarimy samprata ir TSYS ......cccveeevvveeriveeerveeenns 45
2.4.2. ISDA uZtikrinimo priedas, kuriam taikoma Anglijos teise .........c..cccevuee 48
2.4.3. Uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Niujorko teise ..........cccceeveererviennene 52

ISVAAOS .ottt ettt 57

LIteratliroS SATASAS.....cccuieeerieeeiieeeiieeeitteeeitreesteeeeaeeeebeeessseeessseeassseeasseessseesssseesseeesseeanes 59

SANTTAUKA. ...ttt ettt ettt e ettt et e sateenbe e neeenrean 64

SUMIMATY ...ttt e ettt e ettt e ettt e s bt e e e bt e e sabeeesabeeeabeeeane 65



Ivadas

Temos aktualumas. Nuo pat Siuolaikinés finansy rinkos susikiirimo egzistavo jos
dalyviy, ypa¢ finansiniy instituciju, poreikis valdyti savo kredito rizika bei apsisaugoti
nuo kitos Salies nemokumo. Sis poreikis tapo dar aktualesnis po 2008 metais
prasid¢jusios finansuy krizés, sudrebinusios visa pasaulio ekonoming sistema ir
pasitikéjima joje veikianciais subjektais.

Viena sékmingiausiy priemoniy naudojamy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose,
leidzianciy kitos sutarties Salies bankroto ar kitu prievolés nevykdymo atveju patarti
Zymiai maziau nuostoliy, yra Tarptautinés apsikeitimo sandoriy ir iSvestiniy finansiniy
priemoniy asociacijos pagrindiné sutartis (angl. ISDA Master agreement) (toliau -ISDA
pagrindiné sutartis). Si ,,réminé* sutartis, sukurta ir paskelbta Tarptautinés apsikeitimo
sandoriy ir iSvestiniy finansiniy priemoniy asociacijos (toliau - ISDA), yra, turbit, pati
sékmingiausia kada nors sukurta finansinio dokumento forma.

Nepaisant ISDA pagrindinés sutarties naudojimo galimybiy ir nenugincijamos
naudos finansy sistemai, daugelio valstybiy nacionaliné teisé néra linkusi lengvai
pripazinti Sios sutarties sudarymo pasekmiy. Taip yra todel, kad ja reglamentuojami Saliy
santykiai, susij¢ su teisés normomis, kurios paprastai priklauso specifinei valstybiy
nacionalinés teisés reglamentavimo sferai. Nors vienas esminiy ISDA pagrindinés
sutarties tiksly yra kredito rizikos mazinimas, teisinis valstybiy nacionalinio reguliavimo
neaiSkumas kelia didele rizika, kad sudarytos ISDA pagrindinés sutartys bus
nepripaZintos valstybiy, kaip prieStaraujancios juy nacionalinei teisei, ir sutarties Salys
neteks jos taikymo teikiamos naudos.

ISDA pagrindinés sutarties pripaZzinimo nacionalingje valstybiy teiséje siekiama jau
daugiau nei 25 metus. Sias pastangas sunkina tai, kad reguliavimas (ypa¢ novatorisku
finansiniy produkty) daznai susilaukia prieSiskos reakcijos. Be to, tiek Lietuvoje, tiek
kitose Salyse yra nedaug teisininky, advokaty, teis¢ju ir kity specialisty, iSmananciy Sios
sutarties taikymo subtilybes, todél egzistuoja didelé rizika, kad $ia sutartimi suteikiama
kredito rizikos mazinimo galimybé¢ bus eliminuojama netinkamu ISDA pagrindinés
sutarties taikymu ir aiSkinimu, panaikinsianciu sutarties naudojimo teikiama nauda.

Atsizvelgiant | minétas aplinkybes, kyla biitinybé iSanalizuoti ISDA pagrindingje
sutartyje nustatyty salygu santyki su Lietuvos Respublikos imperatyviomis teisés



normomis ir aptarti pagrindines problemas, galinCias kilti dél ISDA pagrindinés sutarties
taikymo Lietuvos Respublikoje.

Darbo originalumas. ISDA pagrindiné sutartis yra viena moderniausiy ir labiausiai
paplitusiy sutarCiy, naudojamu finansy rinkose. Si sutartis yra labiau orientuota i
finansines institucijas ir kitus stambius finansy rinkos subjektus. Vis dé¢lto pasaulio
finansy rinkos globalumas ir didelis tokiy sutar¢iy naudojimo mastas suponuoja tai, kad
Lietuvai ir joje veikianCioms finansy institucijoms bei stambiems verslo subjektams
ISDA pagrindiné sutartis turéty bti svarbi finansinés rizikos mazinimo priemoné.
Lietuvos komercinés teisés moksliniuose darbuose Sios sutarties sudarymo ir taikymo
aspektai néra analizuojami ir aptariami, todél galima teigti, kad Sis darbas atitinka
originalumo reikalavimus.

Darbo tikslai. Siame magistro darbe siekiama iSanalizuoti ISDA pagrindingje
sutartyje ir jos uZztikrinimo prieduose numatytas salygas Lietuvos Respublikos
imperatyviy teisés normy atzvilgiu ir jvertinti ISDA pagrindinés sutarties bei joje
numatyty teisiniy instituty taikymo galimybes Lietuvoje.

Darbo objektas 1992 ir 2002 ISDA pagrindinése sutartyse itvirtintos salygos ir
ISDA uztikrinimo priedy nuostatos.

Dél didelés ISDA pagrindinés sutarties apimties' analizei pasirinktos baigiamosios
uzskaitos mechanizma numatancios ir su jo taikymu glaudziai susijusios sutarties salygos,
darancios Sia sutartj iSskirtine kity tarptautiniy tipiniy komerciniy sutar¢iy kontekste. [
tyrima itraukiamos ir ISDA finansinio uZtikrinimo priedy nuostatos, numatancios
pagrindinius ju veikimo principus.

Darbe minéty sutar¢iy ir uztikrinimo priedy nuostatos analizuojamos Lietuvos
Respublikos imperatyviy teisés normy atzvilgiu, atskiras ISDA pagrindinés sutarties
nuostatas lyginant su Lietuvos civilinés teisés Saltiniuose (daugiausia Lietuvos
Respublikos finansinio uztikrinimo susitarimy, Lietuvos Respublikos Imoniy bankroto
istatymuose, Civiliniame kodekse) itvirtintomis normomis bei atskleidziant ir jvertinant ju
interpretavimo ir taikymo problemas Lietuvos Respublikoje.

Darbe, néra gilinamasi { tokias, tiesiogiai su baigiamaja uZskaita nesusijusias,
salygas kaip Saliy pareiSkimai, {sipareigojimai, taip pat néra analizuojamos ir mokestinés,
kalbos, valiutos ir kitos sutarties salygos. Toks atribojimas pasirinktas todél, kad minétos
salygos néra niekuo ypatingos lyginant su kity finansiniy sutar¢iy salygomis.

Tyrimo metodai. Daugiausia naudojamas lyginamasis tyrimo metodas:

analizuojami konkreCiy teisés normuy, itvirtinty ISDA pagrindinéje sutartyje, Lietuvos

'1992 ISDA pagrindiné sutartis apima 18 puslapiy, 2002 ISDA pagrindiné sutartis — 28 puslapius.
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civilinés teisés Saltiniuose bei kituose tarptautiniuose dokumentuose santykiai. Neapsieita
be sisteminio bei teleologinio (istatymy leid¢jo ketinimy) metody, kuriais remiamasi,
analizuojant ir apibréZziant atskiry teisés aktuose itvirtinty normuy turini, juy tikslus, taip pat
taikymo sritj. Darbe panaudotas ir istorinis metodas, kuriuo buvo analizuojama tiek ISDA
pagrindinés sutarties salygu, tiek nacionalinés teisés reglamentavimo kaita.

Svarbiausi $altiniai. Siame magistro darbe remiamasi 1992 ISDA pagrindinés
sutarties ir 2002 ISDA pagrindinés sutarties tekstais ir imperatyviomis teisés normomis,
susijusiomis su ISDA pagrindinés sutarties taikymu bei jas nustatancCiais teisés aktais —
Lietuvos Respublikos civiliniu kodeksu, Lietuvos Respublikos finansinio uztikrinimo
susitarimy istatymu, Lietuvos Respublikos imoniy bankroto istatymu ir kitais.

Kadangi literatiiros, analizuojancios ISDA pagrindinés sutarties taikyma, lietuviy
kalba néra, darbe remtasi uzsienio autoriy publikacijomis Sia tema. Bene svarbiausias §io
magistro darbo Saltinis yra Henderson K. S. knyga Henderson on Derivatives. Darbe
remiamasi ir kitais autoriy, raSanc¢iy finansy teisés tematika, darbais, tokiais kaip Ph.
Wood Law and Practice of International Finance.

Lietuviy autoriy darbais remiamasi, analizuojant ir interpretuojant Lietuvos
Istatymy nuostatas ir lyginant jas su ISDA pagrindinés sutarties salygomis, tarp ju
paminétini Kavalnés. S. et al. vadovélis Bankroto teisé. Pirmoji dalis, Salvijos Kavalnés
straipsnis  Finansinio uztikrinimo susitarimo jstatymo taikymo srities nustatymo
problemos, Kestucio Laurinaviciaus publikacija Direktyvos 2002/47/EB dél finansinio

uzstato susitarimy jgyvendinimas Lietuvos teiséje.



I DALIS. ISDA PAGRINDINES SUTARTIES ESME IR JOJE ITVIRTINTU
REGULIAVIMO MECHANIZMU REIKSME PASAULIO IR LIETUVOS
FINANSU TEISEI

1.1. ISDA pagrindinés sutarties sukiirimas ir raida

Pirmieji iSvestiniy finansiniy priemoniy sandoriai buvo sudaryti XX amziaus astunto
desimtmec¢io viduryje. Jau 1987 metais buvo apskaiGiuota’, kad valiutos apsikeitimo
sandoriy apyvarta vir§ijo 500 milijardy, o 1988 metais — jau 1,1 trilijona JAV doleriy.
Toks greitas iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkos augimas ir i§ ju kylanti didziulé
kredito rizika® bei dideli sandoriy sudarymo kastai* skatino nei$vengiama standartizuotos
dokumentacijos atsiradima. Didelés itakos tokiy dokumenty plétotei tur¢jo ir tai, kad
valstybiy istatymy leidéjai nespéjo prisitaikyti prie greito iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinky vystymosi, todél iSkilo pavojus, jog finansy rinkose naudojami kredito rizikos
mazinimo instrumentai gali nesuteikti pageidaujamos apsaugos dél prieStaravimo
imperatyvioms valstybiy teisés normoms.

Siekdami sumazinti nuostolius, atsirandanc¢ius dél kitos sutarties $alies nemokumo,
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky dalyviai jau prie§ ISDA pagrindiniy sutarciy
paskelbima savo veikloje naudojo pagrindines finansines sutartis, numatancias
savarankiskas kreditavimo salygas ir leidzianias individualiy apsikeitimo sandoriy
sudaryma, apsikei¢iant trumpais patvirtinimais (angl. confirmations), kuriuose nurodomos
individualaus sandorio finansinés salygos. Vis délto XX amziaus devinto deSimtmecio
pradzioje naudotos sutartys nesuteiké Salims efektyvios apsaugos: rinkoje egzistavo
sandoriy vykdymo vilkinimo rizika, buvo nesutariama dél svarbiausiy pagrindiniy
sutarciy salygu, tokiy kaip palikany normy nustatymas ir mokéjimo terminai.

Norint i8spresti anksCiau ivardintas problemas ir paskatinti placiai naudojamy
standartizuoty dokumenty atsiradima, 1985 metais, po astuoniolikos didziausiy finansinio

tarpininkavimo rinkos dalyviy ir keturiy advokaty kontory posédziy, rengty siekiant

2 HENDERSON, K. S. Henderson on Derivatives. United Kingdom: LexisNexis, 2003, p. 1.

3 Kredito rizika (angl. credit risk) — tikimybé, kad sandorio alis nesugebés atsiskaityti sutartyje nustatyta
tvarka. Lietuvos banko valdybos 2006 lapkri¢io 9 nutarimas Nr. 138 D¢l kapitalo pakankamumo
skai¢iavimo bendryju nuostaty®. Valstybés zinios, 2006, Nr. 142-5442, 4.12 punktas.

* Teigiama, kad prie§ ISDA ikiirima sudaryti apsikeitimo ar kitoki pana$y sandori, susijusi su i§vestinémis
finansinémis priemonémis, uztrukdavo kelis ménesius, o norédamos sutarti uzbaigti, Salys bitinai turédavo
vykti 1 Londona. Dabar, dél ilgametés ISDA veiklos standartizuojant sandorius privaciai parduodamy
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose, $iuolaikinio sandorio sudarymas gali uztrukti vos kelias akimirkas.
Atsiradus standartizuotai, visuotinai pripaZistamai sutarties formai (ISDA pagrindiné sutartis), sandorio
Salims tapo Zymiai paprasciau susitarti dél sandoryje vartojamy salygu formuluociy.
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suvienodinti terminus bei zodyna, naudojama privaciai parduodamoms iSvestinéms
finansinéms priemonéms’, buvo ikurta Tarptautiné apsikeitimo sandoriy ir i§vestiniy
finansiniy priemoniy asociacija® (angl. International Swaps and Derivatives Association,
sutrumpinimas — ISDA).

Siuo metu’ ISDA yra viena didZiausiy tarptautiniy finansiniy organizacijy,
vienijanti daugiau nei 830 nariy (institucijy) i§ 59 valstybiy®. Kaip skelbiama ISDA
internetiniame puslapyje’, asociacijos misija yra skatinti efektyvy ir protinga iSvestiniy
finansiniy priemoniy rinkos plétojimasi, sudarant palankias salygas verslui, tobulinant ir
igyvendinti iSkeltus tikslus: sieké sudaryti tinkamas salygas iSvestiniy finansiniy
priemoniy prekybos rinkos atsiradimui ir vystymuisi. Viena geriausiy priemoniy tai
pasiekti buvo patikimos ir visuotinai pripazistamos dokumentacijos sukiirimas.

Profesorius Ph. Woodas knygoje Law and Practice of International Finance i$skiria
penkis standartizuoty pagrindiniy finansiniy sutar¢iy naudojimo privalumus:

1) Teisinis tikrumas. Sutarties salygos yra nuodugniai apsvarstytos ir
patikrintos'®. Manoma, kad jos yra teisiskai patikimesnés ir atspindi naujausias
reglamentavimo tendencijas, todél rinkoje Sios sutartys placiai naudojamos ir jomis
pasitikima. Naudojant pagrindines sutartis, Salys i$ anksto gali numatyti kompetencija
sudaryti sandorius, baigiamosios uzskaitos bei finansinio prievoliy ivykdymo uztikrinimo
galimybg visiems sandoriams.

Dar vienas labai svarbus teisinio tikrumo aspektas - tai, kad jvairiy valstybiy teismy
praktikoje yra suformuota daugiau teismy praktikos, kurioje sprendziami klausimai, susij¢
su standartinémis formomis, todél tai leidZia lengviau nuspéti galimy nesutarimy
sprendimo biidus ir pasekmes. ISDA labai aktyviai veikia, bendradarbiaudama su jvairiy
valstybiy valdzios institucijomis, siekdama plataus ISDA pagrindinés sutarties salygu
pripazinimo. Institucijos pateikia iSaiSkinimus dél Sios sutarties, kuriais gali pasikliauti

ISDA organizacijos nariai, sudarydami ISDA pagrinding sutarti. Taip sutarties Salys gali

> GELPERN, Anna. Commentary. In Arizona law review [interaktyvus]. 2009, vol. 51:57 [Ziaréta 2011-02-
13], p. 63. Priciga per interneta: <http://www.arizonalawreview.org/ALR2009/VOL511/Gelpern.pdf>
[ziTiréta 2010-12-07].

% Tiesa, pradZioje ISDA buvo vadina Tarptautine prekiautojy apsikeitimo sandoriy asociacija (International
swap dealers association).

7 About ISDA [interaktyvus]. [Zitréta 2010-12-10]. Prieiga per interneta: <http:/www2.isda.org/about-
isda/> [zitiréta 2010-12-10].

8 Ibid., p. 1.

’Ibid., p. 1.

"%Pvz., ISDA pagrindinés sutarties salygos yra rengtos ir tobulinamos jau daugiau nei 25 metus didZiausiy
pasaulio advokaty kontory ir teisininky besispecializuojanciy toje srityje (Prof. Hendreson). Be to, ISDA
stengiasi padaryti pagrinding sutart] tinkama naudoti pagrindinése finansy teisés jurisdikcijose,
bendradarbiaudama su jvairiy valstybiy institucijomis, taip pat atlikdama lobistinius veiksmus ir gaudama
teisines iSvadas dél Sios sutarties taikymo tam tikry jurisdikcijuy teritorijose.
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buti tikros, kad ju sudaromi susitarimai neprieStaraus imperatyvioms tam tikros
jurisdikcijos teis€s normoms ir teismai ju nepaikins.

2) Dokumentacija. Sudarant pagrindines sutartis, sutaupoma daug laiko ir
pinigy, kurie bty isleidziami, jei kiekviena karta reikéty susitarti ne tik dél finansiniy
sandorio salygu, bet ir dél teisiniy, kredito ir prekybos santykiuy tarp Saliy. Standartiniy
sutar¢iy naudojimas yra bitinas Siuolaikinése dinamiSkose ir didelés apimties rinkose.
Taip pat sutariy standartizavimas atbaido nuo nebitiny pokyciy ar nereikalingy ir
apsunkinanciy sutartis nuostaty jtraukimo.

3) Baigiamoji uZskaita. Pagrindiniy sutar¢iy naudojimas gali pagerinti
galimybes taikyti uzskaita, nes visi teisiniai, kredito ir prekybos santykiai reguliuojami
viena sutartimi. Toks reguliavimas leidzia iSvengti situacijy, kai nesazininga Salis gali
imti reikalauti sau naudingy atskiry sandoriy vykdymo ir vengti vykdyti prievoles,
atsirandanc¢ias dél jai nepalankiy sandoriy. Naudojant pagrindines sutartis, taip pat
suteikiama teisé vadovautis didziausiu jurisdikcijy teisiniais iSaiSkinimais, susijusiais su
tarpusavio uzskaitymu bei galimybe gauti reguliavimo institucijy pritarima kiekvienu
konkreciu uzskaitos klausimu.

4) Zinomumas ir prekyba. Dauguma institucijy yra susipazinusios su
standartinémis sutartimis, todél tai padidina pagreitina pardavimus iSvestiniy finansiniy
priemoniy rinkoje ir padidina Siy sandoriy likviduma. Be to, tokiy sutar¢iy Zinomumas
sumazina netinkamo sutar¢iy taikymo atvejy rizika.

5) Atitikimas. Naudojant tipines sutartis, lengviau galima suderinti mokéjimo''
ir atsiskaitymo sistemas (angl. back-to-back transactions).

Pirmasis ISDA parengtas produktas buvo 1985 mety ISDA Apsikeitimo sandoriy
kodeksas (angl. 1985 Code of Standart Wording, Assumptions and Provisions for Swaps),
kuriame jtvirtintos tipinés nuostatos, susijusios su JAV dolerio palikany normos
apsikeitimo sandoriais ir kelios kredito salygos, daugiausia susijusios su mokamy sumy
vertinimu nutraukus sutartj.

I3leisti §j kodeksa paskatino rinkoje egzistavusi ,,bendro Zodyno* paklausa'®. 1987
metais ISDA paskelbé dvi apsikeitimo sandoriy pagrindinés sutarties formas: viena skirta
naudoti kartu su Apsikeitimy sandoriy kodeksu, ji buvo naudinga tik sudarant apsikeitimo

sandorius de¢l JAV dolerio paliikany normy, o kita - sudarant ISDA paliikany normos ir

"2 str. 12 d. Mokéjimo sistema — trijy arba daugiau sistemos dalyviy (neskaitant atsiskaitymy tarpininko,
pagrindinés sutarties Salies arba kliringo namy) susitarimu veikianti sistema, turinti bendras taisykles ir
standartizuota procediira mokéjimo nurodymams tarp sistemos dalyviy vykdyti. Atsiskaitymy baigtinumo
mokéjimo ir vertybiniy popieriy sistemose jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios,
2003, Nr. 61-2754..
"2 Cit. op. 2, p. 544.



valiutos keitimo sutartis (angl. ISDA Interest Rate and Currency Exchange Agreement) -
galéjo bati naudojama paliikany normos ir apsikeitimo sandoriams reglamentuoti'.

Siuolaikinés ISDA pagrindinés sutartys pradéjo formuotis XX amziaus deSimto
deSimtmecio pradzioje. 1992 metais, atsizvelgdama i problemas, kilusias dél anksCiau
aptarty dokumenty naudojimo, ISDA iSleido nauja standartinés formos dokumenta — 1992
ISDA pagrinding sutartj'* (daugiavaliute/tarptauting (angl. multi-currency/cross-
boarder)), kurioje numatyta galimybé pasirinkti JAV arba Anglijos taikyting teise. Si
sutartis néra specializuota nei produkty, nei Saliy atzvilgiu. ISDA pagrindiné sutartis yra
bendras pagrindas (rémas) visiems teisiniams, kredito ir prekybos santykiams tarp dvieju
sutarties aliy, galintiems trukti desimt ar daugiau mety'". ISDA pagrindinéje sutartyje
buvo panaudota ankstesn¢ finansiniy sutar¢iy struktira: sudaroma viena pagrindiné
sutartis, reguliuojanti Saliy teisinius kredito ir prekybos santykius, o kiekvieno
individualaus sandorio finansiniai parametrai nurodomi atskiruose konkreciu atveju Saliy
apsikei¢iamuose patvirtinimuose.

Nepaisant didelés ankstesniy standartiniy dokumenty sékmés ir plataus pripazinimo
viso pasaulio finansy rinkose, ISDA nenustojo tobulinti savo dokumentacijos ir 2001
metais paskelbé 1992 ISDA pagrindinés sutarties pakeitimus. Jie gal¢jo biti pritaikyti tiek
jau galiojan¢ioms, tiek naujai sudaromoms ISDA pagrindinéms sutartims, Salims prie ju
pridedant pasiraSytus protokolus. Taciau rinkos dalyviai pasiiilytas naujoves ignoravo,
todel po pusantry mety buvo paskelbta nauja 2002 ISDA pagrindiné sutartis.

Vieno 1§ didZiausiy iSvestiniy finansiniy priemoniy autoritety pasaulyje S. K.
Henderson nuomone'®, naujoje sutarties redakcijoje padaryta naudingy pakeitimy
dokumentui, kuris per deSimt mety, didéjant jo naudojimo sferai ir plétojantis iSvestiniy
finansiniy priemoniy rinkai, vis dar buvo pakankamai geras. 2002 ISDA pagrindinés
sutarties svarbiausios naujovés atspindéjo keleta pasikeitusiy finansy rinkos faktoriy'’:
padidéjusi démesi kredito problemoms, patirti, sukaupta PietryCiy Azijos ir Rusijos
finansiniy kriziy metu, iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkos augima bei bendra 1992
ISDA pagrindinés sutarties vystymo ir naudojimo patirtj.

Net pra¢jus 18 mety nuo pirmosios ISDA pagrindinés sutarties paskelbimo,

nemazai rinkos dalyviy tarpusavio santykiams reguliuoti naudoja 1992 ISDA pagrinding

3 Cit. op 2, p. 545.

41992 buvo paskelbtos dvi ISDA pagrindinés sutarties formos: daugiavaliuté tarpvalstybiné forma ir
valstybés viduje taikoma vienos valiutos forma. Pastaroji buvo labai mazai naudojama, todél reformuojant
ISDA pagrinding sutartj, $ios formos buvo atsisakyta ir 2002 ISDA pagrindiné sutartis yra tik daugiavaliuté
ir tarpvalstybine.

5 Cit. op. 6, p. 64.

1Cit. op. 2, p. 547.

7 Ibid., p. 551.



sutartj. Taciau pastebima, kad vis dazniau pasirenkama 2002 ISDA pagrindiné sutartis'®.
Léto peréjimo prie naujosios sutarties redakcijos priezastimi galima laikyti jos
paskelbimo pradzioje egzistavusi nepasitikéjima nauja dokumentacija. Sandoriai,
reguliuojami ISDA pagrindiniu sutarciy, apima dideles sumas, todé¢l bet kokia sutarties
spraga gali sukelti daug nuostoliy. Be to, ISDA pagrindinémis sutartimis reguliuojami
ilgalaikiai Saliy tarpusavio santykiai'’, tad norint pereiti prie naujo reglamentavimo, biity
reikéje perzitréti daugybés individualiy sandoriy atitikima sutarties normoms, o tokie
procesai reikalauja daug laiko ir pinigy. Tai tapo viena i§ esminiy priezasciuy, kodél Salys
daznai nebuvo suinteresuotos greitai pereiti prie naujo, nors ir nelabai pasikeitusio,
reguliavimo mechanizmo. ISDA pagrindinés sutarties pakeitimams ijteisinti reikéjo ir
naujy dokumenty®, kurie turéjo leisti reguliuoti santykius, nepatiriant nuostoliy ir
neprisiimant didesnés rizikos. Sunkumy keldavo ir tai, kad dél sutarties pakeitimy Salims
reikédavo susitarti, o pakeitimai gal¢jo biiti naudingi tik vienai i§ Saliy.

Atsizvelgiant { minétus faktus, galima prieiti prie i§vados, kad finansy rinkose $iuo
metu naudojamos tiek 1992, tiek 2002 ISDA pagrindinés sutarties redakcijos.

ISvestiniy finansiniy priemoniy rinkose kartu su baigiamaja uzZskaita pagal ISDA
pagrinding sutarti placiai paplito dar vienas kredito rizikos mazinimo mechanizmas —
finansinis uztikrinimas. Atsizvelgdama i rinkos poreikius, ISDA 1994 ir 1995 metais
parengé ir paskelbé du labai svarbius uztikrinimo priedus (angl. credit support annex),
kuriems taikoma Niujorko ir Anglijos teis¢. Siy tipiniy dokumenty atsiradima lémé tokios
pacios priezastys kaip ir dokumenty standartizacija visoje i§vestiniy finansiniy priemoniy
rinkoje: standartizuoty dokumenty naudojimas taupo laika, pinigus bei sumaZzina
nesuderinamos rizikos atsiradimo galimybes vienai 1§ sandorio Saliy kitos Salies atzvilgiu.

Nepaisant dideliy ISDA pastangy pakeisti neigiama valstybiy pozilri { iSvestiniy
finansiniy priemoniy ir sutariy, susijusiy su jomis, naudojima bei reglamentavimo
trikumus, $is procesas vyksta labai létai. Paskutinés tendencijos rodo”', kad vis daugiau
valstybiy, kurios anks¢iau nepripaZindavo baigiamosios uzskaitos taikymo galimybeés,
priima atskirus baigiamosios uZskaitos jstatymus arba keifia galiojancias normas i

palankias uzskaitos susitarimy taikymui. Toks procesas vyksta ir Lietuvoje. Siuo metu yra

'8 KEIJSER, Th. Financial collateral arrangements: the European Collateral Directive considered from a
property and insolvency law perspective: an academic essay in law. The Netherlands: Kluwer Law
International, 2006, p. 24.

" Kaip minéta anks&iau, ISDA pagrindiné sutartis gali reglamentuoti santykius tarp $aliu, kurie trunka
desimt mety ir daugiau.

? ISDA paskelbtas 1992 ISDA pagrindinés sutarties priedas, suteikiantis galimybe sutartyje taikyti
baigiamojo mokéjimo salygas. Cit. op. 2, p. 547.

! Legal Framework for OTC Derivatives in CEE Countries [interaktyvus]. [Zifiréta 2010-04-02]. Prieiga
per interneta: <www.forexcroatia.hr/skup2007/Craotia_ May07 Master2.ppt> [zitréta 2010-04-02].
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parengtas Lietuvos Respublikos Finansinio uztikrinimo susitarimo istatymo pakeitimo
istatymo projektas, kuriame numatytos nuostatos platesniam baigiamosios uzskaitos
susitarimy taikyrnuizz. Reikia pastebéti, kad bandymai i Lietuvos teisés sistema idiegti
kredito rizikos mazinimo mechanizmus, naudojamus iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinkose, reikalauja kruopscios teisinés analizés, nes neatidus ir nesuderintas naujy teisiniy
instituty idiegimas gali prieStarauti pagrindinéms Lietuvos teisinés sistemos vertybéms.

Tokia situacijq atspindi ir Lietuvos Auksc¢iausiojo Teismo 2010 m. lapkri¢io 30 d.
nutartis civilinéje byloje restruktiirizuojama ,, Volunta Parket* v. AB Bankas Snoras, Nr.
3K-3-483/2010, kurioje teismas suabejojo, ar esamas reguliavimas, kai tik tam tikriems
istatyme nurodytiems asmenims suteikiama galimybé tapti iSskirtiniais kreditoriais,
neprieStarauja Lietuvos Respublikos Konstitucijoje itvirtintoms vertybéms ir kreipési 1
Lietuvos Respublikos Konstitucini Teisma, praSydamas patikrinti minéto jstatymo atitikti
Konstitucijai.

Siame poskyryje aptarta ISDA pagrindinés sutarties raida darbui svarbi tuo, kad yra
paskelbtos dvi ISDA pagrindinés sutarties redakcijos: 1992 ir 2002 mety. Abu
dokumentai placiai naudojami viso pasaulio i§vestiniy finansiniy priemoniy rinkose, todél
ju teikiamais privalumais siekia pasinaudoti ir Lietuvoje veikiantys subjektai. Taip pat,
analizuojant sutarties taikymo galimybes atsizvelgiant | Lietuvos Respublikos
imperatyvias teisés normas, svarbu zinoti ISDA pagrindinés sutarties atsiradimo salygas

ir priezastis.

1.2. ISDA pagrindinés sutarties esminiai bruozai ir iSskirtinumas

Pasak Ph. Wood™ ir K. S. Henderson®*, ISDA pagrindiné sutartis §iuo metu yra turbiit
pati svarbiausia tipiné sutartis tarptautinése nebirZinése prekybos rinkose (angl. over-the-
counter (OTC)). Ji apima daug iSvestiniy finansiniy priemoniy sandoriy riisiy, iSskyrus
atpirkimo (REPO) ir vertybiniy popieriy skolinimo (angl. stocklending)® sandorius.
Pagrindines sutartis minétiems sandoriams yra sukiirusios kitos tarptautinés asociacijos’.
Toki ISDA pagrindinés sutarties paplitima lémeé iSskirtiné §io dokumento struktira,

suteikianti daug privalumy ja naudojantiems finansy rinky dalyviams.

?? Finansinio uztikrinimo susitarimy istatymo pakeitimo projektas [interaktyvus]. [Zitiréta 2011-03-30].
Prieiga per interneta: <http://www.Irs.It/pls/proj/dokpaieska.dok priedas?p id=110573> [ziGréta 2011-03-
30].

» WOOD, Ph. Law and Practise of International Finance. London: Sweets & Maxwell, 2008, p. 440.

** Siam pozitiriui pritaria ir K. S. Henderson. Cit. op., p. 543.

» Cit. op. 26, p. 440

*® Global Master Repurchase Agreement (GMRA) 2000 [interaktyvus]. [Zifiréta 2010-12-10]. Prieiga per
interneta: <http://www.icmagroup.org/legall/global.aspx> [zitiréta 2010-12-10]
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Paprastai finansinés sutarties (angl. financial agreement) salygos gali biiti
suskirstytos i dvi grupes®’. Pirmoji grupé apima nuostatas, susijusias su finansiniais
susitarian¢iy Saliy isipareigojimais. ISvestiniy finansiniy priemoniy rinkoje, sudarant
sandorius, minétos salygos yra nustatomos atskiroje standartizuotoje formoje -
patvirtinime (angl. confirmation), kuris kiekvienu konkreCiu atveju tampa sudétine
kvalifikuotos finansinés sutarties dalimi.

Antroji salygu grupé apima nuostatas, reguliuojancias teisinius, kredito ir, jei
susitarta taikyti, prekybos santykius tarp Saliy. Sioje finansinio susitarimo dalyje
Itvirtintos nuostatos taikomos finansinio bendradarbiavimo pradziai (pareiSkimai (angl.
covenants) ir juos pagrindziantys dokumentai), nuolatinei Saliy tarpusavio kontrolei visos
sutarties galiojimo metu (isipareigojimai (angl. representations), pardavimo procedira,
isipareigojimy neivykdymo atvejai) ir sutarties nutraukimui.

Kai tarp Saliy tam tikru laikotarpiu sudaroma daug iSvestiniy finansiniy priemoniy
sandoriy, $ios savokos dazniausiai yra numatomos pagrindinése sutartyse, kuriomis
vadovaujantis sudaromi individual@is sandoriai, apimantys konkre¢ius Saliy finansinius
isipareigojimus, tokius kaip sandorio dydis, trukmé ir panasiai. Toki reguliavimo modeli
S. K. Henderson vadina®® | skétine® sutartimi (angl. ,,umbrella “agreement)) daugybei
sandoriy. Pagrindiné sutartis numato ir procediira, kuria vadovaujantis Salys sudaro
individualius sandorius: apibréziamos kiekvienos Salies pareigos, nustatoma, per kokius
juridinio asmens filialus ar padarinius Salys gali sudaryti konkrec¢ius sandorius, kokie
reikalavimai yra taikomi praneSimams ir kiti administraciniai klausimai, susij¢ su $ios
sutarties vykdymu bei i§ jos atsirandanc¢iomis Saliy teisémis.

Aptarta finansiniy susitarimy struktiira naudojama ir S$aliy santykiams,
reguliuvojamiems ISDA pagrindinés sutarties. Sios sutarties pagrindiné dalis apima
nuostatas®, susijusias su mokéjimais pagal individualius sandorius, pareikimus ir
patvirtinimus, susijusius su Saliy statusu, sandoriy sudarymo teisémis, mokestines
salygas, isipareigojimy nevykdymo ir nutraukimo jvykius.

Pagrindiné sutarties dalis (angl. body agreement), be minéty salygu, apima ir kitas
standartines sutartines nuostatas, itvirtintas ir kitose finansinése sutartyse30: ginco
sprendimo valiuta, apribojimus pervedimui, sutarCiai taikytinos teisés pasirinkima ir

jurisdikcijos nustatyma, darbo dienos apibrézima ir kita. Tuo tarpu finansinés kiekvieno

1 Cit. op. 2, p. 543.
2 Ibid., p. 544.
* Ibid., p. 550.
0 Ibid., p. 550.
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individualaus sandorio salygos yra nustatomos apibrézimy rinkiniuose, kuriuos isleidzia ir
publikuoja ISDA*'.

ISDA pagrindiné sutartis yra standartizuotas, spausdintos formos dokumentas (angl.
printed form). 1992 ISDA pagrindinés sutarties redakcija sudaro 18 puslapiy, o 2002
ISDA pagrinding sutartj — 28 puslapiai. Si dalis negali biiti kei¢iama $alims i§braukiant ar
kitaip iStaisant joje numatytas salygas. Sutarties pakeitimai, atspindintys Saliy valia,
nurodomi prie spausdintos formos pridedamame priede (angl. schedule). Jo 1-4 dalyse
Salims suteikiama galimybé pasirinkti, kurias spausdintos formos salygas taikyti.

ISDA pagrindinés sutarties spausdintoje formoje yra jtvirtinty salygu, kurios
pradeda veikti tik tuo atveju, jei Salys priede nenurodo savo pasirinkimo del sutarties
veikimui lemiama reik§me turindiy salygu. Sio priedo 5 dalyje $alims sudaryta galimybé
numatyti nuostatas, kuriy pasirinkimas néra nurodytas $io dokumento 1-4 dalyse. Si
sutarties dalis yra labai svarbi, nes leidzia Salims nukrypti nuo standartiniy salygy ir
numatyti salygas, atsizvelgiant | konkrecius jy poreikius.

ISDA pagrindinés sutarties priedas yra svarbi ir neatsiejama Sios sutarties dalis,
todel darbe vartojama savoka ,,ISDA pagrindiné sutartis“ apima tiek prieda, tiek
pagrindinés sutarties spausdinta forma”.

Analizuojant ISDA pagrindinés sutarties sandara, didele reikSmg turi sutarties 1(c)
punktas, numatantis, kad visi sandoriai, sudaryti remiantis $ia sutartimi, iskaitant ir Saliy
viena kitai pateiktus patvirtinimo dokumentus, traktuojami kaip viena bendra ir nedaloma
sutartis. Toks ISDA pagrindinés sutarties daliy (priedo, patvirtinimy ir kity pridedamy
dokumenty) traktavimas yra numatytas siekiant vienos i§ sutarties Saliy nemokumo atveju
uztikrinti esminio sutarties mechanizmo — baigiamosios uzskaitos — tinkama veikima.
Taip norima iSvengti situacijy, kai bankroto administratorius pasirenka tik naudingus
bankrutuojanc¢iam subjektui sandorius ir juos reikalauja vykdyti, tuo tarpu nuostolingy
sandoriy vykdymas sustabdomas, paliekant teisg¢ pareiksti kreditorini reikalavima (angl.
cherry picking). Tokios salygos ISDA pagrindin¢je sutartyje itvirtinimas taip pat yra
svarbus veiksnys, siekiant palankiy teisiniy nuomoniy (angl. /egal opinions) tam tikroje
jurisdikcijoje, leidZianciy taikyti pagrindinés sutarties nutraukimo ir baigiamosios
uzskaitos nuostatas™. Jtvirtintas sutarties aiSkinimas ypa& padeda jurisdikcijose, kuriose
bankroto administratoriams yra suteiktos galimybés pasirinkti, kokius bankrutuojancio

juridinio asmens sandorius nutraukti, o kokie turi buti vykdomi.

U Cit. op., p. 550.
“Ibid., p. 549.
Sbid., p. 549
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Kadangi ISDA pagrindiné sutartis materialiu pozitriu néra vientisas dokumentas, o
susideda i§ atskiry daliy, daznai kyla neaiSkumy, nustatant, kurios i§ sutarties daliy
nuostatos turéty biiti tatkomos pagrindinés formos Priedo ir Patvirtinimy kolizijos atveju.

Pagal ISDA pagrindinés sutarties 1(b) punkta nesuderinamumas tarp spausdintoje
formoje ir ISDA pagrindinés sutarties priede numatyty salygu turi biiti sprendziamas
taikant priede numatyta reguliavima. Toks kolizijos sprendimo btidas paaiskinamas tuo,
kad ISDA pagrindinés sutarties priedas atspindi Saliy valia: tik jame galima numatyti
nuostatas, kurios skiriasi nuo standartiniy ISDA pagrindinés sutarties salygu. PrieSingu
atveju Salims nebity galima atlikti pakeitimy, nes ju nuostatos negaléty prieStarauti
standartinéms sutarties salygoms.

ISDA pagrindinés sutarties (iskaitant ir jos prieda) ir individualaus sandorio
patvirtinimo salygu prieStaravimas kiekvieno konkretaus sandorio atveju turi biti
sprendziamas taikant patvirtinimuose numatyta reguliavima. Itvirtinus toki kolizijos
sprendimo metoda, Salims suteikiama galimybé¢, atsizvelgiant | konkrecias aplinkybes,
keisti ISDA pagrindinés sutarties salygas. Si nuostata yra labai aktuali kadangi ISDA
pagrindiné sutartis reglamentuoja ilgalaikius abipusius santykius, tad jos salygos ne
visada gali atitikti reikalavimus konkreciy sandoriy sudarymui. Reikia atkreipti démesi,
jog patvirtinimais atlickami pakeitimai galioja tik konkrefiam sandoriui, tuo tarpu
visiems kitiems sandoriams taikomos salygos, numatytos ISDA pagrindingje sutartyje.

ISDA pagrindine sutartis, be aptarty strukturiniy daliy, gali turéti ir kity priedy,
kurie { sutartj gali biiti jtraukiami 3aliy pasirinkimu. Saliy susitarimu pridéti priedai tampa
sutarties, kaip vientiso dokumento, neatskiriama dalimi. Taip pasireiSkia pagrindinis ir
unikaliausias ISDA dokumentacijos bruozas — ,,modeliuojamoji architektiira“>*.

ISDA yra paskelbusi daug skirtingy dokumenty, skirty jvairiy raiSiy sandoriams. Jie
yra tarsi ,statybos blokeliai“ iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkos dalyviams,
padedantys jiems sudaryti skirtingus poreikius atitinkanc¢ius sandorius. Pati ISDA
pagrinding sutartis yra lyg ,,karkasas* (,,rémas‘), kurio déka nustatomi ilgalaikiai kredito
ir teisiniai tarpusavio santykiai, tod¢l Salims nebiitina kiekviena karta, sudarant naujus
sandorius, susitarti dél minéty salyguy. Pakanka nustatyti ekonominius konkretaus
susitarimo parametrus, kurie numatomi individualiuose patvirtinimuose. Zinoma, 3alys
visada gali pakeisti ir pagrindinés sutarties teisines bei kredito salygas, atsiZzvelgdamos i

: e s 35
sudaromo sandorio pobudi ar kitas prieZastis™.

* ALLEN & OVERY. An introduction to the documentation of OTC derivatives ,,Ten themes
[interaktyvus]. May 2002 [zidréta 2010-12-10]. Prieiga per interneta: <www.isda.org> [zitréta 2010-12-
101, p. 2.

 Ibid., p. 2.
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ISvestiniy finansiniy priemoniu rinkose labai svarbiis finansinio uZztikrinimo
susitarimus reglamentuojantys dokumentai. ISDA taip pat yra parengusi tokiy susitarimy

¢ Sjame poskyryje analizuojamas minéty dokumenty ir ISDA

standartines formas
pagrindinés sutarties santykis, o ju raSys ir veikimo mechanizmai aptariami Sio darbo II
dalyje.

Dviejy svarbiausiy uztikrinimo dokumenty’'preambulése jtvirtinta, kad jie
traktuojami kaip ISDA pagrindinés sutarties papildymai ir ISDA pagrindinés sutarties
priedo dalys. Taciau reikia pazyméti, jog uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Niujorko
teisé, funkcionuoja kaip atskiras uztikrinimo teise sukuriantis dokumentas™*.

ISDA pagrindinés sutarties priedo 4(f) punktas numato galimybe Salims susitarti dél
uztikrinimo priedy, skirty isipareigojimy, atsirandanciy i§ ISDA pagrindinés sutarties
tvykdymo, uztikrinimui. Kadangi Sie dokumentai nuo jy sudarymo momento tampa ISDA
pagrindinés sutarties dalimi, juy pazeidimas taip pat gali lemti sutarties nutraukima pirma
laiko. Tokiais atvejais taikomas sutarties 5(a)(iii) punktas, kuriame iSskiriami specifiniai
isipareigojimy nevykdymo atvejai.

Uztikrinimo priedai irgi turi specifing strukttira. Skirtingy rusiy priedai turi daug
strukturiniy panasumuy, todél, siekiant atskleisti ju sandaros ypatybes, bus aptariamas tik
vienas uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Anglijos teis¢.

Minéto uztikrinimo priedo 1-10 skirsniai® gali bati prilyginti ISDA pagrindinés
sutarties spausdintai formai. Juose nustatytos standartinés salygos negali biiti Saliy
taisomos ar papildomos. UZtikrinimo priedo 11 skirsnio paskirtis tokia pat kaip ir ISDA
pagrindinés sutarties priedo — sudaryti galimybg sutarties Salims pakeisti standartines
salygas ir numatyti kitus kriterijus, biitinus tinkamam S$io priedo funkcionavimui
(pavyzdZiui, koks yra tinkamas finansinis uzstatas, numatoma 11(b) skirsnyje).

Uztikrinimo priedo, kuriam taikoma Anglijos teis¢ 11(b) skirsnyje Salys gali
numatyti ribas, kurias virSijus kita sutarties Salis privalés pateikti finansini uzstata. Jei
Saliy isipareigojimai nevirsija Sios ribos, Salis neturi teisés reikalauti, kad bty pateiktas
uztikrinimas. Taip pat 11(b) skirsnyje gali biiti nustatoma minimali Saliy sandorio suma.
Si salyga padeda i$vengti mazareik§mio (de minimis) finansinio uztikrinimo pateikimo.

DaZniausiai finansiniam uZztikrinimui naudojami tik labai likvidiis vertybiniai

popieriai ir lengvai konvertuojami pinigai. Net ir taikant tokias grieztas salygas

0 Cit. op. 2, p. 548.

371995 ISDA uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Anglijos teisé¢ ir 1994 ISDA uztikrinimo priedas, kuriam
taikoma Niujorko teisé.

¥ Cit. op. 2, p. 775.

¥ Uztikrinimo priedy struktiirinés dalys vadinamos ,skirsniais“ (angl. paragraph), siekiant i$vengti
tapatinimo su ISDA pagrindinés sutarties struktiirinémis dalimis, vadinamomis ,,dalimis* (angl. section).
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pateikiamam finansiniam uZstatui, Salys uZztikrinimo prieduose gali numatyti, kad
pateikiamy finansiniy priemoniy verté biity dirbtinai sumazinta, taip apsisaugant nuo ju
vertés pasikeitimo ateityje rizikos, nuo kurios Salys néra apsaugotos.

Skirtingai nei dauguma kity pagrindiniy (tipiniy) finansiniy sutar¢iy, reguliuojanciy
vienos risies sandorius, ISDA pagrindiné sutartis gali biiti naudojama jvairiy rasiy
sandoriams (angl. multi-product). Bitent unikali sutarties struktiira daro §i dokumenta
universaliu pasauliniu standartu, kuris placiai taikomas tiek vidaus, tiek tarptautiniuose
santykiuose. Todél galima sutikti su Ph. Wood nuomone® kad, ISDA pagrindiné sutartis
yra viena geriausiy kada nors sukurty standartiniy sutar¢iy formuy, galin¢iuy apimti tokj

platy sandoriy rusiy skaiciy ir tokias dideles pinigy sumas.

1.3. ISDA pagrindinés sutarties reik§mé

Ivairi ir nevientisa dokumentacija buvo didelis rizikos ir neefektyvumo veiksnys
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose per pirmuosius deSimt iSvestiniy finansiniy
priemoniy naudojimo mety. Tik paskelbus ir pradéjus taikyti ISDA pagrindinés sutarties
forma, sukurtas rinkoje placiai pripazintas ir naudojamas dokumentas.

K. S. Henderson nuomone*', dél gerai apgalvotos struktiiros, leidzian¢ios sumazinti
atideliojimy rizika priverstinio vykdymo metu, ISDA pagrindiné sutartis ir jos pirmtakai
kartu su apibrézimy rinkiniais (angl. definition booklets) tapo instrumentais,
paskatinusiais iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkos augima ir sisteminés rizikos
mazejima.

Esminis ISDA pagrindinés sutarties taikymo privalumas yra Saliy tarpusavio
prievoliy nejvykdymo rizikos sumazimo galimybé. Jei vienu metu tarp Saliy sudaryta
daug sandoriy (jos turi daugybe tarpusavio isipareigojimy), vienos 18§ ju nemokumo atveju
siekiama apriboti mokejimus pagal 1§ sandoriy kylancias prievoles bendra grynaja suma
(angl. single net amount). ISvestiniy finansiniy priemoniy rinkose, vienai i§ sutarties Saliy
iSkélus bankroto byla, kita Salis turi turéti teis¢ nutraukti visus sandorius, kuriy ivykdymo
terminas néra suéjgs, apskaiciuoti dél ju patirtus nuostolius ar gauta pelna ir nustatyti
suma, kuria turi mokeéti Salis, turinti didesnius isipareigojimus.

ISDA pagrindinés sutarties naudojimo paplitimas 1émé tai, kad iSsiplété iSvestiniy
finansiniy priemoniy rinky dalyviy ratas. Iki tol §ioje rinkoje sandorius galé¢jo sudaryti tik
patikima kredito reitinga turintys subjektai, nes tik tada Salys galéjo biiti tikros dél biisimy

sandoriy {vykdymo. ISaugus subjekty skaiciui, i8sipléte ir pati rinka. Kadangi i§vestinés

Y Cit. op. 24, p. 441.
1 Cit. op. 2, p. 1.

15



finansinés priemonés daznai naudojamos apsidrausti (angl. hedge), sumazéjo ivairiy
finansiniy sandoriy sudarymo kaStai. Tokie pokyciai paskatino ir viso pasaulio
ekonomikos augima: pripazistama, kad OTC rinka yra pasauliné, todé¢l jos privalumais
gali naudotis daugybé¢ subjekty.

Keblumy kelia tai, jog pasinaudoti ISDA pagrindin¢je sutarties suteikiama apsauga
trukdo ivairiy valstybiy nacionalinéje teis¢je numatyti draudimai ir apribojimai taikyti
baigiamosios uzskaitos susitarimus. Vis délto ISDA pagrindinés sutarties didziulé¢ sekme
ir patikimumas padaré¢ ijtaka ir daugelio valstybiuy istatymu leid¢jams: jie pradéjo
palankiau Zitiréti { baigiamosios uZskaitos susitarimus. Siuo metu* daugelyje valstybiy
priimti arba rengiami specialiis uzskaitos istatymai igalina vis daugiau subjekty naudoti
ISDA pagrinding sutartj kaip apsisauga nuo kitos $alies isipareigojimo nevykdymo.

Teisinéje literatiiroje konstatuojama, jog nepaisant neprastai iSaugusios apsikeitimo
sandoriy rinkos ir didziuliy finansiniy resursy, kuriais disponuojama naudojantis ISDA
dokumentacija, rinka funkcionuoja stebétinai gerai. Galima teigi, kad toks
reglamentavimas yra svarbiausias tinkamo privataus finansy rinkos reguliavimo
pavyzdys ™.

Vadinasi, Lietuvoje registruotiems juridiniams asmenims taip pat aktualu
pasinaudoti ISDA pagrindinés sutarties teikiama apsauga. Prie§ sudarydama minéta
sutart] su subjektu i§ Lietuvos, kita sutarties Salis paprastai atlieka juridinio asmens
registravimo jurisdikcijos istatymy teisini patikrinima, kurio viena svarbiausiy daliy
sudaro bankroto istatymy analizé. Todé¢l labai svarbu, kad Lietuvos Respublikos imoniy
bankroto istatymo nuostatos leisty tinkamai igyvendinti ISDA pagrindinés sutarties
salygas. PrieSingu atveju tarp Saliy gali nepamatuotai iSaugti sandoriu vykdymo rizika,

padideéti sandoriy juy sudarymo kastai.

42
Cit. op. 22, p. 3.

“JACKSON, H. E. Centralization, Competition, and Privatization in Financial Regulation. Theoretical

Inquiries in Law, 2001, Nr. 2(2) straipsnis 4, p. 18.

16



II DALIS. ISDA PAGRINDINES SUTARTIES SALYGOS LIETUVOS
RESPUBLIKOS IMPERATYVIU TEISES NORMU KONTEKSTE

2.1. Imperatyviy teisés normy apibrézimas pagal Lietuvos teis¢

Lietuvos privatinéje teis¢je itvirtintas sutarties laisvés principas*’, numatantis galimybe
sutarties Salims laisvai sudaryti sutartis ir savo nuozilra nustatyti tarpusavio teises ir
pareigas. Bet tokia Saliy teis¢ nereiskia, kad galimybés susitarti d¢l sutarciy salygy yra
neribotos. Lietuvos Respublikos civilinio kodekso (toliau — CK) 6.157 straipsnis numato,
kad Salys savo susitarimu negali pakeisti, apriboti ar panaikinti imperatyviyjy teisés
normy galiojimo ir taikymo, nepaisant to, kokia teis¢ — nacionaliné ar tarptautiné¢ — Sias
normas nustato. Todé¢l, prie§ pradedant nagrinéti konkreciy ISDA pagrindinés sutarties
salygu santyki su Lietuvos Respublikos imperatyviomis teisés normomis, biitina
i$siaiskinti, kokios teisés normos laikomos imperatyviomis pagal Lietuvos Respublikos
teisg.

Teisés teorijoje ir praktikoje néra vientiso ir visa apimancio imperatyviy teisés
normy apibrézimo. Kokia teisés norma yra imperatyvi, sprendziama kiekvienu atveju,
atsizvelgiant | konkre¢ias aplinkybes. Civilinio kodekso pirmosios knygos komentare®,
analizuojant CK 1.80 straipsnio nuostatas, teigiama, kad CK numatytas imperatyvias
istatymo normas galima pazinti i§ to, ar istatymy leid¢jas nustaté, kad sandoriai,
prieStaraujantys normai, turi biiti niekiniai (pvz., CK 6.394 str. 2 d., CK 6.396 str. 2 d.,
CK 6.403 str. 2 d.). Teisés normy imperatyvy pobudi taip pat galima nustatyti i§ jose
aiSkiai iSreikSty draudimy: vartojami zodziai ,,draudziama‘®, ,neturi teisés®, ,negali®,
»hegalima® (pvz., CK 6.156 str. numato, kad ,,draudziama versti kitq asmenj sudaryti
sutarti, isskyrus atvejus, kai pareigq sudaryti sutarti nustato istatymai ar savanoriskas
isipareigojimas.).

Taciau ne visada apie teisés normy imperatyvy poveiki galima spresti vadovaujantis
vien tik lingvistiniu aiSkinimu. Nesant aiSkiy nurodymuy, kad CK norma yra imperatyvi,
reikéty vadovautis aiSkinimo principais, nurodytais CK 1.9 straipsnio 3 dalyje. Svarbu
nustatyti normos priémimo aplinkybes ir santykius, kuriuos yra siekiama §ia norma

regulivoti. Kiekvienu atveju butina iSsiaiSkinti, ar egzistuoja atitinkamas visuomenés

* Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas 6.156 str. 1 d.
# MIKELENAS, Valentinas. Lietuvos Respublikos civilinio kodekso komentaras. Pirmoji knyga.
Bendrosios nuostatos. Vilnius: Justitia, 2001, 181.
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interesas, kuris reikalauty isikisti | privacius Saliy santykius ir nukrypti nuo Saliy laisvés
principo.

Tiek teisés moksle, tiek teismy praktikoje*’ pripaZistama, kad vien teisés normoje
numatyto formalaus draudimo pazeidimas automatiSkai nesukelia pagrindo pripazinti
sandorio negaliojan¢iu dél prieStaravimo imperatyvioms jstatymuy normoms pagal CK
1.80 straipsnio 1 dali. Sprendziant, ar yra negaliojimo pagrindas, svarbu {vertinti
atitinkamos teisés normos esmg ir paskirti, jos saugoma teisinj interesa, asmenis, kuriy
teises ar teisétus interesus siekiama apsaugoti (pavyzdziui, bankroto procese saugomi visy
kreditoriy interesai, todé¢l sutartis, iSkelianti vieno kreditoriaus interesus kity atzvilgiu,
pazeisty imperatyvias istatymy normas), galimus teisés normos pazeidimo padarinius
(pavyzdziui, jei atitinkamos normos pazeidimas uztraukia baudziamaja ar administracing
atsakomybe), protingumo ir teisingumo principus bei kitas reikSmingas aplinkybes.

Salys, sudarydamos sutartis, gali jtraukti salygas, kuriy galiojimui daro jtaka ne tik
privating, bet ir vieSoji teisé ar misrios teisés Sakos bei institutai. Tuo atveju, vertinant, ar
Saliy susitarimas pazeidzia imperatyvias teisés normas, licka Zymiai maziau vietos
interpretacijai, nes galioja principas ,,draudziama viskas, kas aiSkiai néra leista®.
PavyzdZziui, ISDA pagrindiné sutartis turi nemazai normy, kuriy veikimo galimybes lemia
bankroto teisés numatomas reguliavimas.

Pripazjstama®, kad Lietuvos bankroto teis¢je egzistuoja tick dispozityvaus, tiek
imperatyvaus teisinio reguliavimo metodo elementy, bet pastarasis reguliavimo metodas
laikomas vyraujan&iu. Teismy praktikoje galima sutikti pozicija*’, kad ,,JBI normos,
reglamentuojancios kreditoriy teises iskeltoje bankroto byloje, vertinamos kaip Siy
subjekty teises nustatancios (ribojancios) teisés normos, ir néra pagrindo pleciamam jy
aiskinimui*. Todél, vertinant kreditoriy teises bankroto procese, kurias gali suteikti ISDA
pagrindiné sutartis, reikia atsiZvelgti { bankroto instituto paskirti, tikslus ir principus.
Bankroto teisés paskirtis yra sukurti tvarka, pagal kuria biity uzkirstas kelias kreditoriy
individualiems iSieSkojimams, bet suteikta galimybé kreditoriams gauti proporcinga savo
reikalavimy patenkinima i§ bankrutuojancios imonés turto, kartu apsaugant nemokaus

skolininko interesus’.

* VILEITA, A. et al. Civiliné teisé. Bendroji dalis: vadovélis. Vilnius: Justitia, 2009, p. 347.

" Lietuvos Auks&iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2005 m. geguzés 4 d. nutartis civilinje byloje
UAB ,,Domus Perfecta* v. UAB vaistinés ,,Sidabrazolé administracijos vadové R. é., Nr. 3k-3-263/2005,
kat. 1.4.1.1; 22.3.2;22.3.4; 45.12

* KAVALNE, Salvija. et al. Bankroto teisé. Pirmoji knyga: vadovélis. Vilnius: Justitia, 2009, p. 41.

* Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2007 m. sausio 4 d. nutartis civilinéje byloje V. ir S.
M. prekybos centro bankroto byla, Nr. 2-5-1/2007 kat. 40.2; 126.5.

0 Cit. op. 49, p. 47.

18



Salys, numatydamos savo sutartines teises ir pareigas, privalo tiksliai jvertinti, ar
tokios sutarties salygos atitinka teisés Saky ir instituty, kuriems biidingas imperatyvus
reguliavimo metodas, numatyta reglamentavima. PrieSingu atveju, iSkilus teisiniam
ginCui, sutartis gali buti traktuojama kaip niekiné ir negaliojanti nuo jos sudarymo
momento. Tai salygotu didelius vienos i$ sutarties Saliy nuostolius, nes sutartimi sukurta

apsauga bty panaikinta imperatyviy teisés normy.

2.2. Subjekty kompetencija sudaryti ISDA pagrinding sutartj

Teisés doktrinoje ir praktikoje kyla diskusiju’' dél to, ar asmuo turi kompetencija sudaryti
ISDA pagrinding sutarti, jei jis neturi teisés sudaryti jokiu sandoriy dél iSvestiniy
finansiniy priemoniy.

Kadangi ISDA pagrindiné sutartis yra ,,réminé“, ja galima reguliuoti {vairiy rasiy
sandorius. Ju struktiira, skaicius, dydis ir trukmé Sioje sutartyje néra aiskiai nurodomas. [
ISDA pagrinding sutarti taip pat néra jtraukiamos ir konkretaus sandorio salygos. Todél
gali atrodyti, kad {vairiems subjektams, norintiems sudaryti ISDA pagrinding sutarti,
uztenka bendros kompetencijos, leidziancios sudaryti sutartis, nes Sios sutarties salygose
nejvardijami konkretiis specifiniai sandoriai, kuriems ji skirta.

Egzistuoja ir kitas poziiiris’>, teigiantis, jog dél ISDA pagrindinés sutarties
unikalios struktiiros ir i§vestiniy finansiniy priemoniy technologijos naudojimo->*, galima
numanyti, kad i sutartis yra sudaroma dél iSvestiniy finansiniy priemoniy, nepaisant to,
kad joje tai néra aiskiai jtvirtinta. Su Siuo teiginiu galima sutikti: ISDA pagrindiné sutartis
naudojama iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose, todél $alis, neturinti kompetencijos
sudaryti iSvestiniy finansiniy priemoniy sandoriy, neturés galimybés pasinaudoti ISDA
pagrindinés sutarties nauda, nes sutartis visada naudojama su individualiais sandoriais,
kuriems sudaryti gali buti reikalinga tam tikra kompetencija. Be to, teigiama, kad ISDA
pagrindiné sutartis yra iSvestiniy finansiniy priemoniy sutartis dél joje numatyty
abipusiSkumo salygy ir procediiry numatanciy sandoriy, kuriy ivykdymo terminas néra
sug¢jes nutraukima(5 4

Siame darbo poskyryje nesickiama pateikti pladios subjekty teisiy sudaryti
iSvestiniy finansiniy priemoniy sandorius analizés. Jame aptariama, ar apskritai pasirinkty

subjekty kompetencija apima teis¢ sudaryti bent vienos riiSies iSvestiniy finansiniy

> Cit. op. 2, p. 606.

>2 Ibid., p. 606.

>3 Teigiama, kad batent ISDA pagrindinés sutarties 6 skyrius ir paveréia $ia sutartj sutartimi dél i§vestiniy
finansiniy priemoniy. /bid., p. 665.

> Ibid., p. 606.
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priemoniy sandorius. Jei tokia teis¢ egzistuoja, galima prieiti prie iSvados, kad subjektai
gali sudaryti ir ISDA pagrinding sutarti.

Prie§ pradedant Sia analize, reikia apsibrézti iSvestines finansines priemones.
Lietuvos Respublikos jstatymai nenumato vieningo ju apibrézimo. Kaip teigiama teisés
doktrinoje™, néra ir negalima pateikti visa apimandios i$vestiniy finansiniy priemoniy
sampratos. Taip yra todél, kad beveik kiekviena diena rinkoje atsiranda vis naujuy formy
iSvestiniy finansiniy priemoniy. Be to, ju struktira yra tokia paini, tad sunku tiksliai
nusakyti, ar toks sandoris galimas pagal reglamentuojama teisg, ar ne.

Ivairiy valstybiy istatymu leidéjai56, reglamentuodami santykius, susijusius su
iSvestinémis finansinémis priemonémis, daznai pasirenka jas apibrézti saraso principu,
teisés aktuose nurodydami labiausiai naudojamas iSvestiniy finansiniy priemoniy rasis.
Toks reguliavimas yra turi trikumy, nes dél jau minétos greitos iSvestiniy finansiniy
priemoniy raidos, kai kurios iSvestinés finansinés priemonés nepatenka i istatymo
reguliavimo sriti. Taciau istatymuy leid¢jas tokiu biuidu, iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinky dalyviams bent i§ dalies suteikia teisinj tikruma, numatydamas tam tikrus sandorius
kaip leidziamus.

ISvestiniy finansiniy priemoniy apibrézimas Lietuvos Respublikos istatymuose taip
pat numatomas saraso principu. Lietuvos Respublikos valstybés skolos istatymo (toliau —
Valstybés skolos jistatymas) 2 straipsnio 4 dalis’’ i$vestinés finansinis priemones
apibudina kaip Lietuvos Respublikos finansiniy priemoniy rinky istatymo (toliau —
Finansiniy priemoniy rinky istatymas) 3 straipsnio 4 dalies 4-10 punktuose58 nurodytas
finansines priemones. Minétose pastarojo istatymo dalyse numatyti konkreCiy rasiuy
1Svestiniy finansiniy priemoniy sandoriai, tokie kaip vertybiniais popieriais, valiutomis,
palikany normomis ar pajamingumu susieti pasirinkimo, ateities, apsikeitimo,
iSankstiniai paliikany normos sandoriai ir kiti i§vestiniai susitarimai. Nors toks i§vestiniy
finansiniy priemoniy apibréZimas néra tikslus, bet jis apima labiausiai rinkoje paplitusias
i1Svestines finansines priemones. Juo bus vadovaujamasi ir analizuojant subjekty turima
kompetencija.

ISskiriamos penkios Lietuvos teisés sistemoje egzistuojancios juridiniy asmeny
rusys, kuriy atzvilgiu bus tiriama, ar ju kompetencija apima galimybe sudaryti iSvestiniy
finansiniy priemoniy sandorius: privatiis juridiniai asmenys, bankai, finansy istaigos,

draudimo bendrovés ir valstybés institucijos. Toks pasirinkimas padarytas, todél, kad

> Cit. op., p. 607.

> Ibid. p. 3

>7 Valstybés Zinios, 1996, Nr. 86-204.
> Valstybés Zinios, 2007, Nr. 17-627.
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minéti subjektai i$skirtini>’, kaip daZniausiai savo jprastinéje veikloje naudojantys
iSvestines finansines priemones.

ISDA pagrinding sutarti, kaip ir sandorius dél iSvestiniy finansiniy priemoniy,
paprastai sudaro juridiniai asmenys. Kad juridinis asmuo galéty igyti tam tikras teises ir
pareigas, jam reikalinga tai padaryti jgalinanti kompetencija — civilinis teisnumas. Jam
nesant, ypac kai teisnumas yra apribotas imperatyviomis istatymy normomis, gali biiti
uzdrausta priverstinai vykdyti (angl. enforcement) susitarimus su teisés normas pazeidusia
Salimi arba gali pasunkéti pries kita Sali priimto uzsienio valstybés teismo sprendimo
pripazinimas ir priverstinis vykdymas.

Remiantis CK 2.74 straipsnio 1 dalyje pateiktu apibrézimu®, privatis juridiniai
asmenys turi teis¢ igyti bet kokiy civiliniy teisiy ir pareigy, nesvarbu, ar konkreti veiklos
sritis numatyta jo steigimo dokumentuose, ar ne. Taciau Sis juridiniy asmeny teisnumas
néra absoliutus. Teisés aktuose gali biiti numatyta, jog kai kuriais atvejais juridinio
asmens teisnumas yra ribojamas papildomais kvalifikaciniais reikalavimais, nustatytais
tam tikrai veiklai vykdyti. Tokia veikla paprastai licencijuojama. Kai juridinis asmuo
neatitinka specialiy numatyty kriterijy ir neturi atitinkamos licencijos, jis negali igyti
teisiy ir prisiimti pareiguy, susijusiy su licencijuojama veikla®'. PavyzdZiui, Finansy
priemoniy rinky istatymo 3 straipsnio 4 dalis numato, kad i§imting teis¢ priimti indélius ir
kitas grazintinas 1ésas i§ neprofesionaliy finansy rinky dalyviy turi tik kredito istaiga.

Lietuvos Respublikos istatymuose néra numatyta, kad sandoriy dél iSvestiniy
finansiniy priemoniy sudarymas yra licencijuojama veikla, todél, atsizvelgiant { aptartas
salygas, privatis juridiniai asmenys gali sudaryti tokius sandorius, vadinasi galéty
sudaryti ir ISDA pagrinding sutart] bei su ja susijusius dokumentus. Taciau privaciy
juridiniy asmeny galimybés sudaryti tam tikrus sandorius gali biiti susiaurintos,
Istatymuose numatant specialias salygas ir iSimtini subjekty sarasa, leidzianti sudaryti tam
tikros rusies sandorius.

Tokius ribojimus numato Lietuvos Respublikos Finansinio uztikrinimo susitarimy
istatymaséz (toliau — FUS]). Sis istatymas i$skiria dvi subjektu, galin¢iy bati finansinio
uztikrinimo susitarimy Salimis, kategorijas (FUSI 3 str. 2 d.). Pirmajai kategorijai

priklauso subjektai, apibiidinami kaip finansinés ir valdZios institucijos. Antroji - apima

¥ Cit. op. 2, p.1.

%0 CK 2.74 numato, kad privatieji juridiniai asmenys gali turéti ir {gyti bet kokias civilines teises ir pareigas,
i§skyrus tas, kurioms atsirasti reikalingos tokios fizinio asmens savybés kaip lytis, amZzius bei giminyst¢, o
vieSieji juridiniai asmenys turi specialyji teisnuma, t.y. jie gali turéti ir jgyti tik tokias civilines teises ir
pareigas, kurios nepriestarauja jy steigimo dokumentams.

' Cit. op. 47, p. 237.

62 Valstybés Zinios, 2004, Nr. 61-2183.
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visus kitus subjektus, i§skyrus fizinius asmenis. Sio jstatymo specifika pasizymi tuo, kad
finansinio uztikrinimo susitarimas laikomas tinkamu ir atitinkanciu istatymo nuostatas
tuomet, kai abi susitarimo Salys patenka i antraja kategorija ir bent viena Salis patenka 1
pirmaja kategorija®. Vadinasi, paprasti juridiniai asmenys gali sudaryti teisines pasekmes
sukelianc¢ius finansinio uZztikrintino susitarimus tik tuo atveju, kai kita susitarimo $alis yra
valstybés arba finansy institucija.

Sis istatymas labai svarbus subjektams, savo veikloje naudojantiems iSvestines
finansines priemones, tuo, kad jame expressis verbis numatyta teis¢ vienos iS Salies
bankroto atveju taikyti baigiamosios uzskaitos susitarima. Tai reiSkia, kad juo
pripazistama ir ISDA pagrindinés sutarties taikymo Lietuvos teisés sistemoje galimybe.
Atsizvelgiant i tai, kad FUSI numatomi aptarti ribojimai susitarimo subjektams, galima
teigti, kad S§is istatymas apriboja ir privaciy juridiniy asmeny teis¢ sudaryti sutartis,
kuriose numatyta baigiamojo uzskaitos salyga. Todé¢l §is istatymas susiaurina galimybg
sudaryti ISDA pagrinding sutartj bei jos uztikrinimo priedus. Kai viena sutarties Salis bus
privatus juridinis asmuo, tokia sutartis bus laikoma tinkamai sudaryti tik tuo atveju, jei
kita sutarties Salis bus finansy ar valstybés institucija, numatyta Finansinio uztikrinimo
susitarimy istatymo 3 straipsnio 2 dalies 1 - 8 punktuose.

Aktualus gincas, susijgs su privaciy juridiniy asmeny galimybe sudaryti finansinio
uztikrinimo susitarimus, kilo Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo 2010 m. lapkri¢io 30 d.
nutartyje civilinéje byloje restruktiirizuojama ,, Volunta Parket* v. AB Bankas Snoras, Nr.
3K-3-483/2010. Teismui kilo abejoniy, ar Finansinio uztikrinimo susitarimy istatymo 3
straipsnio 2 dalies 9 punktas, kuriame itvirtinta galimybé finansinio uZtikrinimo
susitarima sudaryti ir privac¢iam juridiniam asmeniui, neprieStarauja Lietuvos Respublikos
Konstitucijos 29 straipsnio 1 daliai, 46 straipsnio 3 daliai.

Lietuvos Auksciausiojo Teismo vertinimu, Imoniy bankroto istatyme (toliau [B])
Itvirtintu teisiniu reguliavimu siekiama optimaliai patenkinti ir suderinti imonés kreditoriy
interesus, atsizvelgiant ir 1 pacios bankrutuojanios imongs interesus. Siame Istatyme
itvirtintu teisiniu reguliavimu yra igyvendinamas Konstitucijos 46 straipsnio 3 dalyje
itvirtintas valstybinio tkinés veiklos reguliavimo bendros tautos gerovés labui principas.
Tuo tarpu aptariamu finansinio uZztikrinimo susitarimy teisiniu reguliavimu, asmenims
(tkio subjektams), nurodytiems FUSI 3 straipsnio 2 dalies 9 punkte (asmenys, iSskyrus
fizinius asmenis, su salyga, kad kita Salis yra subjektas, nurodytas Sios dalies 1-8

punktuose), suteikiamas juy padéties iSskirtinumu ar poreikiu uztikrinti visuomenei svarbiy

% KAVALNE, Salvija. Finansinio uztikrinimo susitarimo istatymo taikymo srities nustatymo problemos.
Jurisprudencija, 2008, Nr. 10 (112), p.89.
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tikslu igyvendinima nepagristas prioritetas pries kitus iikio subjektus skolininko imonés
bankroto atveju gauti savo finansiniy reikalavimy patenkinima, nesilaikant Imoniy
bankroto {statyme nustatytos tvarkos.

Teismas ypac atsizvelgia | tai, kad FUS] privilegijuojamos valstybés ir finansy
institucijos santykiy su kitais juridiniais asmenimis atzvilgiu. Nors formaliai pagal
Finansinio uZztikrinimo susitarimy istatymo 3 straipsnio 2 dalies 9 punkta kitas, ne Sios
dalies 1-8 punktuose nurodytas juridinis asmuo gali biiti tiek finansinio uzstato dav¢jas,
tieck gave¢jas, teismas iSanalizaves susiklosCiusia finansiniy paslaugy apyvartos praktika
pastebi, kad finansinio uzstato gavéju finansinio uztikrinimo susitarime paprastai yra tikio
subjektas, kuris verciasi finansiniy paslaugy teikimu.

Lietuvos Respublikos Konstitucinio Teismo pozicija minétoje byloje gali lemti
tolesng tiek finansinio uztikrinimo susitarimy, tiek kity kredito rizikos mazinimo
mechanizmy reglamentavimo bei naudojimo plétotg Lietuvoje. Teismo nuomoné turés
didelg itaka tam, ar minétus instrumentus turés galimybg naudoti tik valstybés ir finansy
institucijos, ar vis délto bus atvertas kelias platesniam jy naudojimui tarp privaciy
juridiniy asmeny. Sis sprendimas bus sudétingas, nes iskyla dvi prie$priesos: i§ vienos
pusés Imoniy bankroto istatymo ir Lietuvos bankroto teisés tikslas apginti visy kreditoriy
interesus nepazeidziant ju lygybés principo, i§ kitos — verslas pageidauja, kad turéti
galimybg, kuo labiau sumazinti skolinimosi kastus ir kita finansing rizika, todél tokios
teisés iSplétimas gali jam duoti daug naudos.

Minétas teismo sprendimas aktualus ir dar vienu aspektu. Neseniai buvo parengtas
Finansinio uztikrinimo susitarimy jstatymo pakeitimo jstatymo projektas®, kuriame
numatoma aiSki uZskaitos susitarimy galimybé. Pakeitimo jstatymo projekte numatomi
tokie pat subjektai, galintys sudaryti baigiamosios uZskaitos susitarimus, kaip ir tie,
kuriems jstatymu dabar numatyta teis¢ sudaryti finansinio uZtikrinimo susitarimus. Todel
Lietuvos Respublikos Konstitucinio Teismo nutarimas §ioje byloje turés jtakos ir subjekty
galimybéms sudaryti sutartis su baigiamosios uzskaitos salygomis, o nuo to automatiskai
priklausys ir jy teis¢ sudaryti ISDA pagrinding sutart;.

CK 2.34 straipsnio 2 dalyje nurodyta, kad valstybés ir savivaldybeés institucijos yra
vieSieji juridiniai asmenys, todél pagal CK 2.74 straipsnio 2 dali joms taikomas
specialusis teisnumas. Tai reiSkia, kad valstybés ir savivaldybés institucijos gali turéti ir
1gyti tik tokiy civiliniy teisiy ir pareigy, kurios nepriestarauja juy steigimo dokumentams ir
veiklos tikslams. Tokias teisnumo ribas lemia vieSyjy juridiniy asmeny prigimtis. Jie yra

steigiami tam tikroms vieSosioms funkcijoms ir interesams jgyvendinti, todél ju teisés ir

5 Cit. op. 23.
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pareigos turi biti susietos su konkre&iomis funkcijomis ir interesais®. Vadinasi, sickiant
i$siaiskinti, ar konkreti valstybés ar savivaldybés institucija turi kompetencija sudaryti
sandorius dél iSvestiniy finansiniy priemoniy, reikia kiekvienu konkreciu atveju analizuoti
ju steigimo dokumentus ir veiklos tikslus. Tik po tokio teisinio tyrimo galima konstatuoti:
turi konkreti valstybés ar savivaldybés institucija kompetencija sudaryti minétus
sandorius, ar ne.

Finansy ministerijos nuostaty 8.1.9. punktas®® numato, kad §i institucija atstovauja
Lietuvos Respublikos Vyriausybei skolinantis valstybés vardu. Paskoloms apsidrausti
daznai sudaromi sandoriai dél iSvestiniuy finansiniy priemoniu. Galima teigti, kad Finansy
ministerijos kompetencija apima galimybe sudaryti tokius sandorius dél iSvestiniy
finansiniy priemoniy, susijusius su skolinimusi ir sumazinancius jy kastus ar padedancius
apsidrausti nuo su jais susijusios rizikos (pavyzdziui, palikany svyravimo rizika). Vis
asmenimis, reikia atlikti labai kruopstu ju kompetencijos patikrinima, nes bet kokia
spraga gali sukelti didelius nuostolius d¢l to, kad valstybés ir savivaldybés institucijoms
taikoma ultra vires ®’doktrina.

Pasaulio teismy praktikoje galima aptikti sprendimy®, kai net ir aiskiai jstatyme
numatytos valstybés ar savivaldybés institucijos teisés skolintis nereiskia teisés sudaryti
sandoriy dél iSvestiniy finansiniy priemoniy. Pavyzdziui, gali buti reikalaujama, kad
kompetencija sudaryti apsikeitimo ar kitus iSvestiniy finansiniy priemoniy sandorius
negali biiti siejama su skolinimosi teise.

Bankas yra specifinis privatus juridinis asmuo, kuriam dél nepaprastos svarbos
Lietuvos finansy sistemai jstatymais nustatomi specialts reikalavimai. Jo kompetencija
nustato Lietuvos Respublikos banky istatymo (toliau — Banky istatymas) 4 straipsnis69: 2
dalyje itvirtinta banko teis¢ teikti visas finansines paslaugas. Lietuvos Respublikos
Finansiniy jstaigy istatymo (toliau — Finansiniy jstaigy istatymas) 3 straipsnio 1 dalis’
pateikia finansiniy paslaugy sarasa. Minétos dalies 7 punktas kaip finansiniy paslaugy
biisimyjy ir pasirinkimo sandoriy, valiutos keitimo kurso nustatymo ir paliikany normos

nustatymo priemoniy, vieSosios apyvartos vertybiniy popieriy, tauriyju metaly.

$Cit. op. 47, p. 237.

6 Valstybés Zinios, 1998, Nr. 81-2267

57 Ultra vires doktrina reiskia, kad juridinio asmens sudaryti sandoriai, kurie priestarauja, jo tikslams, yra
negaliojantys ir jo nejpareigoja. Civiliné teisé p. 239.

% Cit. op. 2, p. 442 .

% Valstybés Zinios, 2004, Nr. 54-1832

70 Valstybés Zinios, 2002, Nr. 91-3891
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Atsizvelgiant 1 Finansiniy priemoniy rinky istatymo 4 straipsnio 4 dalies 4 punkta
matyti, kad iSvestinémis finansinémis priemonémis laikomi su vertybiniais popieriais,
valiutomis, paliikany normomis ar pajamingumu susieti pasirinkimo, ateities, apsikeitimo,
iSankstiniai palikany normos sandoriai ir kiti iSvestiniai susitarimai, taip pat kitos
1Svestinés priemon¢s, finansiniai indeksai ir priemonés, uz kurias gali buti atsiskaitoma
grynaisiais pinigais arba prekémis. Palyginus §ia norma su Finansy istaigy istatymo 3
straipsnio 1 dalies 7 punktu, matyti, kad bankams suteikiamos teisés sudaryti sandorius
dél iSvestiniy finansiniy priemoniy.

Banky istatymo 4 straipsnio 3 dalis dar labiau sustiprina aptarta teisg, nes joje
itvirtinta, kad bankas gali verstis tokia veikla, kuri padeda teikti finansines paslaugas.
ISDA pagrindiné¢ sutartis padeda mazinti sutarties Saliy kredito rizika, o iSvestinés
finansinés priemonés daznai naudojamos apsidrausti (angl. hedge), todél tokiam tikslui
sudaromi iSvestiniy finansiniy priemoniy sandoriai patenka | Banky istatyme nurodyta
kompetencijos apimti.

Analizuojant kity finansiniy istaigy kompetencija sudaryti iSvestiniy finansiniy
priemoniy sandorius galima, pastebéti tai, kad Finansiniy istaigy istatymas neisskiria jau
minéto istatymo 3 straipsnio 1 dalies 7 punkte numatytos teisés sudaryti tam tikrus
sandorius dél iSvestiniy finansiniy priemoniy, kaip iSimtinés. Galima prieiti prie iSvados,
kad finansy istaigos bendrai aptarta teisg turi, o konkreti kompetencija gali biiti nustatoma
nagrinéjant tam tikos finansy istaigos veikla reglamentuojancius istatymus. Tokios pat
kompetencijos nustatymo salygos taikomos ir ISDA pagrindinei sutarciai sudaryti.

Pagal Lietuvos Respublikos draudimo istatymo (toliau — Draudimo istatymas) 3
straipsni draudimo veikla Lietuvoje turi teis¢ vykdyti tik specialiis subjektai. Straipsnio 2
dalis nurodo, kad minéta licencija suteikia teisnumo apimti, leidziancia Siems subjektams
vykdyti draudimo, perdraudimo ir su ja susijusig veikla. Draudimo jmonés negali vykdyti
jokios kitos komercings veiklos.

Draudimo istatymo 34 straipsnio 1 punktas itvirtina draudimo imonei pareiga
uztikrinti, kad draudimo techniniai atidéjimai visiskai atitikty imonés turta. Sio istatymo
35 straipsnio 2 dalies 11 punktas numato, jog draudimo techniniai atid¢jimai gali buti
padengti iSvestinémis finansinémis priemonémis, kuriomis siekiama sumazinti investiciju
rizika. Vadinasi, draudimo imoné turi kompetencija sudaryti sandorius dél iSvestiniy
finansiniy priemoniy, kaupdama turta atidéjimams. [statymas leidzia kaupti tik iSvestines
finansines priemones, kuriomis maZinama investicijy rizika. Toks ribojimas nustatytas

atsizvelgiant 1 draudimo bendrovés specifika. Be to siekiama, kad dél rizikingy iSvestiniy
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finansiniy priemoniy sandoriy draudimo bendrové netapty nemoki ir jos klientai
neprarasty draudimo teikiamos apsaugos.

IS aptarty salygu galima spresti, kad draudimo bendrovés turi bendra kompetencija
sudaryti ISDA pagrindine sutartj. Si sutartis galéty bati panaudota tik tada kai ja bity
reguliuojami tarp Saliy sudaromi sandoriai dél iSvestiniy finansiniy priemoniy, kurios
skirty investicijy rizikai mazinti.

Ivertinus galiojantj reguliavima, matyti, kad Lietuvoje veikiantys privatis juridiniai
asmenys, bankai, finansy istaigos, draudimo bendrovés bei valstybés ir savivaldybiu
institucijos turi teis¢ sudaryti sandorius dél iSvestiniy finansiniy priemoniy. Taciau
kiekvienu atveju butina atlikti i§samy teisini patikrinima siekiant isitikinti, ar minéti
subjektai turi kompetencija sudaryti konkrecius iSvestiniy finansiniy priemoniy sandorius

ir jiems reguliuoti pasinaudoti ISDA pagrindine sutartimi.

2.3. Baigiamosios uZskaitos mechanizmas pagal ISDA pagrinding sutartj

Viena i$ svarbiausiy kredito rizikos mazinimo priemoniy iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinkose yra sutartinis sandoriy nutraukimas (angl. contractual termination) ir baigiamoji
uzskaita (angl. close-out netting). [vairiais skai¢iavimais’' &is teisinis instrumentas padeda
sumazinti kredito rizika, atsirandanciy iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose 85 ar net
92 procentais.

Baigiamosios uZskaitos taikymo galimybés ivairiose jurisdikcijose yra lemiamas
veiksnys nustatant Salims tenkancig kredito rizika, kreditavimo galimybes, finansiniam
uzstatui ir jvairiems juridiniams asmenims keliamus kapitalo reikalavimus’?. Tai yra lyg
lakmuso popierélis parodantis, kaip minéti faktoriai atsispindi tam tikroje jurisdikcijoje’.
Jokia kita problema pastaruosius 25 metus nesulauké tokio didelio iSvestiniy finansiniy
priemoniy rinky dalyviy démesio ir plataus masto lobizmo pastangy.

Baigiamoji uzskaita yra sutartinis prievoliy pabaigos biidas, tode¢l didZiausios Sio
mechanizmo jgyvendinimo {vairiose valstybése problemos kyla dél ja numatanciy
finansiniy sutar¢iy prieStaravimo imperatyvioms valstybés teisés normoms. Baigiamosios

uzskaitos, kaip ir finansinio uZtikrinimo, efektyvumas geriausiai atsiskleidzia susidiirus su

"' JAV Banky grynujy pinigu administratoriaus kontrolieriaus paskelbtame pranesime nurodoma, kad 2010
m. 3 ketvirtyje uzfiksuotas 91,2 procento kredito rizikos sumazinimas. OCC’s Quarterly Report on Bank
Trading and Derivatives Activities Third Quarter 2010 [interaktyvus]. [Zitiréta 2011-02-26]. Prieiga per
interneta: <www.occ.treas.gov/topics/capital-markets/financial  markets/trading/derivatives/dq310.pdf>
[zitréta 2011-02-26]. Pagal ISDA puslapyje pateikiama informacija, uzskaitos taikymu pasiektas kredito
rizikos sumazinimas sieké 85,2 procento. www.isda.org (skyrius ,,Surveys & maket statistics”, eiluté
“Netting benefit statistics™) [ziGiréta 2011-03-07]

2 Cit. op. 2., p. 333.

B Cit. op. 24, 217.
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bankroto teisés nuostatomis. Nepaisant to, kad ja nereguliuojami materialiniai uzskaitos
susitarimy aspektai, bankroto teis¢ nusako, kaip bus vertinamas baigiamosios uzskaitos
veikimas vienos i§ sutarties Saliy bankroto atveju. Net jei minétas susitarimas atitinka
visas sutarCiy teisés nuostatas, lieka rizika, kad sutartinis sandoriy nutraukimas, ju
[vertinimas ir vienos baigiamosios sumos nustatymas, prasidéjus bankroto procesui, gali
biti nepripazistamas. Lietuvoje sunkumy kelia tai, kad baigiamoji uzskaita, sudaranti
galimybg patenkinti pavieniy kreditoriy reikalavimus, prieStarauja Lietuvos bankroto
teisés paskirCiai — sustabdyti individualy iSieskojima ir sukurti tvarka, pagal kuria
kreditoriai turi gauti proporcinga savo reikalavimy patenkinima i§ bankrutuojancios
imongs turto, kartu apsaugant ir nemokaus skolininko interesus’*.

Baigiamosios uzskaitos mechanizmas yra ISDA pagrindinés sutarties pagrindas.
Joje naudojama i$vestiniy finansiniy priemoniy technologija, leidZianti sutartiniy santykiy
pabaigoje nustatyti viena mokama suma, vietoj atskiry reikalavimy pagal individualius
sandorius, ir taip sumaZinanti abiejy 3aliy kredito rizika. K. S. Henderson i$skiria” tris
pagrindines baigiamosios uzskaitos mechanizma sudarancias dalis:

1) visy ateities sandoriy, i§ kuriy kyla Saliy teisés ir pareigos, nutraukimas (angl.
termination),

2) visuy isipareigojimy, atsirandanc¢iy i§ piniginiy ir pristatymo (angl. delivery)
sandoriy, kuriy vykdymo terminas néra suéjes, vertés nustatymas, ju
panaikinimas ir pakeitimas vienu isipareigojimu mokéti atitinkama suma;

3) sumos, priklausancios nuo 2 punkte aptarto {vertinimo, sumokéjimas.

Pazymétina, kad Ph. Wood pateikia ir kitokia baigiamosios uZzskaitos struktiira:
nutraukimas, apskaiGiavimas ir jskaitymas’®. Tagiau darbe bus vadovaujamasi K. S.
Henderson skirstymu, nes jis atitinka ISDA pagrindingje sutartyje itvirtinta baigiamosios
uzskaitos mechanizmo veikimo specifika. Kaip svarbiausi aspektai, jgalinantys tam
tikroje jurisdikcijoje taikyti §i prievoliy pasibaigimo biida, iSskiriami: galimybé vienos
sutarties Salies bankroto atveju nutraukti visus sandorius, kuriy vykdymo terminas dar
néra suejgs, ir panaikinti i§ ju kylancius isipareigojimus bei juos pakeisti {sipareigojimu
sumokéti atitinkama suma.

CK Sestosios knygos IX skyriaus antrame skirsnyje jtvirtintas jskaitymas neretai
lyginamas su baigiamaja uZskaita. Vienur jis apibiidinamas kaip viena baigiamosios

uzskaitos ra§iu’’, kitur - kaip jos atitikmuo’®. Todél prie§ pradedant nagrinéti

™ Cit. op. 24, p. 47.
> Cit. op. 2, p. 665.
76 Cit. op. 24, 218.

77 Cit. op. 2, p. 335.
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baigiamosios uzskaitos igyvendinimo galimybes Lietuvos Respublikoje, biitina atskleisti

baigiamosios uzskaitos ir CK numatyto iskaitymo santykj.

2.3.1. Baigiamosios uZskaitos ir jskaitymo santykis

ISvestiniy finansiniy priemoniy rinkose Salys, sieckdamos uZzbaigti tarpusavio santykius,
daznai naudoja baigiamosios uZskaitos mechanizma’®. CK 6 knygos IX skyriuje kaip
prievoliy pabaigos budas aiskiai itvirtintas iskaitymas, tuo tarpu jam giminingas
baigiamosios uzskaitos institutas neminimas. Taciau i§ CK 6.125 straipsnio 2 dalyje
numatytos normos formuluotés galima suprasti, kad leidziami ir kiti vienaSaliai prievoliu
pabaigos biidai, jei jie yra numatyti jstatymu ar sutartimi. [vertinus Siame straipsnyje
nustatyta reguliavima, Salys turi teis¢ tarpusavio prievoliy pabaigai taikyti ir CK 6 knygos
IX dalyje isakmiai neitvirtinta prievoliu pasibaigimo biida — baigiamaja uzskaita.

Kadangi nei CK, nei speciallis istatymai nenumato privalomos baigiamosios
uzskaitos taikymo, ji i§ esmés galima tada, kai §i prievoliy pabaigos biida numato Saliy
sutartis. ISvestiniy finansiniy priemoniy rinkose S$alys, norédamos susitarti dél
baigiamosios uzskaitos, dazniausiai renkasi visuotinai pripazinta ISDA pagrinding sutarti,
numatancia galimybe baigti tarpusavio prievoles vienaSaliu pareiSkimu, jvykus sutartyje
numatytiems ivykiams.

D¢l istatyminio reglamentavimo trikumo ir teismy praktikos nebuvimo kyla
neaiSkumuy, koks baigiamosios uzskaitos ir iskaitymo santykis Lietuvos teisés sistemoje.
IS pirmo Zvilgsnio Sie privatinés teisés institutai atrodo panasis, todel nenuostabu, kad
daugelis, tarp ju ir teisininkai®’, jskaityma tapatina su baigiamosios uzskaitos veikimo
mechanizmu ir atvirks$€iai. Be to, teisinéje literatliroje pripaZistama, kad teismai,
pasinaudodami vieSosios tvarkos iSlygomis, Saliy numatyta baigiamaja uzskaita gali
traktuoti, o kartais ir traktuoja, kaip iskaityma.

Analizuojant Lietuvoje jtvirtinta {statyminj reguliavima, pastebima, jog ,,iskaitymo*
savoka naudojama ir specifiniuose, finansinius santykius tarp Saliy reglamentuojanciuose,
Istatymuose.

Lietuvos Respublikos atsiskaitymy baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriy
sistemose jstatyme®' (toliau - Atsiskaitymy baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriy

sistemose istatymas) minima ,,jskaitymo* savoka. I§ Sio termino gali biti neaiSku, ar Sioje

8 Cit. op. 24, p. 219.

? Ibid., p. 218.

% Cit. op. 2, p. 335.

81 Valstybés Zinios, 2003, Nr. 61-2754
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normoje kalbama apie CK 6 knygos IX skyriaus antrajame skirsnyje itvirtinta jskaitymo
instituta: pavadinimai fonetiskai tapatiis, o semantiskai jie gali skirtis. Minéto istatymo 2
straipsnio 8 dalyje iskaitymas apibréziamas kaip reikalavimy ir isipareigojimuy,
atsirandanciy dél pervedimo arba mokéjimo nurodymuy, kuriuos sistemos dalyvis turéjo
atlikti vienam ar keliems kitiems sistemos dalyviams arba gauti i$ jy, sujungimas i viena
grynaji reikalavima arba viena grynaji isipareigojima — tada sistemos dalyvis turi tik vieng
grynaji isipareigojima arba tik vienas jo grynasis reikalavimas turi biiti padengtas. IS Sio
apibrézimo galima spresti, kad Atsiskaitymuy baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriuy
sistemose istatyme iskaitymo savokai suteikiama specifiné reikSme. Pastarajame istatyme,
skirtingai nei CK 6.130 straipsnio 1 dalyje jtvirtintame iskaitymo apibrézime, nurodomi
speciallis prieSprieSiniai vienartsiai reikalavimai, atsirandantys dél pervedimo arba
mokéjimo nurodymy, kuriy atveju gali biiti taikomas iskaitymas. Be to, tik tam tikri
subjektai - sistemos dalyviai*> — gali pasinaudoti $iame istatyme itvirtinto iskaitymo
teikiama apsauga.

Atsizvelgiant { analizuotas aplinkybes, reikéty pastebéti, kad iskaitymo savokos
vartojimas Atsiskaitymy baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriy sistemose istatyme
didesniuy problemu nesukelia. Nors S§iai savokai suteikiama specifiné reikSmé, kitos
salygos atitinka, taikomas jskaitymui pagal CK. Teisés moksle®, taip pat sutinkama, kad
1998 m. geguzés 19 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvoje 98/26/EB dél
atsiskaitymy baigtinumo mokéjimy ir vertybiniy popieriy atsiskaitymy sistemose, kurios
pagrindu priimtas Atsiskaitymy baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriy sistemose
Istatymas, angliSkame tekste vartojamas terminas payment netting yra analogiskas
1skaitymui.

NeaiSkumy dél baigiamosios uzskaitos ir jskaitymo teisiniy santykiy atskyrimo
Lietuvos teisés sistemoje labiausiai kelia tai, kad Finansinio uZtikrinimo susitarimy
istatyme, perkelian¢iame 2002 mety birzelio 6 dienos Europos Parlamento ir Tarybos
direktyvos 2002/47/EB dél susitarimy dél finansinio ikaito normas 1 Lietuvos teisés
sistema, teisiniams santykiams, pagal kuriuos, {vykus priverstinio jvykdymo vykiui, Saliy
Isipareigojimai yra panaikinami ir pakeiiami jsipareigojimu sumokeéti atitinkama suma,
apibiidinti vartojamas baigiamojo iskaitymo terminas (FUSI 2 str. 3 d. ,baigiamojo
1skaitymo salyga“). Palyginus Sios normos turinj su klasikiniu jskaitymo reglamentavimu,

itvirtintu CK 6.130 straipsnio 1 dalyje, matyti, kad Siy normy turinys nesutampa. Pagal

%2 Atsiskaitymy baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriy sistemose istatymo 2 straipsnio 18 punkte
nurodoma, kad sistemos dalyvis tai — istaiga, pagrindiné sutarties Salis, atsiskaitymy tarpininkas arba
kliringo namai. Sistemos taisyklés gali numatyti, kad tas pats dalyvis atlieka pagrindinés sutarties Salies,
atsiskaitymy tarpininko ir kliringo namy arba keliy minéty asmeny funkcijas.

8 Cit. op. 2, p. 218.
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Finansinio uztikrinimo susitarimy istatyma numatyta baigiamoji uzskaita apima ir tokia
prievoliy pabaigos forma — Saliy tarpusavio isipareigojimy panaikinima ir jy pakeitima
{sipareigojimu sumokéti atitinkama prievole -, kuri techni$kai néra jskaitymas™. Todél
vargu ar teisiSkai tikslu instrumenta, kuris néra iskaitymas savo prasme, apibrézti per Sia
savoka.

Tuo tarpu, Sios minétos direktyvos dél susitarimy dél finansinio ikaito angliSkame
tekste naudojamas tikslesnis close-out netting terminas minétiems santykiams apibudinti,
lietuviskame jos variante verc¢iamas kaip ,,tarpusavio uzskaita®.

Kaip jau teisinése publikacijose buvo pastebéta®, FUS] tekste naudojamos naujos,
Lietuvos privatinei teisei neiprastos savokos. Viena i§ ju - baigiamojo iskaitymo sqlyga.
Panasu, kad istatymy leid¢jas, neatsizvelgdamas i minétos direktyvos lietuvisSkame tekste
pavartota tarpusavio uzskaitos termina, sukélé Siek tiek neaiSkumo Lietuvos teisés
sistemoje, iskaitymo savokai suteikdamas kitokia prasmg, nei itvirtinta CK. Vis délto
neseniai parengtame Finansinio uztikrinimo susitarimy istatymo pakeitimo istatymo
projekte® matyti istatymy leidéjo noras padaryti teisini reglamentavima aiskesnj ir
baigiamojo jskaitymo terming keisti baigiamaja uzskaita.

Aptartas savoky vartojimas rodo, kad Lietuvos privatinéje teis¢je dar néra
pakankamai atskiriami baigiamosios uzskaitos ir iskaitymo terminiai. Todél istatymu
leidéjui tenka pasirinkti, koki termina naudoti, kad buty pasiektas maksimalus teisinis
aiSkumas.

Keblumy sukelia ir tai, kad i1 Lietuvos teisés sistema perkeliami nauji, iki tol
nezinomi, teisés institutai, tod¢l butina kruopsc¢iai iSanalizuoti istatymu formuluotes.
PrieSingu atveju Salys gali susidurti su sunkumais, reguliuvodamos savo santykius, ir
netekti susitarimy teikiamos apsaugos dél jstatymuose esanciy netikslumy ir del to, kad
gali pritriikti specialiy teisiniy Ziniy.

Nepaisant to, kad Finansinio uztikrinimo susitarimy istatyme itvirtinta baigiamojo
iskaitymo savoka, siekiant teisinio aiSkumo ir atskyrimo nuo jskaitymo, darbe vartojama
baigiamosios uZskaitos savoka, kuri apibiidinama kaip galimybé nutraukti visus sandorius
tarp Saliy, jvertinti i§ juy kylanc¢ius isipareigojimus ir pakeisti juos vienu grynuoju
reikalavimu. Toks baigiamosios uzskaitos mechanizmas atspindi ir ISDA pagrindinés

sutarties salygose itvirtinta kredito rizikos mazinimo instrumenta veikimo mechanizma.

¥ Cit. op. 2, 2003, p. 337.

¥ cit. op. 64, p.89 ir LAURINAVICIUS, Kestutis. Direktyvos 2002/47/EB dé¢l finansinio uZstato susitarimy
igyvendinimas Lietuvos teiséje. Pinigy studijos 2004, Nr. 3, p. 24.

$Siiiloma ir pakeisti jstatymo pavadinima — ,,Lietuvos Respublikos Finansinio uztikrinimo ir uzskaitos
susitarimy istatymas‘.
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K. S. Henderson atskiria dvi uzskaitos ragis®’:

1) Mokéjimy uzskaita (angl. payment netting) - procedira, kai Salys tuo paciu
metu yra skolingos viena kitai pagal prievoles, kuriy vykdymo terminai yra
su¢je, pinigy sumas ta pacia valiuta ir Salis, kuri yra skolinga didesn¢ suma,
turi sumokéti kitai Saliai skoly skirtuma, o kiti mokéjimai nebeatlickami. Si
procediira turi daug panaSumy su Lietuvos privatingje teis¢je itvirtintu
iskaitymo institutu, o teisin¢je literatiroje mokéjimy uzskaita prilyginama
iskaitymui®®.

2) Baigiamoji uzskaita (angl. close-out netting) — $i procedura skiriasi nuo
mokéjimy uzskaitos (iskaitymo). Ji susideda i§ sandoriy, kuriy jvykdymo
terminai dar néra suéje ir kurie yra reguliuojami vienos pagrindinés
finansinés sutarties, nutraukimo jvertinimo ir abipusiy Saliy isipareigojimy
pakeitimo viena gryngja suma, kurig turi mokéti Salis kurios reikalavimai
didesni. Si suma nustatoma i§ pastarosios Salies, apskai¢iuotos
Isipareigojimy vertés, atémus kitos sutarties Salies isipareigojimy verte.

Atsizvelgiant | toki iSskyrima, galima pastebéti, kad iskaitymas ir baigiamoji
uzskaita teisés doktrinoje vertinami kaip giminingi teisés institutai, kurie daugeliu aspekty
yra panasis, bet kartu turi ir svarbiy skirtumuy, sukelian¢iy nevienodas teisines pasekmes.
Kaip vienas didziausiy jskaitymo ir baigiamosios uzskaitos skirtumy jvardijama® tai, kad
pastarojo instrumento taikymo atveju visy Saliy prievoliy vykdymas yra nutraukiamas
vadovaujantis specialia i§vestiniy finansiniy priemoniy dokumentacija.

Teisés doktrinoje i8siskiria dvi nuomonés dél baigiamosios uzskaitos mechanizmo
sudétiniy daliy. Baigiamoji uzskaita, pasak Ph. Wood™, susideda i§ dvieju pagrindiniuy
daliy: sandoriy, kuriy vykdymo terminas dar néra suéjgs, nutraukimo ir i§ kiekvieno
sandorio gaunamy pajamy ar nuostoliy iskaitymo, gaunant viena baigiamaja suma.
Siekiant taikyti baigiamaja uzskaita kitos sutarties Salies bankroto atveju, turi biiti galimi
du dalykai: egzistuoti galimybé nutraukti visus ateities sandorius ir galimybe¢ iskaityti i$
Siy sandoriy kylancius reikalavimus. [ baigiamosios uzskaitos mechanizma dar isiterpia ir
1§ aptarty sandoriy atsirandanciy reikalavimy ivertinimas. Tod¢l baigiamosios uzskaitos

struktiira trumpai apibiidinama trim zZodziais: nutraukimas, jvertinimas ir jskaitymas.

%7 Cit. op. 2, p. 335-336.

% Ph. Wood mokéjimo uzskaita vadina iskaitymu (angl. ser-off) - skolininkas iskaito prieSpriesin
reikalavima, kurj jis yra skolingas kitai Salai, pries savo reikalavima kitai Saliai. Cit. op. 24, p. 218.

¥ Cit. op. 2, p. 333.

% Cit. op. 24,p 218.
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Tokia baigiamosios uzskaitos sandara suponuoja tai, kad viena i$ jos daliy yra
iskaitymas. Vadovaujantis Siuo aiSkinimu, baigiamosios uzskaitos taikymo galimybei
bty uzkirstas kelias, jei buty negalimas iskaitymas bankroto atveju.

K. S. Henderson kaip treciaja baigiamosios uzskaitos mechanizmo dalj iSskiria ne
1skaityma, o vienos i$ Saliy isipareigojimo mokéti grynaja suma nustatyma, gaunama
fvertinus tarpusavio prievoles, kylan¢ias i§ nutraukty sandoriy. Tokiu traktavimu
pasiekiamas faktinis rezultatas yra toks pats kaip ir iskaitymu — vienai i§ Saliy lieka
prievolé sumokéti suma virSijancia, kitos Salies isipareigojimus. Taciau teisinis tokio
reglamentavimo rezultatas yra tai, kad Salys tarpusavio jsipareigojimus uzbaigia ne
atlikdamos iskaityma, o juos pakeisdamos nauju isipareigojimu. Taip siekiama iSvengti
nepalankaus tam tikrose jurisdikcijose itvirtinto reglamentavimo, neleidziancio iskaitymo
vienos 1§ sutarties Saliy bankroto atveju. ISDA pagrindinéje sutartyje itvirtintas
baigiamosios uzskaitos mechanizmas yra paremtas antruoju apibiidintu modeliu.

K. S. Henderson baigiamaja uzskaita nelaiko’' ir tokiy finansiniy sutardiy salygy,
kurios numato, jog finansiniai Saliy jsipareigojimai {vykdomi nedelsiant prie§ terming ir
iSreiSkiami  kaip isipareigojimas mokéti suma, atitinkancia esama finansiniy
isipareigojimy vert¢ ar tokiy nuostaty, kurios numato, kad ivertinama, kiek Salis turi
mokéti viena kitai pagal savo isipareigojimus, ir Salis, skolinga didesng¢ suma, turi
sumokeéti skirtuma kitai Saliai. Tokios salygos, jo nuomone, traktuojamos kaip
paprasCiausias iskaitymas, todél jo draudimas bankroto atveju wuzkirsty kelig ir
baigiamosios uZskaitos galimybei.

Tiek iskaitymas, tiek uZskaita pakankamai daZnai naudojami komercingje
praktikoje’?, tagiau privatiniy teisiniy santykiy dalyviai naudoja $iuos institutus skirtingais
tikslais. [skaitymas daZniausiai yra efektyvus biidas iSvengti pinigy siuntin€jimo pirmyn
atgal, sutaupyti laiko ir sumazinti prievolés jvykdymo sanaudas®. Tuo tarpu baigiamosios
uzskaitos didZiausia nauda pastebima siekiant uzbaigti sutartinius santykius tarp Saliy, kai
viena 18 ju nevykdo i sutarties kylanciy isipareigojimu dé¢l bankroto ar nemokumo.

Lietuvoje iskaitymo pagrindus nustato CK 6.130 straipsnio 1 dalis. Lietuvos
Respublikos civilinio kodekso Sestos knygos komentare®®, analizuojant iskaitymo teisinj
instituta, iSskiriamos salygos, biitinos jo taikymui. Lyginant jas bus bandoma pateikti
1skaitymo ir baigiamosios uzskaitos pagal ISDA pagrinding sutart; panaSumus bei

skirtumus. ISskiriamos 6 salygos:

' Cit. op. 2, p. 335.

2 Cit. op. 24, p. 224-225.

% Cit. op. 2, p. 335.

* MIKELENAS, Valentinas. Lietuvos Respublikos civilinio kodekso komentaras. Se¥toji knyga. Prievoliy
teisé I. Vilnius: Justitia, 2003, p. 173.
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1))

2)

3)

Abipusés Saliy teisés ir pareigos. Skolininkas turi biiti ir savo kreditoriaus
kreditorius, o kreditorius — ir savo skolininko skolininkas. Komentare nurodoma,
kad iskaitymo teisei neturi reikSmés Saliy tarpusavio prievoliy atsiradimo
pagrindas, todél vienos Salies prievolé gali biiti atsiradusi 1§ delikto, kitos - 1§
sutarties””. Baigiamosios uZskaitos teisés atsiradimui taip pat svarbus
abipusiSkumas, todél kaip viena esminiy ISDA pagrindinés sutarties salygu
jvardijama’® sutarties 2(a)(i) punktas, numatantis abipusius $aliy isipareigojimus.
Atsizvelgiant { tai, kokiu mastu naudojamos iSvestinés finansinés priemongs, Salys
tarpusavyje dazniausiai sudaro daug sandoriy, todél pagal vienus i$ ju atsiranda
reikalavimo prievolé, o pagal kitus - ivykdymo. To pasékoje ISDA pagrindinés
sutarties Salys tampa viena kitos skolininkémis ir kreditoriais. Vis délto uzskaitos
teisei pagal ISDA pagrinding sutart], skirtingai nei iskaitymo teisei, svarbus
prievoliy atsiradimo pagrindas. Siekiant pasinaudoti uzskaita, sutarties Saliy
isipareigojimai ir reikalavimai turi kilti i§ sandoriy, kurie yra reglamentuojami
pagrindine sutartimi. Todél uzskaita galima tik, jei yra abipusé Saliy valia ja
taikyti pasirinktiems sandoriams.

Iskaitymo atveju Saliy reikalavimai turi biti prieSprieSiniai. Tai reiskia, kad i Siuos
santykius negali biiti itraukiami tretieji asmenys, o Saliy reikalavimai turi buti tik
vienas kitam. Baigiamosios uzskaitos atveju bendroji taisyklé yra tokia: Saliy
uzbaigiamus teisinius santykius sudaro abipusés i§ pagrindinés sutarties kylancios
teisés ir pareigos. Nors teisingje literatliroje teigiama, kad galima ir daugiasalé
baigiamoji uzskaita’’. Tagiau daugiagalé uzskaita yra daugiau i8imtis nei taisyklé.
Pirmiausia dél to, kad nedaugelio valstybiuy teisés sistemos pripazista tokios
uzskaitos galimybe’®,

Reikalavimai turi biiti vienartSiai. Abi Salys konkreciu atveju turi biiti
Isipareigojusios pinigais arba kitokiu tiek i§ vienos, tiek i§ kitos pusés vienodu
isipareigojimu. Baigiamosios uZzskaitos atveju galimas ir nevienarisiy Saliy
tarpusavio isipareigojimy jvertinimas. Tai galima padaryti, nes iSvestiniy
finansiniy priemoniy pagrindinése sutartyse numatomi specifiniai mechanizmai,
leidziantys ivertinti skirtingy rii$iy prievoles ir gauti galuting vienos Salies

mokama suma. 1992 ISDA pagrindinés sutarties priedo 1(f)(i) punkte Salys gali

% Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliu byly skyriaus 2002 m. geguzés 8 d. nutartis civilingje byloje
Specialios paskirties AB ,,Siauliy energija* v. Lietuvos Respublikos Finansy ministerija, atstovaujama AB
,, Turto bankas “, Nr. 3K-3-699/2002, kat. 31.4; 31.5; 32.1; 36.2.

% Cit. op. 2, 665.

7 Cit. op. 24, p. 236

% Cit. op. 24, p. 236.
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pasirinkti sandoriy ivertinimui taikoma metoda: nuostoliy ar kotiravimo pagal
rinka (angl. market quotation). 2002 ISDA pagrindinéje sutartyje ju atsisakoma ir
taikomas naujas nutraukimo pirma laiko metodas (angl. early termination
amount). [vardinti metodai sudaro galimybe sutartyje atlikti valiuty konvertavima,
nepiniginiy prievoliy ir finansiniy priemoniy jvertinima ir visus isipareigojimus
paversti viena grynaja suma.

Lietuvos privatinéje teiséje néra reguliuojama tai, ar galimas iskaitymas, jei
egzistuoja komerciskai pagristas poziiris, kad iskaitymas tokiu atveju galimas, jei
abi valiutos yra laisvai konvertuojamos arba sutarties Salys nebuvo susitarusios,
jog pirmoji Salis jvykdys isipareigojima konkreia valiuta®. Vis délto §is poZitiris
apima tik pinigines prievoles, todél net ir pripazistant galimybe, iskaityti
reikalavimus iSreikStus skirtingomis valiutomis, iskaitymas skiriasi nuo
baigiamosios uzskaitos, nes pastaraja galimas ir pristatymo prievoliu pavertimas
viena grynaja suma. Toks skirtumas labai svarbus iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinkai, kurioje egzistuoja ir pristatymo prievoliy.

4) Tiek iskaitymo atveju, tiek siekiant taikyti baigiamaja uzskaita, abu reikalavimai
turi bati galioti. Siuo atveju abu instrumentai kelia vienoda reikalavima.

5) Iskaitymo teisei atsirasti svarbu, kad abu Saliy reikalavimai bty vykdytini, tai yra
turi biiti suéjes terminas, per kuri isipareigojimas tur¢jo buti {vykdytas ir tai turi
galioti abiems Salims. Analizuojant §i punkta, iSrySkéja dar vienas svarbus
uzskaitos ir iskaitymo skirtumas. Skirtingai nei iskaitymas, taikomas
reikalavimams, kuriy vykdymo terminas yra su¢jes (angl. accrued), uzskaita
taikoma tebegaliojantiems sandoriams, kuriais isipareigojama atlikti mokeéjimus
arba pristatymus ateityje'®. Specifiniai i§vestiniy finansiniy priemoniy
mechanizmai, naudojami pagrindinése sutartyse, leidzia 1 uzskaita itraukti ir tuos
Saliy reikalavimus, kuriy vykdymo terminas dar néra sue¢jgs. ISDA pagrindinéje
sutartyje itvirtintos salygos, numatancios visy sandoriy, sudaryty tarp Saliy, kuriy
ivykdymo terminas dar néra suéjgs ivertinimo tvarka. Toks santykiy reguliavimas
leidzia apsidrausti ne tik nuo jau esamy, bet ir nuo biisimy reikalavimy
nejvykdymo rizikos.

6) Siekiant taikyti iskaityma, Saliy reikalavimai turi biiti apibrézti, tai yra turi buti
nustatytas reikalavimy dydis. Vis délto CK 6.130 straipsnio 1 dalis numato, kad

% CK 6.2 str.
1% Cit. op. 24, p 218.
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iskaitymas galimas nepriklausomai nuo to, ar sutinka kita prievolés Salis su tokiu
prievolés pasibaigimo biidu ar ne'®’. Zinoma, tokia Salies teis¢ néra absoliuti, nes
kita prievolés Salis gali ginCyti tokio iskaitymo pagristuma teisme, kuris toki
klausima spr¢sdamas turi tikrinti iskaitymo atitikima visoms prie§ tai minétoms
salygoms. Be to, iskaitymo teis¢ gali buti ribojama ir tokiomis nuostatomis, kaip
CK 6.134 straipsnio 1 dalies 1 punktas, kuriame jtvirtinama imperatyvi norma,
draudzianti {skaityti reikalavimus, kurie gin¢ijami teisme.

ISvestiniy finansiniy priemoniy rinka yra iSskirtiné tuo, kad joje
isipareigojimy dydis ir verté gali kisti zaibiskai, todél sutartyse nejmanoma
nustatyti konkreCiy reikalavimy sumuy, kurios ilga laika nekisty ir atspindéty
tikruosius $aliy tarpusavio isipareigojimus. Net vienos ar keliy nustatymo dieny
skirtumas, priklausomai nuo rinkos svyravimy, vienai i§ Saliy gali reiksti
didZiulius nuostolius. Todél mokétinos sumos pagal ISDA pagrinding nustatomos
tik sandoriy nutraukimo momentu, priklausomai nuo konkre¢ios sutarties, joje
pasirinkta taikyti metodika. Baigiamosios uzskaitos mechanizmas teisés doktrinoje
dar apibiidinamas kaip visos sutarties, kuria reguliuojami santykiai tarp Saliy
ivertinimas'*%.

Tiek iskaitymo, tiek i§ ISDA pagrindinés sutarties kylancios baigiamosios uzskaitos
teisés jgyvendinimui didelg reikSme turi Salies pareiga informuoti kita Sali. Pavyzdziui,
ISDA pagrindinés sutarties 6(a) punkte numatoma isipareigojimy nepazeidziancios Salies
teise ne ilgiau nei per daugiau nei 20 dieny pranesti jsipareigojimus pazZeidusiai Saliai apie
nutraukimo pirma laiko dienos paskyrima. Vis délto, jei i sutarti jtraukta automatinio
1Sankstinio sutarties nutraukimo salyga, Salis, kurios naudai atliekama baigiamoji
uzskaita, nebeturi pareigos informuoti kitos sutarties Salies, nes sandoriai pagal ISDA
pagrinding sutart{ nutraukiami automatiskai.

Teisiniy pasekmiy dé¢l iskaitymo atsiradimui taip pat svarbus Saliy informavimas
apie jvykdyta iskaityma. Baigiamosios uzskaitos ir jskaitymo informavimo pareigos
atveju skirtumas yra toks, kad, siekiant pasinaudoti jskaitymo teise, praneSimas turi biiti
siunciamas tik tuomet, kai atlikti visi su jskaitymu susij¢ biitini veiksmai ir jsigalioja, kai
toks praneSimas pasiekia kita Sali. Tuo tarpu baigiamosios uZskaitos atveju, praneSimu

103

prie§ tam tikra laika "~ pradedamas visas baigiamosios uZskaitos procesas.

""" Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2006 m. gruodzio 11 d. nutartis civiliniy byly
UAB ,, Ferteksos transportas “ v. Baltarusijos Respublikos jmoné ,, Gamybinis susivienijimas ,, Belorusalij “,
Nr. 3K-3-624/2006, kat. 35.4, 40.2, 99.5.

12 Cit. op. 2, p. 335.

19 Laikas ir procedira priklauso nuo uzskaitos vykdymo pagrindo.
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IS atliktos analizés matyti, kad baigiamoji uzskaita negali buti tapatinama su CK
itvirtintu jskaitymu. Nepaisant to, kad abu teisés institutai numato, jog reikalavimai turi
biti abipusiai, prieSpriesiniai ir galiojantys, skirtumai pasireiskia tuo, kad uzskaita apima
ir neapibréztus, nevienarisius reikalavimus bei tuos, kuriy vykdymo terminas néra suéjes.

Visgi esminis iskaitymo ir baigiamosios uzskaitos pagal ISDA pagrinding sutartj
skirtumas yra tas, kad pastarasis teisinis instrumentas - savarankiSkas prievoliy
pasibaigimo biidas ir iskaitymas néra jo dalimi. Naudojant baigiamaja uzskaita Saliy
tarpusavio {sipareigojimai baigiami specialios dokumentacijos pagalba, kuri paremta
vienos prievolés tarp Saliy nustatymu, o ne priesSprieSiniy reikalavimuy iskaitymu. Todél
galima prieiti prie iSvados, kad ISDA pagrindine sutartimi numatytos Saliy tarpusavio

Isipareigojimy uzskaitos negalima perkvalifikuoti { {skaityma ar jam prilyginti.

2.3.2. Sandoriy pagal ISDA pagrinding sutartj nutraukimas

ISDA pagrindinés sutarties 6 skyrius yra jos Serdis'**. Jame numatomas sandoriy,
reglamentuojamy ISDA pagrindine sutartimi, nutraukimas dél isipareigojimuy nevykdymo
ar nutraukimo jvykiy, ju ivertinimas ir mokétinos sumos nustatymas. Nutraukimas yra
svarbiausia salyga jvairiose jurisdikcijose, vertinant uzskaitos taikymo galimybe'®.

ISDA pagrindinés sutarties 6(a) punktas numato isipareigojimy nepazeidziancios
Salies teis¢ pranesti (angl. motice) isipareigojimuy nevykdanciai $aliai apie nutraukimo
pirma laiko dienos paskyrima. Sios sutarties 6(b) dalyje jtvirtinta galimybe¢, priklausomai
nuo nutraukimo ivykio (angl. termination event), vienai ar abiems Salims pranesti kitai
Saliai apie nustatyta visy paveikty sandoriy nutraukimo pirma laiko diena. Sutarties 6(c)(i)
punktas numato, kad, jei praneSimas apie nutraukima prima laiko yra pateiktas pagal
ISDA pagrindinés sutarties 6(a) ir 6(b) punktus, tai nutraukimas prima laiko ivyks
paskirta diena, nesvarbu, ar vis dar tesis isipareigojimy nevykdymo ar uzbaigimo jvykis.
Svarbu, kad vienas 1§ minéty ivykiy egzistuoty praneSimo momentu. Aptartuose
punktuose nurodyta nutraukimo pirma laiko tvarka ir pagrindai, kurie placiau
apibadinami sutarties 5 skyriuje. Salys Priede gali numatyti ir kitus, aikiai ISDA
pagrindinéje sutartyje nejtvirtintus, sandoriy nutraukimo pagrindus.

Didelg reikSmg baigiamosios uzskaitos pagal ISDA pagrinding sutartj taikymui turi
salyga, itvirtinta sutarties 6(c)(ii) punkte. Ji numato, kad nuo nutraukimo pirma laiko

dienos arba tinkamai nurodytos dienos, Salys nebeturi vykdyti mokéjimo ar pristatymo

1% Cit. op. 2, p. 665.
1% Ibid., p. 337.
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prievoliy pagal 2(a)(i) ir 9(h)(1) (1992 ISDA pagrindingje sutartyje 2(e)) sutarties punktus,
kylanciy i§ nutraukty sandoriy'®. Tagiau §i salyga neturi itakos vienos i$ Saliy prievolei
sumokéti baigiamaja suma, kuri nustatoma pagal ISDA pagrinding sutartj d¢l nutraukimo
pirma laiko dienos, atsizvelgiant | sutarties 6(e) ir 9(h)(ii) (jtvirtintas tik 2002 ISDA
pagrindinéje sutartyje) punktuose numatytas nuostatas. Tokio reguliavimo rezultatas yra
tas, kad pasibaigia i§ individualiy sandoriy kylanc¢ios prievolés ir Salys apskaiciavusios
nuostolius ir nauda gali nustatyti viena mokétina grynaja suma.

Teigiama'”’, kad daZniausiai nekyla sunkumy jgyvendinant kitas ISDA pagrindinés
sutarties 6 skyriaus ir su juo susijusias salygas, net jei susiduriama su kitos sutarties Salies
bankrotu, kai nutraukimas pagal 6(c)(ii) punkta néra draudziamas, atsizvelgiant i
bankrutuojancio subjekto steigimo jurisdikcijos teisg. PrieSingu atveju iskyla dideliu
sunkumuy, siekiant pasinaudoti ISDA pagrindingje sutartyje jtvirtintos uzskaitos teikiama
nauda kitos sutarties Salies bankroto atveju.

Galimybé nutraukti visus sandorius tarp Saliy, vienos i$ ju bankroto atveju, yra
svarbi nepaisant to, kokia baigiamosios uzskaitos koncepcija vadovaujamasi. Jei Saliy
tarpusavio sandoriy nutraukimas laikomas teisétu, baigiamosios uzskaitos taikymas
zymiai palengvéja. Ir atvirkS¢iai: jei bankroto teisés normos neleidzia sandoriy
nutraukimo dél bankroto, tokiu atveju sugriaunama ir visa baigiamosios uzskaitos
koncepcija pagal ISDA pagrinding sutarti.

Vadovaujantis CK 6.217 straipsnyje itvirtintu reguliavimu, Salims suteikiama teiseé
sutartyje numatyti atvejus, kai ji gali buti nutraukiama vienaSaliSkai, be kitos sutarties
Salies sutikimo'®. Sioje normoje nenurodyta jokiy draudimy, uzkertandiy kelia numatyti
sutarties nutraukimo atvejus, susijusius su bankroto procediiry taikymu kitai Saliai.
Materialiniai teisiniai santykiai, kurie biina susiklost¢ tarp civilinés sutarties Saliy,
nepakeidia savo teisinés prigimties dél to, jog vienai i§ ju 3aliy idkelta bankroto byla'®.
Vadinasi, sutartyje, sudarytoje prie§ bankroto procediry taikyma vienai i§ jos Saliy,
numatytos salygos nenustoja galioti ir pradéjus bankroto procediiras. Taciau tokiam
sutartiniam santykiy reguliavimui gali jtakos gali turéti [B] nuostatos. Bankroto proceso
metu pradeda veikti Sio istatymo normos, kurios teismy {vardijamos kaip bankroto

teisiniy santykiy subjekty teises ribojangios normos''°.

1% Nutraukimas gali buti taikomas ir ne visiems pagal ISDA pagrinding sutartj sudarytiems sandoriams

7 Cit. op. 2, p. 335.

1% Pazymétina, kad $io atveju pati ISDA pagrindiné sutartis néra nutraukiama. Sutarties reguliavimo
mechanizmas padeda nutraukti sandorius tarp sutarties Saliy, vadinasi yra uzbaigiami ju tarpusavio
santykiai.

1 Cit. op. 49, p. 44.

"% Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2007 m. sausio 4 d. nutartis civilinéje byloje V. ir S.
M. prekybos centro bankroto byla, Nr. 2-5-1/2007 kat. 40.2; 126.5.
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Sprendziant, ar [B] normos suteikia galimybe Salims vienos i§ ju bankroto atveju
nutraukti tarpusavio sandorius turi biti atsizvelgiama i bankroto proceso tikslus.
Pabréziama''', kad [B] jtvirtintu teisiniu reguliavimu siekiama optimaliai patenkinti ir
suderinti jmonés kreditoriy interesus, atsizvelgiant ir | pacios bankrutuojanc¢ios imongés
interesus. Siame jstatyme itvirtintu teisiniu reguliavimu yra jgyvendinamas Konstitucijos
46 straipsnio 3 dalyje itvirtintas valstybinio @ikinés veiklos reguliavimo bendros tautos
gerovés labui principas.

Lietuvos AukSciausiasis Teismas yra pasisakes, kad nuo bankroto bylos iskélimo
momento kreditorius gali reikalauti, jog skolininkas — bankrutuojanti jmoné -
isipareigojimus ivykdytu ne sutarties, i§ kurios kyla isipareigojimai, tvarka, o tik IBI
nustatyty specialiy bankroto procediiry nustatyta priverstinio vykdymo tvarka. Taip pat
nuo bankroto bylos iSkélimo bankrutuojancios imonés isiskolinimai tampa neapmokétini,
o kitoks materialus turtas neperduotinas kreditoriams iki bankroto procediry taikymo
pabaigos, taigi bankrutuojancios imonés isipareigojimuy pagal sutartis vykdymas yra
sustabdomas''*.

IBI 16 straipsnyje itvirtinta, kad nuo bankroto bylos iSkélimo dienos visi
bankrutuojancios imonés skoly mokejimo terminai traktuojami kaip pasibaige. Kaip

teigiama teisés doktrinoje'"

, IBI 16 straipsnio normos itvirtinimo tikslas buvo, kad
asmeniu turinciu teis¢ reikalauti i§ imonés ivykdyti prievolg, jai iSkélus bankroto byla,
tapty ir toks asmuo, kurio atzvilgiu reikalavimo teisés grazinti skola terminas remiantis
sutartimi dar néra su¢jgs. Tokiu biidu bankrutuojancios ymonés kreditorius turi teisg ir gali
pareiksti kreditorinius reikalavimus imonés bankroto procese, nelaukdamas termino
pabaigos. Sis reglamentavimas nenustato sandoriu, i§ kuriy kyla kreditoriy reikalavimo
teis¢ nutraukimo galimybés. Be to tokiu reglamentavimu numatoma, kad
bankrutuojancio subjekto skoly mokéjimo jsipareigojimai turi buti vykdomi grieztai [B]
nustatyta tvarka ir subjektai savo susitarimu tokiy imperatyviy normy negali pakeisti.
Siam poziariui pritaria ir Lietuvos Auk$Giausiasis Teismas. Jo aidkinimu''®, né
vienas bankrutuojancios imonés kreditorius neturi teisiniy galimybiy kitokia, ne bankroto
procediirose nustatyta priverstinio vykdymo tvarka, iSsiieskoti 1éSy ar kitokio turto i$
skolininko — bankrutuojancios imonés. Bankrutuojancio subjekto pavieniai kreditoriai

neturi pirmumo teisiy prie§ kitus kreditorius daugiau, nei tokiuy teisiy numatyta [BI

" Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2010 m. lapkri¢io 30 d. nutartis civilingje byloje
restruktiirizuojama ,, Volunta Parket” v. AB Bankas Snoras, Nr. 3K-3-483/2010, kat. 32.6, 41; 42,6.

"2 Lietuvos Auki¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2005 m. balandzio 20 d. nutartis civilingje byloje
UAB ,, Fima*“ v. UAB ,,Ekama“, Nr. 3k-3-277, kat. 47.5; 126.5.

' Cit. op. 49, p. 232.

"4 Cit. op. 114.
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normose, nustatanciose kreditoriy eiliSkuma. Tai reiskia, kad ISDA pagrindinés sutarties
Salis, nepaisant sutartiniy nuostaty, kaip bet kuris kitas kreditorius, negali anksciau laiko,
neatsizvelgdama 1 kity kreditoriy interesy, patenkinti savo reikalavimy sumuy i$
bankrutuojancios jmonés kreditoriams dalytino turto.

Teismas konstatavo, kad tik laikantis nuoseklios bankrutuojancios imonés bankroto
procediiry eigos ir stadijy, ir tik tada, kai bus sukaupiama bankrutuojanc¢ios imonés viso
dalytino turto mase, kreditoriai turi galimybg tenkinti bankroto byla nagrin¢jancio teismo
patvirtintus reikalavimus 1§ viso bankrutuojanc¢ios jmonés dalytino kreditoriams turto.
Joks kreditorius kitais, ne bankroto procediiry pagrindais, neturi privilegijuy i ankstyvesni
reikalavimy patenkinima, kitaip bty paneigtas bankrutuojancios imonés kreditoriy
eiliSkumo principas bei pazeistas kreditoriy reikalavimy i$ bankrutuojanc¢ios imonés turta
tenkinimo proporcingumas.

Jurisdikcijose, kuriose siekiama apginti visy kreditoriy ir bankrutuojancios Salies
interesus, istatymai daznai suteikia teis¢ bankroto administratoriui tgsti tebegaliojanciy
sutar¢iy, naudingy bankrutuojanciai Saliai vykdyma ir nutraukti bankrutuojanciai Saliai
nenaudingas sutartis, paliekant kreditoriams teis¢ pareiksti kreditorinius reikalavimus dél
patirty nuostoliy'"®. Sios bankroto administratoriy teisés egzistuoja nepriklausomai nuo
sutartiniy nuostaty, kurios reguliuoja santykius tarp Saliy.

IBI, numatantis visy bankrutuojancios imonés kreditoriy apsauga, itvirtina bankroto
administratoriaus teis¢ nuspgsti, kuriuos sandorius bankrutuojancio subjekto sudarytus
sandorius vykdyti. Tokiu reglamentavimu siekiama sutelkti kuo daugiau bankrutuojancio
subjekto turto, kad po to i§ jo bty galima patenkinti kreditoriy reikalavimus. Sj tiksla
patvirtina ir [B] 17 straipsnio 1 dalyje itvirtinta bankroto administratoriaus teis¢ istatymo
nustatyta tvarka ir atvejais vykdyti bankrutuojancios imonés sandorius, sudarytus iki
bankroto bylos i$kélimo. Tuo tarpu nepalankiis bankrutuojanciajai jmonei sandoriai gali
biti nebevykdomi ir laikomi pasibaigusiais pagal IBI 10 straipsnio 7 dalies 4 punkta, jei
per 30 dieny nuo teismo nutarties iSkelti bankroto byla isiteis¢jimo dienos bankroto
administratorius pranesa suinteresuotiems asmenims, kad imonés sudaryty sutarciy, kuriy
vykdymo terminas dar nepasibaige, nevykdys.

Sis straipsnis netaikomas sutartims, 1§ kuriy kyla bankrutuojancios imonés
reikalavimo teisés. IS §ios normos galima spresti, kad bankroto administratorius turi teise
nutraukti tik tas sutartis, kurios nenaudingos bankrutuojanciam subjektui. Tuo metu

sutartys, 1§ kuriy kyla jo reikalavimo teisés turi biiti vykdomos iprasta tvarka. Aptartas

'3 Cit. op. 2,p. 337.
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reguliavimas yra dar vienas argumentas, kod¢l pagal IBI neleidziamas sutartinis sandoriy
nutraukimas vienos i§ sutarties Saliy bankroto atveju.

IBI 10 straipsnio 7 dalies 4 punktas numato svarbia salyga: i§ pagal $i punkta
pasibaigusiy sutar¢iy kylantiems reikalavimams tenkinti taikoma [B] 35 straipsnyje
nustatyta tvarka. Jame imperatyviai jtvirtinama kreditoriy reikalavimy tenkinimo tvarka ir
eilé, kuriy Salys savo susitarimais negali pakeisti. Vadinasi, pradéjus bankroto procediras,
ISDA pagrindinés sutarties normos, numatanc¢ios sandoriy nutraukima nebetenka galios,
nes [BI aiskiai ir imperatyviai numato, kad nenaudingi subjektui sandoriai yra
nutraukiami ir i§ ju kylanCiy reikalavimu terminai yra pasibaige, o naudingi sandoriai
tgsiami iprasta juy vykdymo tvarka.

Ivertinus IBI numatyta reglamentavima ir tikslus, matyti, kad jame nustatyta
imperatyvi {sipareigojimy vykdymo tvarka uzkerta kelia ISDA pagrinding sutarties
6(c)(i1) punkto taikymui. To pasékoje, sugriaunamas ir visas uzskaitos mechanizmas, nes
negalint nutraukti sandoriy, negalima ir i§ juy kylan¢iy isipareigojimu pakeisti vienu

grynuoju isipareigojimu.

2.3.3. Prievoliy, kylandiy i§ nutraukty sandoriy, pakeitimas vienu jsipareigojimu
mokéti atitinkama suma

Antroji svarbi uzskaitos mechanizmo pagal ISDA pagrinding sutartj dalis yra prievoliy,
atsirandanciy dél nutraukty sandoriy, pakeitimas vienu isipareigojimu mokéti atitinkama
suma.

Lietuvos Auksciausiasis Teismas pagrisdamas kreditoriaus ir skolininko tarpusavio
reikalavimy iskaitymo, kai skolininkui i8keliama bankroto byla, draudima, pasisakée, kad
Sio teisinio instrumento naudojimas bankroto atveju negalimas, nes pagal [B[ 10
straipsnio 7 dalies 3 punkta, isiteis€jus teismo nutarciai iSkelti bankroto byla, draudziama
vykdyti visas finansines prievoles, nejvykdytas iki bankroto bylos iSkélimo, iskaitant
paliikany, netesyby, mokesciy ir kity privalomyjuy imoky mokéjima, iSieskoti skolas i§
$ios jmonés teismo ar ne gin&o tvarka''®.

Teismy praktikoje, taikant [BI normas, laikomasi grieztos pozicijos, kad joks
kreditorius neturi teisés gauti finansiniy reikalavimy patenkinima kitokia, nei nustatyta ,

reikalavimy tenkinimo tvarka''’.

"% Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniu byly skyriaus 2004 m. rugséjo 27 d. nutartis civilinéje byloje
Klaipédos apskrities VMI v. AB ,, Agrovegas ““, Nr. 3k-3-484/2004, kat. 125.5.

"7 Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus teis¢ju 2008 m. geguzés 8 d. nutartis civilingje
byloje bankrutavusi UAB ,,Labomeda“ v. J. G., Nr. 3K-3-230/2008, kat. 27.7; 44.5, 2.17.
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Doktrinoje pastebéta''®

, jog toks iskaitymo draudimas yra Lietuvos teismy
praktikos, o ne istatyminio reguliavimo rezultatas. Nei [BI, nei kituose jstatymuose néra
itvirtinto aiSkaus draudimo iskaityti prieSpriesinio vienartsio reikalavimo, kai skolininkui
iSkelta bankroto byla. Pagal IB] 10 straipsnio 7 dalies 3 punkta draudziama vykdyti
finansines prievoles. Taciau prievolés pasibaigimas iskaitymu negali biiti prilygintas
prievolés ivykdymui. CK normos iSskiria prievolés pasibaigimo pagrindus: prievoliy
pasibaigimas ivykdymu (CK 6.123) ir prievoliy pasibaigimas iskaitymu (CK 6.130).

Saliy tarpusavio jsipareigojimy pasibaigimas sutartyje numatyta baigiamaja
uzskaita taip pat skiriasi nuo prievoliy pasibaigimo juy ijvykdymu, nes CK 6.125 iSskiriama
prievoliy pasibaigimo galimybé Saliy susitarimu. Toks prievoliy pasibaigimo biidas taip
pat néra tapatus prievolés pasibaigimui jos ivykdymu. Vadinasi, analizuojant
baigiamosios uzskaitos taikymo galimybes, o konkreciai — Saliy tarpusavio isipareigojimy
pakeitima vienu isipareigojimu -, aktuali doktrinoje ir teismuy praktikoje pateikiama
iskaitymo taikymo galimybiy, vienai i§ sutarties Saliy pardéjus taikyti bankroto
procediiras, analizé. Ji turi didele reikSme¢ ir todél, kad baigiamosios uZzskaitos
mechanizmas suprantamas ir kaip mechanizmas, kuriuo Saliy tarpusavio isipareigojimai
nutraukiami, o po to - iskaitomi''’. Sio teisinio instrumento panaudojimo galimybes
bankroto atveju lemia ir viso baigiamosios uzskaitos mechanizmo taikymo teisétuma.

Vertinant, ar galimas iskaitymas skolininko bankroto atveju, pasisakoma, kad leidus
toki iskaityma, biity pazeista IBI 35 straipsnyje numatyta kreditoriy reikalavimy
tenkinimo eilé. [skaitymu patenkinamas visas kreditoriaus reikalavimas, tuo tarpu
likusiems kreditoriams sumazéja turto mase, 18§ kurios bus tenkinami juy reikalavimai. Taip
pazeidZiamas kreditoriy lygiateisiSkumo bankroto procese principas.

Analizuojant galimybe taikyti baigiamaja uZskaita, taip pat tinka panaSus
aiSkinimas. Nors [B] expressis verbis ir nenumato draudimo {sipareigojimus tarp Saliy
pakeisti vienu isipareigojimu, taciau jis iSplaukia i§ sisteminio §io istatymo normuy
analizes.

Kaip jau minéta, Saliy reikalavimo teisés, numatytos pagal sutartis, nustoja galioti,
jei jos paneigia [B] itvirtinta bankrutuojancio subjekto kreditoriy reikalavimy tenkinimo
tvarka. Biitent tokia, Siam istatymui prieStaraujanti tvarka numatyta ISDA pagrindinéje
sutartyje. Sutarties Salys, pagal joje numatytas salygas, ivykus isipareigojimy nevykdymo
del bankroto ivykiui, gali nutraukti visus sandorius ir pakeisti juos vienu isipareigojimu.

Taip sukuriamas modelis, kuriuo bankrutuojancios imonés kreditorius tampa

"8 Cit. op. 49, p. 367.
"9 Cit. op. 24, p. 219.
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privilegijuotu kity to subjekto kreditoriy atzvilgiu. Todél ISDA pagrindine sutartimi
nustatytas baigiamosios uzskaitos mechanizmas prieStarauja bankroto teisés tikslams,
kuriais siekiama patenkinti ne pavieniy kreditoriy, zinanciy apie sunkia skolininko
finansing padéti, o visu kreditoriy interesus, tuo tikslu iSvieSinant nemokaus skolininko
skolas ir finansines galimybes joms padengti bei sudarant salygas visiems esamiems
kreditoriams patenkinti savo reikalavimus i§ bankrutuojanciai imonei priklausancio
turto' %’

Leidus aptarta sandoriy nutraukima bankroto atveju, sutarties Salis biity
privilegijuota, kity bankrutuojanciy subjekty atveju, o tai pazeisty kreditoriy
lygiateisiSkumo bankroto procese principa. Be to toks aiSkinimas prieStarauty ir
konstitucinei doktrinai, kuri numato, kad teisingumo negalima pasiekti pripazistant tik

. . . . . .. . . 121
vienos grupés arba vieno asmens interesus ir kartu neigiant kity interesus .

2.3.4. ISimtys, leidZian¢ios baigiamosios uzskaitos taikyma

Nesant galimybés taikyti baigiamosios uzskaitos pagal ISDA pagrinding sutarti,
atsizvelgiant | [BI nuostatas, reikia analizuoti, ar yra jstatyminio reglamentavimo i$im¢iy,
panaikinan¢iy bankroto teisés imperatyvy reguliavima. Tokiu atveju, biity galima taikyti
minéta Saliy kredito rizikos mazinimo instrumenta kitos sutarties Salies bankroto atveju,
neatsizvelgiant i bankroto teisés normomis numatyta reguliavima.

Lietuvos Auks¢iausiasis Teismas'** yra pripazings, kad tam tikri bankrutuojangio
subjekto kreditoriai gali turéti privilegiju { ankstesni reikalavimy patenkinima. Be abejo,
atsizvelgiant { bankroto proceso specifika, tokios privilegijos turi buti aiSkiai ir
nedviprasmiskai itvirtintos kituose jstatymuose.

[Simtis i§ IBI itvirtinto visuotinumo principo numato Finansinio uZtikrinimo
susitarimy ir Atsiskaitymo baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriy atsiskaitymo
sistemose istatymai. [B] 1 straipsnio 4 dalyje nustatoma, kad S§is istatymas taikomas tiek,
kiek jis neprieStarauja aukS¢iau paminétiems istatymams. Kreditoriai, atitinkantys juose
numatytus pozymius, turi galimybg iSsiieSkoti skolas i§ bankrutuojancios ymonés turto,

nepaisydami bendro draudimo bankrutuojanciai jmonei vykdyti visas finansines prievoles

20 Teismy praktika, nagrinéjant bankroto bylas, iskeltas pagal 1997 m. Lietuvos Respublikos jmoniy
bankroto jstatyma, apibendrinimo apzvalga: Lietuvos Auksciausiojo Teismo 2001m. gruodzio 21d.
apzvalga // Teismy praktika. 2002, Nr. 16. s.

"*! Lietuvos Respublikos Konstitucinio Teismo 1995 m. gruodzio 22 nutarimas. Valstybés Zinios. 2005, Nr.
106-2381.

122 Cit. op. 113.
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ir kitiems kreditoriams taikomo draudimo iSieSkoti skolas i§ jmonés teismo ar ne ginco
tvarka.

Aptartas reguliavimas doktrinoje laikomas rimta teisine spraga ir kreditoriy
lygiateisiskumo principo pazeidimu'?. Jis | Lietuvos teisés sistema perkeltas
igyvendinant Europos Sajungos direktyvu nuostatas, vis délto verta pazyméti, kad toks
reguliavimas vertinamas prie§taringai. Yra nuomoniu'**, jog toks jis yra neskaidrus ir
atitinka tik siaury asmeny grupiy interesus. Nors tokio reguliavimo $alininkai teigia, kad
toks reguliavimas yra reikalingas siekiant iSvengti sisteminés rizikos finansy sektoriuje, o
tarptautiniy organizacijy teigimu, jis paZzangus ir vertintinas teigiamai'%.

Finansinio uztikrinimo susitarimy ir Atsiskaitymo baigtinumo moké&jimo ir
vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistemose istatymai reglamentuoja finansinio
uztikrinimo susitarimus ir ju vykdymo ypatumus bei nustato tam tikras iprasty bankroto
teisés taisykliy iSimtis tais atvejais, kai bankroto byla keliama istatymuose nurodytiems
subjektams, esantiems finansinio uzstato davéjais.

Kaip jau buvo paminéta, baigiamosios uzskaitos susitarimy pagal ISDA pagrinding
sutart] taikymas negalimas, atsizvelgiant i sistemini [BI teisés normy aiSkinima. Taciau
Finansinio uztikrinimo susitarimy istatymas, numato, kad baigiamosios uzskaitos salyga
gali buti taikoma tuo atveju, kai tokia salyga yra finansinio uztikrinimo susitarime arba
kitokiame susitarime, kurio dalis yra finansinio uztikrinimo susitarimas. Taip apribojama
baigiamosios uzskaitos galimybe¢, kai Salys néra sudariusios tokio susitarimo.

Finansinio uZtikrinimo susitarimy jstatyme numatytos trys baigiamosios uzskaitos
salygu rtusys (FUSI 2 str. 5 d.):

1) Saliy finansiniai isipareigojimai jvykdomi nedelsiant prie§ terming ir
iSreiSkiami kaip {sipareigojimas mokéti suma, atitinkan¢ia finansiniy
Isipareigojimy vertg;

2) Saliy finansiniai [sipareigojimai yra panaikinami ir pakei¢iami
Isipareigojimu sumokéti atitinkama suma;

3) ivertinama, kiek Salys turi sumokéti viena kitai pagal savo isipareigojimus,
ir Salis, skolinga didesng suma, turi sumokéti skirtuma kitai Saliai.

Antrasis punktas 1§ esmés atitinka ISDA pagrindinés sutarties baigiamosios
uzskaitos modeli. Vadinasi, FUSI leidzia sudaryti Salims ISDA pagrinding sutarti,

siekiant apsisaugoti nuo kredito rizikos.

' Cit. op. 24, p. 129.

12 Cit. op. 24, p. 129.

2 KAVALNE, S.; NORKUS, R. Kai kurios finansinio uZstato realizavimo skolininko bankroto procese
problemos. Jurisprudencija, 2009, Nr. 1(115), p. 257
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Atsizvelgiant | Sio jstatymo 12 straipsnyje itvirtinta reguliavima, baigiamosios
uzskaitos salygos gali biiti taikomos dviem atvejais: kai dar neivykdytas isipareigojimas
perduoti lygiavert] finansinj uzstata, kuris pakeisty pradini finansini uzstata, ne véliau
kaip suéjus atitinkamu finansiniy isipareigojimuy, kuriu {vykdyma uztikrina finansinio
uztikrinimo susitarimas be nuosavybés teisés perdavimo, jvykdymo terminui arba kai dar
nejvykdytas nors vienas uzstato turétojo isipareigojimas perduoti lygiaverti finansini
uzstata pagal finansinio uztikrinimo susitarima su nuosavybés teisés perdavimu. Vadinasi,
Istatymas jos taikyma sieja tik su tam tikrais konkreCiais kriterijais, susijusiais su
finansinio uztikrinimo susitarimais su ir be nuosavybeés teisés perleidimo.

Kadangi Finansinio uZztikrinimo susitarimy istatymas nenumato kity formaliy
kriterijy baigiamosios uzskaitos salygos taikymui, tai galima prieiti prie iSvados, jog Siuo
istatymu expresis verbis itvirtinama galimyb¢ sudaryti baigiamosios uzskaitos susitarima
pagal ISDA pagrinding sutarti, kai finansinio uZtikrinimo susitarimas yra §ios sutarties
dalis. Tokios sutarties. Jo salygos nenustos galioti net, jei kitai sutarties Saliai bus
taikomos bankroto procediiros. Svarbiausia, kad i§ ISDA pagrindinés sutarties
atsirandanciy prievoliy ivykdymas biity uztikrinamas finansinio uztikrinimo susitarimais
su nuosavybés teisés perdavimu ar be nuosavybés teisés perdavimo.

Pazymétina, kad finansinio uztikrinimo susitarimy istatymo pakeitimo istatymo
projektas numato baigiamosios uzskaitos taikymo galimybg, nesiejama su finansinio
uztikrinimo susitarimais (projekto 2 str. 3 d.).

D¢l pasikeitusio reglamentavimo atsiras didesnés galimybés sudaryti ISDA
pagrinding sutart] ir taip bus suteikiami instrumentai finansy rinky dalyviams efektyviau
valdyti patiriama kredito rizika. Lietuva po tokio istatymo priémimo nebebus pasaulio
finansy rinky provincija: nes jos finansy institucijos galés pasinaudoti visais ISDA
pagrindinés sutarties teikiamais privalumais.

AiSkesnis baigiamosios uzskaitos mechanizmo taikymo reglamentavimas turéty
paskatinti uZzsienio valstybiy finansy institucijas placiau bendradarbiauti su Lietuvoje
veikianciais subjektais, nes jos turés galimybg taikyti joms jprastus rizikos maZinimo

instrumentus, nebijodamos patirti nuostoliy.
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2.4. ISDA finansinio uZtikrinimo priedai

2.4.1. Finansinio uZtikrinimo susitarimy samprata ir rasys

ISvestiniy finansiniy priemoniy rinky dalyviai, bandydami iSvengti galimy finansiniy
nuostoliy, be baigiamosios uzskaitos salygu, sutartyse naudoja dar viena labai svarbia
priemong — finansinj uztikrinima.

Finansinis uZztikrinimas, pradétas aktyviau analizuoti ir naudoti XX amZiaus
deSimto deSimtmecio pradzioje, iSsprendé keleta svarbiy iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinkos problemy: sumazino kredito rizika ir padéjo iSvengti jstatymuose nustatyty
kapitalo reikalavimy, taikomy finansinéms institucijoms. Finansinio uzstato naudojimo
paplitimas leido iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky dalyviams sudaryti sudétingesnius
sandorius ir padidino konkurencija iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkojel%. ISDA
duomenimis'?’, finansinio uZstato (angl. collateral) apyvarta iSvestiniy finansiniy
priemoniy rinkoje 2009 metais sieké apie 3,2 trilijono JAV doleriy.

Lietuvoje finansinio uztikrinimo susitarimai labai svarbus ir dél to, kad kol aiskiai
istatymiSkai neitvirtintas baigiamosios uzskaitos taikymas, finansinio uZztikrinimo
susitarimai yra vienintelis biidas finansy rinky dalyviams efektyviai sumaZzinti su
iSvestinémis finansinémis priemonémis susijusia kredito rizika, susidiirus su kitos
sutarties Salies bankrotu. D¢l Sios priezasties labai svarbu iSanalizuoti, kaip standartizuoti
ISDA pagrindinés sutarties priedai, reguliuojantys prievoliy ivykdymo uZtikrinimo
susitarimus, pagal ISDA pagrinding sutarty dera su Lietuvos teis¢je itvirtintomis
imperatyviomis teisés normomis.

Lietuvoje finansinio uztikrinimo susitarimus reglamentuoja specialus teisés aktas —
Finansinio uZtikrinimo susitarimy jstatymas. Jis buvo priimtas jgyvendinant 2002 mety
birzelio 6 dienos Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2002/47/EB dél finansinio
ikaito susitarimy (toliau — Direktyva), skirta Europos Sajungos mastu itvirtinti teisini
mechanizma, leidziant] uZtikrinti prievoliy {vykdyma, naudojant tiek negrynyju pinigy ar

8

vertybiniy popieriy ikeitima, tiek nuosavybés teisés perleidima'?®. Siuo jstatymu {

Lietuvos teisés sistema perkelta daug naujoviy, kurios nepaprastai svarbios finansy rinky

126 Sandorius galéjo sudaryti ir tokie subjektai, kuriy kredito reitingas nebuvo pats didziausias, nes prievoliy
ivykdymas buvo uztikrintas finansiniy uzstatu ir taip sumazinta nuostoliy tikimybé. Cit. op. 2, p. 762-763.
'*"7velgiant { ISDA Margin Survey 2010 tyrimo rezultatus, galima pastebéti (4 psl. pavaizduota diagrama),
kad finansinio uztikrinimo naudojimo mastas i§vestiniy finansiniy priemoniy rinkose nuo 1999 iki 2009
mety stabiliai auga. 2010 ISDA Margin Survey [interaktyvus]. [Zitiréta 2011-03-08]. Prieiga per interneta:
<http://www.isda.org/c_and a/pdf/ISDA-Margin-Survey-2010.pdf> [zitréta 2011-03-08];.

' LAURINAVICIUS, Kestutis. Direktyvos 2002/47/EB dél finansinio uZstato susitarimy igyvendinimas
Lietuvos teiséje. Pinigy studijos 2004, Nr. 3, p. 20.
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dalyviams: panaikinti formaliis reikalavimai, keliami susitarimams dél finansinio uZstato,
pripazinta teis¢ ikeista turta realizuoti ar perimti skolintojo nuosavybén, panaikinti jvairiis
reikalavimai, susij¢ su turto realizavimu, kaip prievoliy ivykdymo uztikrinimo priemoné
pripaZintas nuosavybés teisés perleidimas'?’.

Pripaiistamalso, kad didele jtaka finansinio uztikrinimo susitarimy naudojimui turi
bankroto teisés normos. Nors jos negali daryti tiesioginés jtakos materialinei finansinio
uzstato teisei, taCiau netiesioginé itaka pasireiSkia tuo, jog butent bankroto teisé
reguliuoja, kokia teisiné padétis bus suteikta finansiniam uzstatui bankroto atveju. Net jei
finansinio uZztikrinimo susitarimas atitinka visus istatymuose numatytus reikalavimus,
lieka rizika, kad finansinio uzstato nebus galima skubos tvarka realizuoti arba kad
finansinés prievolés ivykdymo uztikrinimo sutartis bus uzginCyta, prasidéjus bankroto
procesui.

ISDA pagrindinés sutarties Salys, siekdamos uZtikrinti prievoliy, kylan¢iy pagal Sia
sutart], ivykdyma, dazniausiai prie jos prideda i§ anksto parengtus ISDA standartizuotus
uztikrinimo priedus. Pagal ISDA atlikto tyrimo rezultatus"', §iuo metu iSvestiniy
finansiniy priemoniy rinkose daugiausia naudojami du priedai: 1994 ISDA uZtikrinimo
priedas, kuriam taikoma Niujorko teise'* (angl. 1994 ISDA New York Credit Support
Annex) (toliau — Niujorko uztikrinimo priedas) ir 1995 ISDA uztikrinimo priedas, kuriam
taikoma Anglijos'*® (angl. 1995 ISDA English Credit Support Annex) (toliau — Anglijos
uztikrinimo priedas). Sie dokumentai turi daug pana$umuy, ta¢iau yra ir keletas svarbiy
skirtumy, todé¢l esminiai juy veikimo aspektai bus aptariami atskirai.

2001 metais ISDA paskelbé 2001 ISDA marzos salygas* (angl. 2001 ISDA
Margin Provisions). Tikeétasi, kad Sis dokumentas pakeis ankstesnius finansy rinkose
naudotus ISDA standartinius finansinio uztikrinimo dokumentus. Vis délto minétos
salygos didelio populiarumo tarp iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkos dalyviy kol kas

35

nesulauké. ISDA teigimul , taip susiklost¢ de¢l to kad, kad anksciau sukurtiems

standartizuotiems ISDA finansinio uZtikrinimo priedams buvo atlikta keletas reikSmingy

2 Cit. op. 130, p. 21.

B0 Cit. op. 127, p. 254,

Bl ISDA  Collateral Market Review [interaktyvus]. [Ziréta 2011-02-13]. Prieiga per interneta:
<http://www.isda.org/c_and a/pdf/Collateral-Market-Review.pdf> [zitiréta 2011-02-13]

1321994 ISDA uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Niujorko teisé [interaktyvus]. [Zidréta 2011-02-25].
Prieiga per interneta: <http://www.comed-energyrfp.com/docs/It/3ISDA_CSA 11-08-2010.pdf> [ZiGiréta
2011-02-25]

"33 1995 ISDA uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Anglijos teis¢ [interaktyvus]. [Zidréta 2011-03-10].
Prieiga per internata: <http://kbc-pdf.kbc.be/collateral management/Standard csa.pdf> [zitréta 2011-03-10
%2010 ISDA Margin Survey [interaktyvus]. [ZiGréta 2011-03-08]. Prieiga per interneta:
<http://www.isda.org/c_and a/pdf/ISDA-Margin-Survey-2010.pdf> [zitréta 2011-03-08]

133 2005 ISDA Collateral Guidelines [interaktyvus] [Zitiréta 2011-03-05]
http://www.isda.org/publications/pdf/2005isdacollateralguidelines.pdf. [zitiréta 2011-03-05], p. 16.
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pakeitimy, leidZianc¢iu sékmingai naudoti Siuos dokumentus iki Siol. Tad ISDA marzos
salygos darbe placiau neaptariamos.

Saliy kredito rizika gali labai iSaugti, kai prievoliy, kylanéiy i§ ISDA pagrindinés
sutarties, jvykdymo uztikrinimui naudojami ne ISDA standartizuoti dokumentai. Taip yra
todél, jog dokumenty, kuriuos rengé ne ISDA, salygos daznai neapima visy pagal ISDA
pagrinding sutarti mokamy sumy, o tokios reglamentavimo spragos gali salygoti kredito
rizikos padidéjima ir sukelti didelius nuostolius. Pavyzdziui, jei Saliy prievoliy ivykdymo
uztikrinimui taikoma garantija, neaiSku, ar ji taikoma tik Salies isipareigojimams pagal
konkreCius sandorius, ar apima ir pagal ISDA pagrindinés sutarties 6(c)(ii) punkta
mokama baigiamosios uzskaitos suma. Todél ISDA standartizuoti uztikrinimo priedai
sutarties Salims gali suteikti didesng teising apsauga.

ISDA Anglijos ir Niujorko uztikrinimo prieduose néra nurodomas konkretus
finansinio uzstato dydis, kuri viena Salis turi pateikti kitai. Atsizvelgiant 1 i§vestiniy
finansiniy priemoniy rinky specifika, kai skirtingais laikotarpiais skirtingos Salys gali biiti
finansinio uzstato davé¢jais, uztikrinimo priedai yra strukturizuoti kaip dvisalés sutartys,
kuriomis vadovaujantis viena i§ Saliy privalo pateikti finansini uZstata, atsizvelgiant i
kiekvienos i§ ju patiriama rizika, kuri yra nustatoma pagal rinkos vert¢ (angl. mark-to-
market basis). Priklausomai nuo rizikos jvertinimo, finansinio uztikrinimo susitarimuose
numatyty perleidziamy sumy riby ir mokéjimo riby abi Salys skirtingu metu gali buti tiek
uztikrinimo daveéju, tiek uZtikrinimo gavéju. UZtikrinimo priedus galima lengvai pakeisti
ir taip, kad prievolé pateikti uztikrinima kilty tik vienai i§ sutarties Saliy.

Finansinio uZtikrinimo susitarimy samprata néra pateikiama nei Lietuvos
Respublikos finansinio uZtikrinimo susitarimy jstatyme, nei Direktyvoje, kurig Sis
istatymas jgyvendina. Salvija Kavalné¢ ir Rimvydas Norkus straipsnyje Kai kurios
finansinio uzstato realizavimo skolininko bankroto procese problemos finansinio
uztikrinimo susitarima apibiidina kaip bendra savoka, apimancia visus sandorius, kurie
savo esme yra prievoliy ivykdymo uZztikrinimo sandoriai ir kuriy objektas yra finansinés
priemonés bei negrynieji pinigai — vadinamasis finansinis uZstatas'*. I§ FUS] 2 straipsnio
8 dalies formuluotés galima spresti, jog finansinio uZtikrinimo susitarimo savoka apima
dvi sandoriy ragis"’:

1) finansinio uztikrinimo susitarimus be nuosavybés teis€és perdavimo, kurie

apibréziami kaip ikeitimo susitarimai, kai uZstato davéjas pateikia finansing

0 Cit. op. 127, p. 252.

"Tokia pat pozicija issako Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2010 m. lapkri¢io 30 d.
nutartis civilingje byloje restruktiirizuojama ,, Volunta Parket” v. AB Bankas Snoras, Nr. 3K-3-483/2010,
kat. 32.6, 41; 42,6.
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uzstata uzstato gavéjui ar jo naudai, uztikrindamas atitinkamy finansiniy
isipareigojimy uZzstato turétojui ivykdyma ir nuosavybés teis¢ i finansini uzstata
lieka uzstato davéjui (FUSI 2 str. 9 d.);

2) finansinio uZztikrinimo susitarimus su nuosavybés teisés perdavimu, iskaitant
atpirkimo (REPO) sandorius, kurie apibréziami kaip susitarimai (iskaitant
atpirkimo sandorius), kai uzstato davéjas pateikia finansinj uzstata uzstato gaveéjui,
sieckdamas uztikrinti atitinkamy finansiniy isipareigojimuy uZstato gavéjui
ivykdyma, ir nuosavybés teisé { finansini uZstata perduodama uZzstato gavéjui.
(FUSI 2 str. 10 d.).

Minéti finansinio uztikrinimo susitarimai Lietuvos teisés sistemoje iSsiskiria tuo,
kad juose numatytoms salygoms tik ribotai taikomos, IBI itvirtintos teisés normos ( IBI 1
str. 4 d.). FUSI 13 str. aiskiai numato iSimtis i§ [B] itvirtinty imperatyviy teisés normy ir
nustato, kada finansinio uztikrinimo susitarimams néra taikomos $§ios normos. Tai suteikia
sutarties Salims, vienos 1§ ju bankroto atveju pasinaudoti, finansinio uZztikrinimo
susitarimais ir taip patenkinti savo reikalavimus, kilusius i§ tokio susitarimo pirmiau uz
kitus bankrutuojancios subjekto kreditorius.

ISDA parengtoje apzvalgoje taip pat konstatuojama'®, kad privagiose i§vestiniy
finansiniy priemoniy rinkose egzistuoja dvi pagrindinés uztikrinimy susitarimy formos'’.
Viena forma grindziama uZztikrinimo teisés (angl. security interest) sukiirimu, o kita —
nuosavybés teises perleidimu kaip prievoliy ivykdymo uztikrinimu. Tokiu skirstymu
galima vadovautis ir analizuojant standartizuotus ISDA uZtikrinimo priedus. UZtikrinimo
formos pasirinkima kiekvienu konkreciu atveju lemia pagrindini susitarima reguliuojanti

teiseé, finansinio uZstato prigimtis, jo buvimo vieta, Saliy registravimo ir veikimo vieta.

2.4.2. ISDA uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Anglijos teisé

Uztikrinimo priede, kuriam taikoma Anglijos teis¢, numatytu reguliavimu
nesukuriama klasikiné jkeitimo teis¢. Sio uZtikrinimo priedo i$skirtinumas yra tai, kad jis
sudaromas kaip vienakryptis sandoris (angl. out right transfer). Tai reiSkia, jog viena Salis
(finansinio uZzstato davéjas) perleidzia kitai Saliai (finansinio uzstato gavéjui) visas
nuosavybés teises | pateikiama finansini uzstata, o finansinio uZstato gavéjui atsiranda

pareiga grazinti uZtikrinimo davéjui tos pacios emisijos arba klasés (rtiSies), nominalios

B8 Cit. op. 137, p. 38.
"% Henderson taip pat idskiria §ias rasis, kurias numato direktyva ir prilygina jas standartizuotiems ISDA
priedams. Cit. op. 2, p.768.
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vertés, tapataus apraSymo ir dydzio turta (bendrai — lygiavert] finansini uzstata), kai
finansinio uZstato davéjas {vykdo savo prievoles'®’. Anglijos uztikrinimo priedui ISDA
tokia technika pasirinko siekdama iSvengti Anglijos teis¢je nustatyto apribojimo
finansinio uZstato gavéjui juo disponuoti.

Patios svarbiausios'*' Anglijos uZtikrinimo priedo salygos, nustatan&ios jo rysj su
ISDA pagrindine sutartimi, itvirtintos 6 skirsnyje. IS salyginiy sutartiniy uztikrinimo
gavejo isipareigojimy pagal Anglijos uztikrinimo prieda atsirandanti lygiaveréiy
finansiniy priemoniy pateikimo prievolé sudaro neatskiriama dali galutinio sandoriy
nutraukimo sumos (angl. termination amount) pagal ISDA pagrinding sutartj. Sio priedo
6 skirsnis numato, kad uztikrinimo balanso verté yra itraukiama i baigiamaji skai¢iavima.
Reikia pastebéti, kad 6 skirsnis taikomas, kai sandoriai pagal ISDA pagrinding sutarti
nutraukiami tik dél isipareigojimy nevykdymo ivykio, bet ne d¢l nutraukimo ivykio .

Ivykus nutraukimo ivykiui, abiejy Saliy rizika laikoma lygi nuliui, todél bet koks
finansinis uZzstatas, pateiktas vienai Saliai, turi biiti grazintas kitai kaip grazinimo suma.
Toks traktavimas padidina laiko tarpa, kai Salys néra apsaugotos nuo kredito rizikos, todél
daznai Anglijos uztikrinimo priede numatoma, kad 6 skirsnis bus taikomas ir nutraukiant
sandori pirma laiko dél nutraukimo ivykiy.

FUSI 2 straipsnio 10 dalyje finansinio uztikrinimo susitarimas su nuosavybeés teisés
perdavimu apibréziamas kaip susitarimas (iskaitant atpirkimo sandorius), kai uZstato
davé¢jas pateikia finansini uzstata jo gavéjui, siekdamas uztikrinti atitinkamy finansiniy
Isipareigojimy uZzstato gavéjui ivykdyma, ir nuosavybés teis¢ { finansini uZstata
perduodama uzstato gaveéjui. Pazvelgus 1 $i apibréZima, matyti, jog pagal veikimo pobiidi
Anglijos uztikrinimo priedas tiiréty buti priskiriamas Sios riiSies susitarimams, nors
istatyme ir nenumatyta svarbi finansinio uZtikrinimo gavéjo pareiga, finansinio
uztikrinimo davéjui jvykdzius atitinkamus {sipareigojimus grazinti tapaty ar lygiaverti
finansinj uzstata jo gavéjui.

Pagal Anglijos uZtikrinimo prieda finansinio uZstato gavéjui néra numatyta jokiy
finansinio uzstato laikymo ar naudojimo apribojimy, nes sandoris yra vienakryptis ir
pagal 5(a) punkta numatoma, kad perduodama visiSka nuosavybés teis¢ i finansini
uztikrinima. Naudojant Anglijos uZztikrinimo prieda, nereikia atsizvelgti 1 klasikiniam
tkeitimui taikomus iforminimo, registracijos reikalavimus ar teis€¢je numatytus
apribojimus paskesniam keitimui ir teisiniy formalumy uZtikrinimui priverstinio

vykdymo metu. D¢l tokio reguliavimo uztikrinimo gavéjas gali laisvai disponuoti gautu

1 Nuosavybeés teisés perleidima numato Anglijos teisés uztikrinimo priedo 5(a) skirsnis.
1 Cit. op. 2,p.768.
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finansiniu uzstatu ir ji naudoti savo veikloje, pavyzdziui, uztikrindamas savo

isipareigojimy jvykdyma.

ISDA isskiria'** dvi esmines problemas, tam tikrais atvejais neleidzian¢ias tinkamai
pasinaudoti finansinio uZzstato pateikto pagal finansinio uztikrinimo susitarimus su
nuosavybés teisés perdavimu teikiamais privalumais:

1) finansinio uZztikrinimo susitarimai su nuosavybés teisés perdavimu gali tapti
neefektyvis jurisdikcijose, kuriose istatymiskai nepripazistamas iskaitymas ar
uzskaita bankroto atveju;

2) finansinio uztikrinimo susitarimai su nuosavybés teisiy perdavimu gali biti
perkvalifikuoti { kitos riiSies sandorius ir todel gali nebeatitikti jstatymy numatyty
reikalavimuy.

Lietuvoje, priémus Finansinio uztikrinimo susitarimy istatyma, Salys, siekdamos
panaudoti prievoliy ivykdymo uZtikrinimui finansini uzstata, minéty problemy iSvengia.
Pirmiausia, Sio istatymo 12 straipsnio 1 dalies 2 punktas numato galimybe S$aliy
isipareigojimams taikyti baigiamosios uzskaitos salyga, jei priverstinio vykdymo ivykis
tvyksta, kai dar nejvykdytas nors vienas uzstato gavéjo isipareigojimas perduoti lygiaverti
finansini uzstata pagal finansinio uZtikrinimo susitarima su nuosavybés teisés perdavimu.

Naudojant Anglijos uztikrinimo prieda, baigiamosios uzskaitos taikymo galimybé
yra labai svarbi dél to, kad Sis priedas veikia kaip ISDA pagrindinés sutarties dalis ir
sutarties 1(c), 2(a) punkty bei 5 ir 6 daliy atzvilgiu traktuojamas kaip vienas i§ sandoriy,
reguliuojamy ISDA pagrindine sutartimi. Nutraukimo pirma laiko dél priverstinio
vykdymo jvykio'* diena finansinio uZstato gavéjas neturi teisés ar pareigos realizuoti
finansinj uzstata ir taip patenkinti atitinkamus uzstato davejo jam turimus isipareigojimus,
o likusi finansinio uZstato pertekliy pervesti jo davejui. Be to, finansinio uZstato gavéjas
apskritai neturi jokios prievolés grazinti pagal uZztikrinimo balansa turimo finansinio
uzstato jo davejui. Vietoj to, uztikrinimo balanso verté paver¢iama nesumokéta suma
pagal ISDA pagrinding sutart], kuria uZtikrinimo gavéjas yra skolingas uZtikrinimo
davéjui, o visos pristatymo prievolés paver¢iamos piniginémis prievolémis. Nesumokeétos
sumos yra automatiSkai jtraukiamos | baigiamaja uZskaita pagal ISDA pagrindinés
sutarties 6(e) punkta. D¢l to, kad nuosavybés teisé¢ i finansini uZstata yra perduodama,
svarbu, jog uztikrinimo gavéjo bankroto atveju uztikrinimo davéjas turéty galimybe
taikyti baigiamaja uzskaita ir taip atgauti pateikta finansini uZstata ankS$ciau uz kitus

bankrutavusios Salies kreditorius.

2 Cit. op. 137, p. 40.
'S, K. Henderson nurodo, kad neaisku, kaip $is mechanizmas veikty dél nutraukimo ivykio. Cit. op. 2, p.
780.
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Kaip matyti i§ FUS] 12 straipsnio 1 dalies 2 punkto formuluotés, uZzskaitos
taikymas, esant finansiniam uZztikrinimo susitarimui su nuosavybés teisés perdavimu, yra
ribojamas ir galimas tik tada, kai finansinio uzstato gavéjas néra ivykdes bent vieno
1sipareigojimo perduoti lygiavertj finansinj uzstata.

Finansinio uztikrinimo akcesoriné prigimtis, net esant finansinio uZztikrinimo
susitarimui su nuosavybés teisés perleidimu, salygoja fakta, kad finansinio uzstato
gavéjas turi grazinti tapaty ar lygiaverti finansinj uzstata, kai finansinio uzstato davéjas
tvykdo savo isipareigojimus, kuriems uZztikrinti ir buvo pateiktas finansinis uZstatas.
Vadinasi, kol finansinio uzstato davéjas néra jvykdes savo prievoliy, jo ir uzstato gavejo
balansas yra lygus, nes viena Salis turi ivykdyti prievolg, o kita — turi savo zinioje
uztikrinima tos prievolés jvykdymui. Siuo atveju uZskaitos taikymas yra pateisinamas,
nes taip abi Salys i§vengia nuostoliy ir jy padétis iSlyginama.

Kitu atveju, kai finansinio uzstato davéjas ivykdo savo isipareigojimus finansinio
uzstato gavéjui, istatyme pagristai nesuteikiama uzskaitos taikymo galimybe, nes Saliy
tarpusavio santykiuose lieka vienintel¢ pareiga — uzstato gavéjui grazinti pateikta
finansini uzstata. Todé¢l teigtina, kad FUSI 12 straipsnio 1 dalies 2 punkte itvirtintos
salygos pakanka, jog biity galima uZtikrinti efektyvy finansinio uZztikrinimo su
nuosavybés teisés perdavimu veikima Lietuvos teisés sistemoje.

Istatymiskai jtvirtinus finansiniy uZztikrinimo susitarimus su nuosavybés teisés
perdavimu, iSspregsta ir ju perkvalifikavimo 1 kitokius teisinius santykius problema.
Aiskiai nustacius tokiy susitarimy galimybg, apribojamos teismy galimybés vertinti §iuos
susitarimus kaip neatitinkancius tikryjy Saliy ketinimy ir perkvalifikuoti { CK itvirtintus
tkeitimo teisinius santykius ar konstatuoti, kad Salys sudaré finansiniy priemoniy prikimo-
pardavimo ar kitokios rsiSies sutartj. Nesant tokio istatyminio reglamentavimo, kilty
didelé rizika, kad Salys gali netekti finansinio uZtikrinimo su nuosavybés teisés perdavimu
teikiamos naudos. Tai galéty sukelti didZiulius nuostolius.

Anglijos uZtikrinimo priedo preambuléje ir 5(b) skirsnyje aiSkiai nurodoma, kad
Siuo priedu néra siekiama sukurti uZtikrinimo ar panasios teisés. Tokiu reglamentavimu
aiSkiai parodoma, jog Saliy valia yra sudaryti finansinio uZtikrinimo susitarima su
nuosavybés teisés perdavimu ir taip iSvengti galimo finansinio uztikrinimo susitarimo
perkvalifikavimo 1 kitus teisinius santykius. Siekiama, kad nekilty rizika Saliy sudarytam
finansinio uztikrinimo susitarimui neatitikti formaliy klasikinio jkeitimo teisés atsiradimui
taikomy kriterijy ir nebiity panaikinta galimybé finansinio uZstato gavejui juo disponuoti.

[Sanalizavus FUSI ir Anglijos uZtikrinimo priedo nuostatas, galima prieiti prie

1Svados, kad Sio priedo taikymas Finansinio uZtikrinimo susitarimy jstatymo prasme
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didesniy problemy nesukelty. Tokia padéti lemia tai, jog minétas istatymas expressis
verbis numato finansinio uztikrinimo susitarimus be nuosavybeés teisés perleidimo, tuo pat
metu atsisakydamas formaliy reikalavimy, badingy klasikiniam ikeitimui. Salims
svarbiausia atsizvelgti i istatyme numatytus reikalavimus finansiniam uzstatui bei

finansinio uztikrinimo susitarimo subjektams.

2.4.3. Uztikrinimo priedas, kuriam taikoma Niujorko teisé

Per pastaruosius 15 mety JAV iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose istobulintas
antrasis finansinio uZtikrinimo metodas'**. Jo paplitima ir vystymasi paskatino finansy
rinky dalyviy nenoras naudoti nuosavus turtinius iSteklius savo jsipareigojimu vykdymui
uztikrinti'®®. Isipareigojimams uztikrinti buvo siekiama panaudoti finansini uZstata,
gaunama i$ Salims naudingy sandoriy (angl. in-the-money). Todél $is uztikrinimo metodas
sudarytas sujungiant, ikeitimo teis¢ su teise finansinio uZstato gavéjui ji parduoti ar kitaip
juo disponuoti. Pastaroji teis¢ atskiria finansini uztikrinima iSvestiniy finansiniy
priemoniy ir vertybiniy popieriy skolinimo sandoriuose nuo klasikiniy ikeitimo
mechanizmy, pagal kuriuos galima tik kompensavimo funkcija, o uztikrinimo gavéjo teisé
disponuoti uzstatu atsiranda tik uZtikrinimo davéjui nevykdant isipareigojimy. Svarbu
pazyméti, kad finansinio uZztikrinimo susitarimy be nuosavybés teisés perdavimo
konstrukcija apima tiek kompensavimo, tiek valdymo, naudojimosi ir disponavimo
aspektus.

Paprastai, kitai sutarties Saliai pradéjus taikyti bankroto procediras, Lietuvos
bankroto teis¢je numatytas reguliavimas leidZia perimti ikaita jo gavejui tik tuo atveju, jei
jo nepavyksta parduoti (IBI 33 str.1-2, 4 d.). Finansinis uZstatas gali biiti realizuojamas
finansinio uZtikrinimo susitarime nustatytu biidu'*®: pardavimo, perémimo nuosavybén,
iskaitymo. Svarbus aspektas perémimui — FUSI 5 straipsnio 7 dalis, numatanti leidima
Salims susitarti dél finansiniy priemoniy jvertinimo tvarkos. Tokiu atveju galimas ir
finansinio uzstato perémimas. Tam, kad biity pripazistama finansinio uZtikrinimo gavéjo
teis¢ parduoti uztikrinima, pateikta iSvestiniy finansiniy priemoniy jsipareigojimams
uztikrinti, uztikrinimo gavéjui yra garantuojama bendra teis¢ disponuoti finansiniu

uzstatu, kuri paprastai vadinama teise naudoti (angl. the right of use).

14 Cit. op. 19 p. 18.
'3 Cit. op. 2, p. 766.
14 Cit. op. 127, p. 256.
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Niujorko uztikrinimo priedas yra vienas ryskiausiu pavyzdziu, kai kvalifikuotos
finansinés sutarties salygos numato tokia naudojimo teisg. Sio priedo 2 skirsnyje
nurodoma, kad juo sukuriama uztikrinimo teis¢, kai viena i$ sutarties Saliy perduoda
finansinj uzstata, skirta finansinio uzstato daveéjo isipareigojimu finansinio uzstato gavéjui
tvykdymui uztikrinti. Priedo 6(c)(i) skirsnis suteikia uztikrinimo gavéjui teisg parduoti,
ikeisti, panaudoti pateikta finansini uzstata, sudarant paskesni finansinio uZztikrinimo
susitarima, perleisti, investuoti, naudoti, sumaisyti su nuosavu turtu ar kitaip disponuoti ar
naudoti savo versle bet koki jam pateikta finansinj uzstata. Tuo tarpu uztikrinimo aktu,
kuriam taikoma Anglijos teisé¢ (angl. English credit support deed), taip pat sukuriamas
prievoliy ivykdymo uZztikrinimo mechanizmas, kurio pagrindas yra uZztikrinimas, taciau
pagal ji pateikto finansinio uZstato naudojimas yra draudziamas'®’.

Direktyva dél susitarimy dél finansinio jkaito ir ja igyvendinantys istatymai i
Europos Sajungos ir valstybiy nariy teisines sistemas {veda uztikrinimo teisg, sujungta su
bendra teise naudoti pateikta finansini uzstata, kuri vadinama finansinio uZztikrinimo
susitarimais be nuosavybeés teisés perdavimo'*®.

FUSIL, kuriuo perkeliamos minétos Direktyvos nuostatos i Lietuvos teisg, 2
straipsnio 9 dalyje taip pat numatytas prievoliy ivykdymo uZztikrinimo buidas — finansinio
uztikrinimo susitarimas be nuosavybés teisés perdavimo. FUSI finansinio uztikrinimo
susitarima be nuosavybés teisés perdavimo apibudina kaip ikeitimo susitarima, o jo 3
straipsnio 4 dalyje nustatyta, kad finansinio uztikrinimo susitarimams be nuosavybés
teisés perdavimo mutatis mutandis taikomos CK ketvirtosios knygos XII skyriaus
nuostatos. SistemisSkai analizuojant ijtvirtinta reglamentavima, galima teigti, kad toks
susitarimas savo esme yra jkeitimo sutartis, tai yra uZstato davéjas pateikia finansing
uzstata jo gavéjui ar pastarojo naudai, uztikrindamas atitinkamy finansiniy isipareigojimy
uzstato gavéjui ivykdyma, o nuosavybés teisé i finansini uzstata lieka uZstato davéjui
(FUSI 2 str. 9 p.). Jam nejvykdZius prievolés, kreditoriui suteikiama pirmumo teisé
patenkinti savo reikalavima i§ objekto vertés'®’. Pabréziama'’, kad finansinis
uztikrinimas ir ikeitimas néra visiSkai tapatlis teisiniai instrumentai: istatymai su Siy
sutar¢iy sudarymu sieja skirtingas teisines pasekmes: teisés aktai jtvirtina skirtingas
tkeitimo ir finansinio uztikrinimo sudarymo, galiojimo ir vykdymo salygas. Todél
finansinio uztikrinimo susitarimas be nuosavybés teis€és perdavimo yra vertinamas kaip

kvalifikuota ikeitimo sutartis. Siekiant, kad jam nebiity taikomos tam tikros bankroto ir

7 Cit. op 19, p. 18.
"¥Ibid., p. 19.

9Cit. op. 127, p. 253.
B0 Tbid. p. 254.
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daiktinés teisés nuostatos, susitarimas turi atitikti finansinio uZztikrinimo susitarimy
istatyme numatytus reikalavimus, keliamus susitarimo $alims ir susitarimo objektui.

Vienas svarbiausiy aspekty skirian¢iy finansinio uztikrinimo susitarimus be
nuosavybés teisés perdavimo nuo jprasto ikeitimo teisiniy santykiy yra tas, kad Salys turi
galimybe valdyti, naudotis ir disponuoti pagal Siuos susitarimus pateiktu finansiniu
uzstatu. Naudojant Niujorko uZztikrinimo prieda, jo 13 (g) skirsnyje galima numatyti, kad
uztikrinimo davéjas neturi teisés disponuoti pateiktu finansiniu uzstatu pagal finansinio
uztikrinimo susitarimg be nuosavybés teisés perdavimo. Finansinio uZztikrinimo
susitarimy jstatymo 11 straipsnio 1 dalis jtvirtina, jog Saliai valdymo, naudojimosi ir
disponavimo finansiniu uzstatu, pateiktu pagal finansinio uZztikrinimo susitarima su
nuosavybés teisés perleidimu, teisés atsiranda tik tada, jeigu taip numatyta Saliy
susitarime. Siame jstatyme jtvirtintos finansinio uztikrinimo gavéjo teisés atitinka CK
4.37 straipsnio 1 dalyje itvirtintas nuosavybeés teisés instituta sudarancias teises — daikto
valdyma, naudojima ir disponavima. Lyginant pateikty teisés normy formuluotes, galima
pastebéti, kad finansinio uZzstato gavéjas pagal finansinio uztikrinimo susitarima be
nuosavybés teisés perdavimo gali igyti teises, atitinkancias nuosavybés teisés turini.

Taciau Saliy susitarimus dél pateikto finansinio uZstato valdymo, naudojimo ir
disponavimo gali apriboti finansinio uztikrinimo susitarimy jstatymo normos. FUSI 8
straipsnio 2 dalis itvirtina salyga, pagal kuria finansinis uzstatas negali buti paskesnio
finansinio uztikrinimo susitarimo ir ikeitimo, kai turtas perduodamas ikaito gavéjo Zinion,
objektu. Be to, FUSI 5 straipsnio 4 dalis nustato, kad uZstato davéjas turi biiti pateikiamo
finansinio uZstato savininkas, i§skyrus istatymuy numatytus atvejus.

Analizuojant FUS] 11 straipsnio 1 dalies ir 5 straipsnio 4 dalies bei 8 straipsnio 2
dalies santykj ir vertinant, ar $ios normos imperatyviai uzdraudzia finansinio uZstato
panaudojima jo gavejo prievoléms uztikrinti, kai jis pateiktas pagal finansinio uZtikrinimo
susitarima be nuosavybés teisés perdavimo, reikia atsizvelgti | Direktyvoje, kurig
1gyvendina §is jstatymas, numatyta reguliavima bei jos priémimo aplinkybes.

Direktyva buvo siekiama patenkinti finansiniy rinky dalyviy poreikius ir numatyti
reguliavima, kuris leisty naudoti pateikta finansini uZstata jo gavejo isipareigojimams
uztikrinti, net jei pastarasis buvo pateiktas pagal finansinio uZtikrinimo susitarimg be
nuosavybeés teisés perdavimo'®'. Direktyvos 5 straipsnyje buvo jtvirtinta nuostata, kad
Salims susitarus, ikaito gavejui suteikiama teisé jam jkeista turta parduoti ar kitaip valdyti,
Isipareigojus grazinti lygiavercius vertybinius popierius ar pinigus, kai jvykdoma ikeitimu

uztikrinta prievolé. Nors Direktyvos 1 straipsnio 5 dalyje ir 2 straipsnio 2 dalyje

B Cit. op. 130, p. 24.
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numatytas reikalavimas kontroliuoti finansini uZstata, 5 straipsnio 4 dalyje nustatyta, jog
tkeitimo sutartis galioja ir tais atvejais, kai ikaito gavejas ikeistus vertybinius popierius ar
pinigus perleidzia kitam asmeniui ir nebekontroliuoja uZstato.

Prie§taravimg tarp Direktyvos tiksly ir normy pastebi K. S. Henderson'*%: nors
siekiama efektyvios kontrolés, taCiau jos normose aiskiai jtvirtinta paskesnio finansinio
uztikrinimo ir finansinio uzstato pakeitimo lygiaverciu finansiniu uzstatu galimybé, jei tai
leidzia Saliy susitarimas.

Aptartas Direktyvos nuostatas galima vertinti kaip Europos Sajungos teisés akty
leidé¢jo nora jtvirtinti teis¢ finansinio uzstato gavéjui valdyti, naudotis ir disponuoti
pateiktu finansiniu uZstatu tokiu mastu, koki nustato Salys.

Lyginant'> Direktyvos nuostatas su jos parengiamaisiais dokumentais, matyti, jog
finansinio uzstato pardavimo ir kitos disponavimo teisés joje néra taip aiSkiai itvirtintos.
Toks teisinis neaiSkumas atsispindi ir FUS], kurio nuostatos kartoja Direktyvoje
itvirtintas normas. Minéto istatymo 11 straipsnio 1 dalies ir 8 straipsnio 2 dalies kolizija
turéty biiti sprendziama atsizvelgiant i aptartas Direktyvos nuostatas ir jos kiiréjy tikslus
sukurti teisini mechanizma, leidziantj disponuoti finansiniu uzstatu, pateiktu be
nuosavybés teisés perdavimo. Tokiu atveju pirmenybé turéty biti teikiama 11 straipsnio 1
daliai, suteikianciai sutarties Salims galimybe susitarti dél disponavimo finansiniu uzstatu
apimties.

Taciau tikétina, kad Lietuvos teismai, interpretuodami §io istatymo nuostatas, 8
straipsnio 2 dalyje {tvirtinta reglamentavima vertinty kaip imperatyvy ir apsauganti
finansinio uztikrinimo davé¢jo kreditoriy interesus. Kad finansinis uzstatas pateiktas pagal
uztikrinimo susitarimg be nuosavybés teisés perdavimo negali buti paskesnio finansinio
uztikrinimo objektu, patvirtina ir FUS] 5 straipsnio 4 dalis, numatanti, jog uZstato davéjas
turi buti pateikiamo finansinio uZstato savininkas. Taciau jei finansinis uZstatas pateiktas
be nuosavybés teisés perdavimo, nuosavybés teis¢ | ji finansinio uZstato gavéjui
nepereina.

Leidus jau pateikta finansini uZstata naudoti paskesnio finansinio uZztikrinimo
susitarimui, jo davéjas finansinio uZstato gavéjo bankroto atveju gali susidurti su
problemomis. Paskesnio finansinio uzstato gavéjui sukuriama prioriteting teis¢ patenkinti
savo reikalavimus i§ pateikto finansinio uzstato pirmiau nei kitiems bankrutuojancios
Salies kreditoriams. Jei paskesnio finansinio uzstato davejui, pradéjus bankroto

procediiras, paskesnio finansinio uZstato dav¢jas patenkina savo reikalavimus, i§ pateikto

12 Cit. op. 2, p. 768.
'33Cit. op. 130, p. 25.
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finansinio uzstato nebelieka objekto, kuris buvo pateiktas pirmuoju finansinio uztikrinimo
susitarimu.

Kadangi finansinio uztikrinimo prigimtis yra akcesorin¢, finansinio uZztikrinimo
gavejas, patenkings savo isipareigojimus uztikrintajai Saliai, turéty bendra teisg
susigrazinti finansini uzstata, turédamas pirmenybés teisg¢ pries kitus bankrutuojancios
Salies kreditorius. Taciau kai i§ paskesnio finansinio uzstato patenkinami jo gavéjo
reikalavimai, tada finansinio uzstato davéjas gali nebeturéti teisés i konkrety uztikrinima,
kuri jis yra pateikes. Tokiu atveju finansinio uZzstato davéjas turés tik bendra (bet ne
pirmumo) teis¢ susigrazinti finansini uzstata, kai jvykdys savo isipareigojimus
bankrutuojanciai saliai.

Aptarti finansinio uZstato, pateikto finansinio uztikrinimo susitarimu be nuosavybés
teisés perdavimo, disponavimo ribojimai, nors ir yra imperatyvis, nedaro jtakos Niujorko
uztikrinimo priedo galiojimui pagal Lietuvos teisg. Jais neuzkertamas kelias disponuoti
finansiniu uztikrinimu, pateiktu pagal finansinio uztikrinimo susitarima be nuosavybés
teisés perdavimo, o tik numatomi to disponavimo apribojimai. Jais itvirtinama
disponavimo apimtis, bet ne draudimas disponuoti.

Vadovaujantis FUS], Lietuvos teisés sistemoje yra {tvirtinta galimybé sudaryti
finansinio uztikrinimo susitarimus be nuosavybés teisés perdavimo, iSreiSkiamy ISDA
uztikrinimo priedo, kuriam taikoma Niujorko teisé, pavidalu. Taciau svarbu atkreipti
démesi, kad net tada, jei pats finansinio uZtikrinimo susitarimas atitinka imperatyvius
FUSI nustatytus reikalavimus, keliamus susitarimui, tai dar nereiSkia, jog S$aliy
santykiams bus sukuriama speciali istatyme numatyta teisin¢ apsauga. Tam, kad istatymas
bty taikomas, turi biiti nustatyta, jog susitarimo Salys ir finansinio uZtikrinimo susitarimy

objektas — finansinis uZstatas — atitinka minéto istatymo reikalavimus'>*.

134 Cit op. 64, p.89.
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1.

ISvados

ISanalizavus bendras svarbiausiy finansy rinky subjekty teises sudaryti iSvestiniu
finansiniy priemoniy sutartis, galima prieiti prie iSvados, kad aptarti subjektai pagal
Lietuvoje galiojanti reglamentavima turi bendra kompetencija sudaryti ISDA
pagrinding sutartj. Vis délto $i teis¢ néra absoliuti ir yra ribojama konkretaus subjekto
veiklai reguliuoti, taikomy istatymu, o valstybés ir savivaldybés instituciju atveju -
dar ir steigimo dokumenty. Todél negalima preziumuoti absoliucios visy subjekty
galimybés sudaryti ISDA pagrinding sutartj. Ar atitinkamas subjektas turi reikiama
kompetencija sudaryti §ia sutartj, galima nuspresti tik kiekvienu konkreciu atveju.

Lietuvos Respublikos imoniy bankroto istatymo normy sistema ir bankroto
proceso tikslai uzkerta kelia Saliy susitarimu taikyti dvi esmines baigiamosios
uzskaitos pagal ISDA pagrinding sutartj dalis: sandoriy, kuriy vykdymo terminai dar
néra pasibaige, nutraukima ir i§ ju kylanciy isipareigojimuy pakeitima vienu
isipareigojimu dé¢l vienos i§ sutarties Salies bankroto. ISimtis, leidZianti sudaryti
susitarimus, kurie turi baigiamosios uzZskaitos salyga, atitinkan¢ia ISDA pagrindinés
sutarties nuostatas, numatyta Lietuvos Respublikos finansinio uztikrinimo susitarimy
istatyme, numatant, kad tokiy susitarimy salygu galiojimas negali panaikintas
Lietuvos Respublikos imoniy bankroto istatymo normu.

Pagal Lietuvos Respublikos finansinio uztikrinimo susitarimo jstatyme numatyta
reglamentavima finansy rinky dalyviai turi tinkamas salygas sumazinti savo kredito
rizika, tiek naudodami ISDA uZtikrinimo prieda, kuriam taikoma Niujorko teis¢, tiek
uztikrinimo prieda, kuriam taikoma Anglijos teis¢. Kadangi minétas istatymas
nenumato beveik jokiy formaliy reikalavimy finansinio uztikrinimo susitarimames,
Salys, siekdamos igyti finansinio uztikrinimo teikiama apsauga, turi nustatyti, ar pagal
Istatyma jos gali biiti finansinio uztikrinimo susitarimo subjektais ir atidziai patikrinti,
ar pateikiamas finansinis uZstatas yra tinkamas.

Atsizvelgiant { Lietuvoje itvirtinta reguliavima, Salys savo kredito rizikai mazinti gali
naudoti finansinio uztikrinimo susitarimus. Tik sudarant tokius susitarimus atsiranda
kito kredito rizikos mazinimo instrumento — baigiamosios uzskaitos — taikymo
galimybé. Vadinasi, ISDA pagrindinés sutarties kartu su uztikrinimo priedu, kuriam
taikoma Anglijos arba Niujorko teis¢, sudarymas kol kas yra vienintelis biidas Salims

sudaryti ISDA pagrinding sutartj, kuri bity teisiSkai pripazistama Lietuvoje
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egzistuojancio istatyminio reguliavimo ir galioty net pradéjus bankroto procediira

kitai sutarties Saliai.
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Santrauka

ISDA pagrindiné sutartis — viena svarbiausiy Siuolaikinéje finansy rinkoje taikomy
finansiniy sutar¢iy. Pirmoji jos redakcija pasirodé 1992 metais, kai iSvestiniy finansiniy
priemoniy sutar¢iy reglamentavimas dar tik pradéjo vystytis. Atsizvelgiant i tai, ISDA
pagrindiné sutartis ir joje ijtvirtintas baigiamosios uzskaitos institutas turéjo didziulg
reikSme pasaulio ekonomikos augimui ir paskatimo daugeli valstybiy savo teisés
sistemose pripazinti baigiamaja uzskaita. Tadiau Lietuvoje pirmieji Sio teisés instituto
pripazinimo zingsniai buvo zengti tik po istojimo { Europos Sajunga, pri¢émus Finansinio
uztikrinimo susitarimy istatyma.

Sio darbo pirmojoje dalyje nagrinéjama ISDA pagrindinés sutarties sandara ir
esminiai bruozai bei jos itaka pasaulio ir Lietuvos privatinei teisei. Taip pat aptariamas
sutarties atsiradimas ir tolesné jos raida.

Antrojoje darbo dalyje analizuojami du svarbiausi ISDA pagrindinés sutarties
kredito rizikos iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose mazinimo mechanizmai —
baigiamoji uzskaita ir finansinio uztikrinimo susitarimai - ir juos jtvirtinan¢iy normuy
santykis su Lietuvos Respublikos imperatyviomis teisés normomis. Be to, aptariama

subjekty kompetencija sudaryti ISDA pagrinding sutarti.
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Summary

The ISDA Master Agreement Provisions in the Context of Imperative Legal Norms
of the Republic of Lithuania

ISDA master agreement is one of the most important agreements in modern financial
markets. The first edition of this agreement was published in 1992, when the development
of documentation of derivatives had begun. Following to this ISDA master agreement and
the close-out netting provisions of this agreement had significant impact to the growth of
the world’s financial markets and lead to implementation of netting laws in many of the
jurisdictions. However, first steps to introduce the close-out netting in Lithuanian law
system had been done only after it became the member of European Union, when the Law
of Collateral Agreements was adopted.

The first part of the thesis deals with the issues, related to structure and evolution of
ISDA master agreement and the significance of this document to the Lithuanian and
world’s financial markets.

The second part of the thesis deals with the analysis of two most important
mechanisms of the credit risk reduction: close-out netting and collateral agreements.
Moreover, it comments the legal capacity of legal subjects to enter ISDA master

agreement.
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