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Uvod

Oznaceni corporate governance, do ¢estiny obvykle piekladané jako sprava a fizeni
obchodnich korporaci, Castéji vSak nepfeklddané a uzivané v origindlnim znéni, je
zmé zkuSenosti tajemné oznaceni, jehoZ vyznam, a piedevSim podstata, zlstava
mnohym studentiim pravnickych fakult skryta po celou dobu studia. Je otazkou, zdali
je tomu tak z davodu nedostatecCnych znalosti studentl ¢i jednoduSe protoze se jedna
o téma, kterému se vétSina odbornych publikaci v oblasti obchodniho prava ¢i teorie

narodniho hospodafstvi vénuje jen okrajové a bez vysvétleni souvislosti.

Vramci povinnych kurzi obchodniho prava se tento pojem objevuje
v prednaskach a semindfich sporadicky, vétSinou pouze konstatovanim, ze je tento
problém feSen v rdmci corporate governance. Volitelné predméty, zabyvajici se timto
tématem (napf. pfedmét Pravni otdzky spravy a fizeni akciovych spole€nosti (corpo-
rate governance) vedeny pani profesorkou Cernou a panem doktorem Cechem, &i
predmét Ekonomicka teorie spravy akciovych spole¢nosti vedeny panem doktorem
Borkovcem) naproti tomu pifinaseji vyklad, ktery studentiim umoznuje pochopit pro-
blematiku spravy a fizeni obchodnich korporaci v souvislostech s vychodisky, které
prinédsi pravé obchodni pravo, nebot’ sprava a fizeni obchodnich korporaci je piede-

crowr

v8§im kombinaci obchodniho prava a ekonomickych teorii fizeni.

Podivame-li se na odborné publikace, vénujici se tématiim jako je akciova spolec-
nost obecné, organy akciovych spolecnosti, odménovani orgdnd, ¢i exekutivy
obecné, zjistime, Ze obsahové tyto publikace obsahuji vétsinu vykladu, ktery student
potiebuje znat k pochopeni problematiky fizeni a spravy obchodnich korporaci. Na-
proti tomu jedind publikace s ndzvem corporate governance piinasi, bohuzel, pouze
sbornik odbornych textli na témata, spadajici do oblasti spravy a fizeni obchodnich

korporaci, nikoliv v§ak uceleny vyklad této problematiky.

Podle mého ndzoru by vyuce obchodniho prava, stejné tak jako teorii narodniho
hospodafstvi ptispéla publikace podavajici souhrnny vyklad problematiky spravy a
fizeni obchodnich korporaci, nebot’ propojeni téchto dvou oblasti by studentiim pfi-
neslo hluboké pochopeni souvislosti, na kterych je fizeni a sprava akciovych

spolecnosti postavena.



Pravé absence souhrnného vykladu problematiky spravy a fizeni obchodnich kor-
poraci byla jednim z divodu, které mé ptivedly k tomuto tématu mé diplomové
prace. Jsem presvédcen, Ze porovnavanim riiznych pfistupl ke spravé a fizeni ob-
chodnich korporaci je ¢lovék schopen nahlédnout na podstatu a vychodiska téch

nejzasadnéjSich otazek, kterymi se tato oblast zaobira a pochopit tak jejich vyznam.

V této praci se zajimam predevSim o akciové spolecnosti, nebot’ sprava a fizeni
téchto pravnickych osob je historicky zédkladem corporate governance, a to pfestoze

se zakladni vychodiska spravy a fizeni pfenaseji i na jiné kapitalové spolecnosti.

Préce je rozdélena na pét (5) kapitol, kdy po prvni kapitole pfinasejici strucné za-
kladni uvedeni do problematiky spravy a fizeni obchodnich korporaci nasleduji
kapitoly vénujici se vybranym otdzkdm corporate governance v akciovych spolec-
nostech. Tyto ¢tyii (4) hlavni otazky, o které se v praci zajimam, jsou: vnitini
organizace spravnich organu akciovych spoleCnosti, nezavislost a objektivita sprav-
nich organa akciovych spolecnosti, odpoveédnost ¢lenit spravnich organt akciovych

spolec¢nosti a odménovani ¢lenli spravnich organti akciovych spolecnosti.

Prvni kapitola je vyhradné analytickd, shrnujici poznatky odborné literatury vénu-
jici se tomuto tématu. Kapitoly vénujici se vytyCenym otazkam corporate governance
maji v zdsadé vSechny shodnou strukturu. V tivodni podkapitole je analyza vyty€ené
otazky, ktera je zaloZena na vykladu dané problematiky s vyuzitim odbornych termi-
nl pirizna¢nych pro danou otazku, bez aplikace Ceské terminologie, nebot’ hlavnim
pfinosem této prace ma byt komparace jednotlivych systémi ve vytyCenych otazkach
a uziti ceské terminologie a ¢eskych vychodisek dané problematiky by mohlo zkreslit
vysledky této prace. Pfedevsim proto budu ve vétSin€ kapitol uzivat oznaceni spravni
organ misto nazvu konkrétniho organu, nebot’ uzivani ¢eskych oznaceni (ptedstaven-
stvo, spravni rada, dozorc¢i rada atd.) by mohlo ¢tenafe nutit k pfemysleni nad t€émito
organy o parametrech, které jsou typické pro cesky pravni fad. Nasledujici podkapi-
toly se vénuji komparaci téchto otdzek mezi vybranymi pravnimi systémy, a to za
uziti primarnich zdrojii v ptipadech, kdy to bylo mozné (v zavislosti na jejich do-
stupnosti a jazykové vybavenosti autora této prace), ¢i za uziti sekundarnich

odbornych zdrojii ¢eského piivodu anebo za uziti odbornych ptehledovych publikaci,



vydanych bud’ ptimo Organizaci pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj nebo na za-

klad¢ jejich objednavky.

Jelikoz se historicky rozliSuji dva modely corporate governance — anglosasky a
kontinentalni, kazda kapitola obsahuje komparaci alespont dvou pravnich systémui
kazdého z téchto modell. V ptipad€ anglosaského modelu se jednd vzdy o pravni
systém Spojenych statii americkych a Spojené¢ho kralovstvi Velké Britanie a Sever-
niho Irska, v pfipadé kontinentdlniho modelu se jedna vzdy o pravni systém
Némecka a Ceské republiky, ve vybranych kapitolach doplnény o pravni systém Ité-

lie ¢i Francie.

Vzhledem k tomu, ze pravé porovnavani ptistupit pravnich systémui téchto dvou
modeli (a urceni jejich specifik) bylo zékladni mySlenkou této prace, vytycil jsem si
hlavni védecké otazky této prace jako nasledujici: Jak vyznamné se odlisuji anglo-
sasky a kontinentalni model corporate governance v soucasnosti? Dochazi spise ke
konvergenci ¢i divergenci téchto dvou modeli? M4 vyznam rozdé¢lovat pristupy
pravnich systémil ke corporate governance na zakladé téchto dvou modela ¢i jiz ni-

koliv?

V zé&véru této prace bych rad odpoveédél na tyto otazky na zakladé zkoumani vyty-
enych otdzek a porovnavani jednotlivych narodnich tprav v souvislosti
s nadnarodni Upravou corporate governance na Urovni Organizace pro hospodaiskou

spolupréaci a rozvoj.



1 Corporate governance

1.1 Pojem corporate governance

Zatimco anglické nazvoslovi uziva pojem corporate governance jiz nékolik desitek
let, v Ceském pravnim prostiedi se dodnes velké mnozstvi autort priklani k uzivani
tohoto pojmu v jeho originadlnim znéni — tedy corporate governance, néktefi autoii
pfichazeji s vlastnimi pieklady do ¢eského jazyka. V dobé psani této prace se zda
zjevné, ze v Ceském pravni pojmoslovi se ustalilo uzivani pojmu ,,sprava a rizeni
obchodnich korporact & sprava a Fizeni spolecnosti'. Tyto pteklady miizeme
nalézat ve vétSin¢ aktualnich publikaci na téma corporate governance a vétSina pie-
kladii zahrani¢nich textd (pfedev§im textdl od Organizace pro hospodaikou
spolupréaci a rozvoj, které jsou pro corporate governance velmi vyznamné) jej uziva
téz. V této praci se bude pracovat s anglickym pojmem corporate governance a jeho
bézn¢ uzivanym ceskym piekladem sprava a fizeni spolecnosti, s tim, ze veétsi Cast
této prace bude zamétena na spravu a fizeni akciové spole¢nosti, nebot” akciové spo-
le¢nost (a jeji alternativy v jinych pravnich rezimech) jsou hlavnim objektem

zkoumani tohoto odvétvi.

Spravou a fizeni spoleCnosti chapeme piedevsim soubor vztahti mezi vlastniky a
vedenim spolecnosti, jejimi organy a dal§imi stranami (tzv. stakeholderjy)z. S tim, jak
se v historii zvySoval vyznam téchto vztaht a predevsim rozsSifovalo mnozstvi zainte-
resovanych stran, souCasn¢ se zvySovala i dalezitost spravy a fizeni spolecnosti, a
pfedevsim jeji regulace. Je nepochybné, Ze teoretické otazky spravy a fizeni spolec-
nosti provazeji spolecnosti od jejich vzniku, nicméné¢ nikdy nebyla tato problematika
tak vyznamna, jako je nyni, nebot’ se zménil, a i nadale se méni vyznam spolecnosti,

a predevSim vztahy mezi jednotlivymi zainteresovanymi stranami ve spole¢nostech,

HURYCHOVA, Klara, BORSIK, Daniel (eds.) Corporate governance. 1. vydéani. Praha: Wolters Kluwer,
2015. 280 s., ISBN 978-80-7478-654-9, str. 11, nebo shodné Organizace pro hospodaiskou spolupraci a
rozvoj, Staty G20/OECD - Principy spravy a rizeni spolecnosti, Czech Institute of Directors, 2016, ISBN
978-80-270-0636-6, [online]. [cit. 2018-03-03]. Dostupné z:
https://www.mzv.cz/file/2247685/g20 principles_of corporate governance cze.pdf, str. 13

2 Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, Stdty G20/OECD — Principy spravy a rizeni spolecnosti,
2016, str. 13
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a tento fakt Ize pozorovat ve zvySené pozornosti o corporate governance, a to nejen

mezi odbornou vefejnosti, ale také na tirovni vlady narodnich statt.

Piestoze nékteré zaklady corporate governance nalezneme v zdkonech, vétSina
pravnich Uprav stoji na vytvareni kodexti corporate governance, které shrnuji nejlepsi
praxi dané¢ jurisdikce, fungujici na principu comply or explain, coz znamena, ze spo-
leCnosti v dané jurisdikci jsou povinny dodrzovat pravidla dobré praxe a nebo

odivodnit, pro€ tyto pravidla nedodrzuji.

1.2 Historie corporate governance

Pokud bychom chtéli najit uplné pocatky spravy a fizeni spolecnosti, museli bychom
hledat ve Starovékém Rimé, nebot’ pravé zde lze pozorovat prvni organizované eko-
nomické entity — tzv ,societas a societas publicanorum*>. Nicméné tyto entity (a
vSechny nésledné navazujici entity na uzemi Evropy) postradaly jeden zakladni pr-
vek, ktery zapfi€inil revoluci ve vnimani vyznamu spravy a fizeni spole¢nosti, kterou
je oddéleni vlastnictvi a fizeni spolecnosti. Do této doby vlastnici spole¢nosti sou-
¢asné spole¢nost 1 fidili (a to bud’ vSichni rovnocennég, nebo se podileli na jejim
fizeni), nicméné nebylo obvyklé, aby se na fizeni spolecnosti podileli jiné, tfeti, oso-

by.

Oddéleni vlastnictvi a fizeni spole¢nosti mizeme pozorovat ve dvou vinach. Prvni
vlna piisla spolu s obchodnimi spolecnostmi, které¢ se zabyvaly mezinarodnim ob-
chodem, které byly aktivni pfedevsim na britskych ostrovech od 13. stoleti — napf.
spoleCnosti the Fellowship of the Merchant Adventures of England, Russia Company
nebo Vychodoindicka spolecnost, v Nizozemi od 17. stoleti — napt. Nizozemskd vy-
chodoindicka spolecnost, ve Francii od 17. stoleti — napt. Compagnie des Indes
Orientales, ¢i v dalSich evropskych statech — v Rakouském impériu ¢i Rusku
v pribehu 18. stoleti®. Spolednym rysem (vétiiny) t&chto spolecnosti viak byla jejich

doCasna povaha, vysoka mira zavislosti na stitu, a absence obecné pravni upravy

3 BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viastnictvi. Praha: Leges, 2013, 232 s., ISBN 978-80-
7502-019-2, str. 15

* Tamté, str. 18-29.
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spolecnosti. Druhd vlna oddéleni vlastnictvi a fizeni spole¢nosti pfislo spolu s tim,
jak staty prichazely s obecnou pravni Upravou spole¢nosti — tj. ve Spojeném kralov-
stvi po roce 1844 pftijetim tzv. Joint Stock Companies Act 1844, ve Francii po roce
1807 ptijetim tzv Code de commerce a v Rakouském cisafstvi po roce 1863 piijetim

Vseobecného obchodniho zdkontki’ .

Pravé oddé€leni vlastnictvi a fizeni u spole¢nosti, které maji trvaly charakter (ne-
jedna se tedy o spole¢nosti, zaloZené za ti€elem jednoho nebo nékolika malo projekt
vétSinou stejného nebo podobného druhu) piineslo jednu z nejvyznamnéjsich otazek,
které se snazi teorie feSit a to tzv. problém pana a spravce (tzv. principal — agent
problem), tedy o vztah mezi vlastnikem (spolecnikem, akcionafem) a osobou fidici
spolecnost (statutarnim organem, manaZerem). Tento vztah popisoval, mimo jinych,
jiz vroce 1776 Adam Smith ve své knize Pojednani o podstaté a piivodu bohatstvi

’ o6
narodu’.

Ptestoze nejveEtsi nartist zajmu o corporate governance piichazi az v poslednich de-
sitkach let, pravé oddéleni vlastnictvi a fizeni spole¢nosti a ndsledné snahy o obecné
mostatného oboru corporate governance. V soucasné dob& je vyznam corporate
governance podtrhovan snahou o sjednocovani principli corporate governance na
mezinarodni Grovni, a to predevS§im na urovni Organizace pro hospodaiskou spolu-
praci a rozvoj (dale také ,,OECD®), ktera od roku 1999 vydava a pravidelné
aktualizuje Principy spravy a fizeni spolecnosti a vytvari ¢i podporuje vznik piehleda

dobrych praktik spravy a fizeni spole¢nosti ve svéte.

Rostouci vyznam corporate governance lze pozorovat i v souvislosti s rekodifikaci
soukromého prava v Ceské republice, pti kterém doslo, mimo jiné, ke kodifikaci n¢-
kolika instituti tzce spojenych s corporate governance, znamych piedevSim ze

zahrani¢i, jako napf. moZnost volby monistického systému organizaéni struktury

5 Tamtéz, str. 44-47.

8 HURYCHOVA, Klara, TRUBAC, Ondfej a VRAIJIK, Michal. Odméiiovdni exekutivy akciovych spolec-
nosti. Vydani prvni. Praha: Wolters Kluwer, 2017, 339 s. Pravni monografie. ISBN 978-80-7552-840-7,
str. 11
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akciové spolecnosti nebo uznani pravidla podnikatelského usudku (tzv. business jud-
gment rule)’. Jak je vysvétleno v nasledujicich kapitolach, Gasové zpozdéni ristu
zajmu o corporate governance v Evropé l1ze pravdépodobné pficitat pfedevsim roz-
dilnému vyvoji spravy a fizeni spolecnosti v USA a v Evropé, a to predev§im
v rozdilnému systému vlastnictvi — v rozptyleném vlastnickém systému, typickém
pro USA, kde vétsSinou existuje velké mnozstvi malych akcionafi a
v koncentrovaném systému vlastnictvi, typickém pro Evropu, kde vétSinou existuje

jeden ¢&i nékolik malo dominantnich akcionaia®.

1.3 Modely corporate governance

Teorie rozliSuje dva zakladni modely corporate governance, které jsou patrné jiz
znazvu této prace — model anglosasky a model kontinentalni. Jednotliva specifika
téchto modeld jsou obsahem nasledujicich kapitol této prace a poukazuji na fakt, ze
diive vétSinou oddélené modely, které mély své typické znaky, jsou v dnesni dobé
mnohdy vzajemné provazané a vyuzivaji postupy ¢i maji znaky donedévna typické

pro modely opacné.

V obecné roving lze charakterizovat anglosasky model corporate governance jako
takovy, kde akciova spolecnost mé jeden statutdrni organ (monisticky model), ma
rozptylenou strukturu vlastnictvi, nema dominantniho akcionaie’, ale naopak vice
menSich akcionafi, coZ posiluje vyznam trhu cennych papirt a vynost spole¢nosti
jako hlavniho ukazatele jeji atraktivity pro jeji akcionafe. Naproti tomu kontinentalni
model corporate governance je typicky dualistickym modelem, kde akciova spolec-
nost ma dva statutdrni organy — vétSinou oznacované jako predstavenstvo a dozorci

; .10 . . . , .
rada, ma koncentrovanou strukturu vlastnictvi ~, velmi ¢asto ma dominantniho akci-

" STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil, CILECEK, Filip, KUHN, Petr, SUK, Petr. Zikon o obchodnich
korporacich. 2. vydani. Praha: Nakladatelstvi C. H. Beck, 2017, ISBN 978-80-7400-540-4, str. 150

$ BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viasmictvi, 2013, str. 70

? RINGE, Wolf-Georg, Shareholder Activism: A renaissance, The Oxford Handbook of Corporate Law and
Governance, Edited by Jeffrey N. Gordon and Wolf-Georg Ringe, Subject: Law, Company and Commer-
cial Law, 2015, [online]. [cit. 2018-03-03]. Dostupné Z:
http://dx.doi.org/10.1093/0xfordhb/9780198743682.013.24, str. 4

10 Tamtéy, str. 5
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onafe, €1 n¢kolik mélo dominantnich akciondii a financovani spole¢nosti je vedeno

vétdinou prosttednictvim bankovniho uvérového financovani'',

""URBAN, Jan. Teorie ndrodniho hospoddrstvi. 4., aktualizované vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2015,
474 s., ISBN 978-80-7478-724-9, str. 215-219
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2 Vnitini organizace spravnich organi akciovych
spole¢nosti

Vnitini organizace spole¢nosti je velice Siroké téma, zahrnujici organizacni strukturu
spole€nosti, jeji vnitini predpisy a vnitini procesy. V této kapitole se vSak budeme
vénovat pfedev§im vnitini organizaci spravnich organil spolecnosti. V teorii existuji
dva zakladni systémy — monisticky a dualisticky systém struktury, liSici se v poctu
spravnich organu ve spolecnosti. Zatimco monisticky systém je historicky typicky
predevsim pro USA, v soucasné dob¢ jej lze nalézt kromé Japonska a Velké Britanie
také ve vétsin€ Clenskych zemi EU. Dualisticky systém je typicky predevSim pro
Némecko, Rakousko, Dansko a Nizozemsko. Francie je ziejm¢ nejznaméjsim prikla-
dem pravniho tadu, kde je moZné si vybrat mezi monistickym a dualistickym
systémem a od dne uéinnosti nového ob&anského zakoniku Ceské republika nasledu-
je Francii a misto kodifikace systému dualistického rovnéz dava na vybér mezi

monistickym a dualistickym systémem'*.

Zatimco probihaji celosvétové mnohé diskuze na téma corporate governance, do-
chéazi ve mnoha ohledech ke sblizovani obou systémtl. V poslednich desitkach let se
u monistického systému zvysuje poet nezavislych neexekutivnich'® ¢lend rady fedi-
teld, zfizuji se vybory pro audit, vybor pro odménovani a nominacni vybor rady
feditelti a dochazi k rozd€lovani odpoveédnosti mezi predsedou rady feditelt a vy-
konnym feditelem spolecnosti (také jen ,,CEO®). Naopak v Némecku dochazi
k poklesu koncentrace vlastnictvi ve velkych spolecnostech a velké holdingové

struktury se mnohdy rozpadaji'®.

'2 BAINBRIDGE, Stephen M.: The Board of Directors, The Oxford Handbook of Cor-porate Law and
Governance, Edited by Jeffrey N. Gordon and Wolf-Georg Ringe, Subject: Law, Company and Commer-
cial Law, 2015, [online]. [cit. 2018-03-03]. Dostupné Z:
http://dx.doi.org/10.1093/0xfordhb/9780198743682.013.20, str. 13

3 To znamen4 &lenti rady fediteldl, kteif nejsou zam&stnanci spole¢nosti (manazefi), ale vykonavaji pouze
funkci ¢lena rady feditelti

' STURM, Maria Elisabeth, Corporate Governance in the EU and U.S.: Comply-or-Explain Versus Rule,
Stanford-Vienna European Union Law Working Paper No. 16, 2016, [online]. [cit. 2018-03-03]. Dostup-
né z: https:/law.stanford.edu/publications/no-16-corporate-governance-in-the-eu-and-u-s-comply-or-
explain-versus-rule/, str. 180-197
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2.1 Monisticky systém struktury akciové spole¢nosti

Principem monistického systému je vytvoreni jednoho spravniho organu spolecnosti,
ktery je soucasné organem statutarnim (rady reditelii nebo spravni rady), a ktery ma
na starosti veskeré ukoly fizeni a spravy spole¢nosti — predevsim tedy v sobé koncen-

truje dva zakladni ukoly, a to Fizeni spole¢nosti a jeji kontrolu'.

2.1.1 Monisticky systém v USA

Vzhledem k federdlnimu systému USA, kde kazdy stat miize zvolit odliSnou upravu
obchodnich korporaci, je tézké délat jednoznacné zavéry, nicméné vzhledem k tomu,
ze témer 60 % z péti set nejvyznamnéjsi spolecnosti se sidlem v USA jsou zalozeny

podle prava statu Delaware, budeme se soustiedit predev§im na tuto upravu'®.

Spravnim organem spolecnosti je rada tfeditela (tzv. board of directors), ktera je
volena akcionafi a ma absolutni pravomoc k rozhodovéani v témét vSech otazkach
spoleCnosti. Neni omezena velikost rady, ani délka volebniho obdobi jejich ¢lent.
Hlavnimi ukoly &lent rady fediteld jsou fizeni, kontrola a servis. Rizenim je v dne$ni
dobé mysleno predevSim ustanoveni top manazer a spolurozhodovani o strategic-
kych otazkach spolecnosti, nebot jak jiz bylo zminéno v ptedchozi kapitole,
v posledni dobé vyznamné piibyva neexekutivnich ¢lenii rady feditell, kteti se nepo-
dileji na kazdodennim fizeni spolecnosti. Jiz od roku 1922 je podle Soudu
v Delaware'” hlavnim tkolem ¢&lena rady fediteli dohliZet a kontrolovat a samotné
fizeni podniku je otdzkou, kterou mlze zcela delegovat na zamé&stnance spolecnosti.
Vybeér ¢lent rady fediteldi zce souvisi s dal§im tkolem ¢lent rady fediteld, tedy ser-
visem pro spolecnost. Tento servis spociva predevSim v obstaravani pristupu ke
kontaktim pro vrcholné manaZery spoleénosti. Clenové rady fediteld jsou dost Gasto
vysoci predstavitelé financnich instituci, byvali politici, ¢i byvali top manazefi jinych

spolecnosti. Podle vyzkumil z druhé poloviny 20. stoleti se ukazuje, Zze vyznam ¢lent

" STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil. § 396 [Dualisticky a monisticky systém]. In: STENGLOVA,
Ivana, HAVEL, Bohumil, CILECEK, Filip, KUHN, Petr, SUK, Petr. Zdkon o obchodnich korporacich,
2017

' BAINBRIDGE, Stephen. M., The Board of Directors, 2015, str. 3
'7 Srov. Cahall v. Lofland, 114 A. 224, 229 (1921), aff’d, 118 A. 1 (1922).
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rady fediteli se méni a z dfive poradnich organii se stavaji nyni spiSe organy kon-

trolni'®,

2.1.2 Monisticky systém ve Spojeném kralovstvi

Monisticky systém ve Spojeném kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska (dale
pro audit, vyboru pro odméiovani a nominacnich vybort (jejiz ¢lenové jsou neexe-
kutivni) se s pfijetim Sarbanes-Oxlyeova zakona zacal smazavat, ackoliv zatimco
v USA jsou tyto vybory povinné jen do urcité miry (spolecnosti maji moznost vytvo-
fit jiné vybory, na které pfenesou tyto pravomoci, za piredpokladu, Ze jsou zastdvany
nezavislymi ¢leny rady feditel), v UK jsou tyto tfi zédkladni vybory ze zakona po-
vinné a maji pfesné stanovené podminky obsazeni téchto vyboru ¢leny rady tediteld.
Na druhou stranu, zatimco v USA tyto oblasti musi byt feSeny vybory, kde zasedaji
pouze neexekutivni ¢lenové, v UK staci, aby nadpolovi¢ni vétSina ¢lend pfisluSnych

’ o s+ qs1
vybori byla nezavisla'.

Shodné, jako v USA nejsou stanoveny pozadavky na velikost rady fediteld a po-
vinnosti &lend rady feditell jsou rovnéz obdobné™. Naproti tomu jsou v UK piisn&ji
definovany podminky nezavislosti ¢lenti rady fediteld, nebot’ zatimco v USA je ne-
zavislost definovana spiSe obecné, a predevsim s ohledem na pfitomnost, v UK se pfi
posuzovani nezavislosti Clena rady fediteld hledi i na to, zdali byl zaméstnancem
pfedmétné spole¢nosti v poslednich péti (5) letech, mél v pfedchozich tif (3) letech
jakykoliv vyznamny (tzv. material) obchodni vztah se spolecnosti, dostdva nebo do-
staval v souvislosti se svym plsobenim ve spole€nosti jakékoliv jiné odmény mimo

odmény za Clenstvi v rad¢ feditelli, ma blizké rodinné vazby s poradci, fediteli nebo

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

'8 BAINBRIDGE, Stephen. M., The Board of Directors, 2015, str. 3-10

' WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Codes of Best Practice, 2013, [online]. [cit. 2018-03-03]. Dostupné z:
https://www.weil.com/articles/international-comparison-of-selected-corporate-governance-guidelines-and-
codes-of-best-practice, str. 16

20 BAINBRIDGE, Stephen. M., The Board of Directors, 2015, str. 11
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seniornimi zaméstnanci spolecnosti, zastupuje vyznamného akcionaie a nebo zdali je

&lenem rady feditelti po dobu vice nez devét (9) let*’.

2.1.3 Monisticky systém v Italii

Monisticky systém v Italii je pouze jednim ze tfi moznych zpisobli spravy a fizeni
akciovych spolecnosti. Mimo monistického systému lze v Italii nalézt také systém
tradi¢ni a dualisticky. V tradi¢nim systému se rozd¢€luje sprava spolecnosti mezi dva
organy — spravni radu (tzv. Consiglio di amministrazione) a dozor¢i radu (tzv. Colle-
gio sindacale), které jsou oba voleny valnou hromadou spolecnosti, zatimco
v dualistickém systému se rozdé€luje sprava spolecnosti mezi dozor¢i radu (tzv. Con-
siglio di sorverglianza), volenou valnou hromadou a ptfedstavenstvo (tzv. Consiglio

. . . “r 2
di gestione), volené dozorc¢i radou.

V monistickém systému je svéfeno fizeni spolecnosti (resp. jednatelska a kontrolni
funkce) spravni rad¢ (tzv. Consiglio di amministrazione), kterd uvniti sebe vytvari
vybor pro dohled (tzv. Comitato per il controllo sulla gestione, neboli zkracen¢ Co-
coge), a tedy vykonava kontrolni funkci. Na c¢leny tohoto vyboru se vztahuji
specidlni podminky nezavislosti a profesionality. Jedna se tedy o monisticky systém,
zapadajici svou povahou mezi tradi¢ni monistické systémy v USA nebo UK a ty mo-
difikované monistické systémy, které ve skute€nosti maji blize k dualistickym

o 23
systemum™.

Spravni rada nema pevné stanoveny minimalni pocet ¢lenti, nicméné ze zdkonnych
povinnosti vyplyva, Ze pocet ¢lenti musi byt lichy a nejnizsi pocet bude tedy pét (5)
nebo sedm (7) Clent (zélezi na dalSich okolnostech). Alesponi jedna tfetina ¢lenti
spravni rady musi byt nezavisld. Predseda spravni rady ma predevSim organizacni
pravomoc, nikoliv kontrolni, ta nalezi jinému organu spravni rady — vyboru pro do-

hled. Hlavnim vykonnym organem italského monistického systému je bud’ generalni

*l WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 17

2 BODLAK F., in: HURYCHOVA, K., BORSIK, D. (eds.) Corporate governance, 2015, str. 47-58
3 Napt. monisticky systém v Ceské republice — viz nasledujici kapitola
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teditel (tzv. Direttore generale), ktery je v pozici zamé&stnance spole¢nosti**, nicmé-
n¢ se na n¢j aplikuji pravidla odpovédnosti ¢lenii spravni rady, a to piestoze vyslovné
neni statutdrnim organem spolecnosti a nebo vykonny vybor (tzv. Comitato esecuti-
vo), které je slozeno ze ¢lend spravni rady a které je povéeno vykonem bézné spravy

v 2
spole¢nosti®.

2.1.4 Monisticky systém ve Francii

Francouzské uprava obchodnich korporaci umoziuje, aby si akcionaii zvolili mezi
monistickym a dualistickym systémem akciové spolecnosti, nicmén¢ tradi¢né jsou ve
Francii spole¢nosti s monistickym systémem. Francie je typicka pro velky vliv soci-
alntho zékonodarstvi, ktery se projevuje nejen silnymi odbory, ale ve vztahu
k akciovym spole¢nostem piedevsim regulaci vyvazenosti zastupcti obojiho pohlavi
ve volenych organech akciovych spolecnosti nebo legislativni tpravou korporatni

spole¢enské odpovédnosti (tzv. corporate social responsibility)*®.

V monistickém systému voli ¢leny spravni rady (tzv. conseil d‘ administration)
valnd hromada (tzv. assemblée générale des actionnaires), ptredseda spravni rady je
v posledni dobé vétsinou neexekutivni ¢len spravni rady”’. Shodné s Geskou pravni
upravou nejsou Clenové spravnich organii ve Francii povazovani za zaméstnance

firmy.

2.1.5 Monisticky systém v Ceské republice

V Ceské republice (dale také ,,CR®) je monisticky systém stale novinkou, nebot’ se
objevil az pii rekodifikaci soukromého prava v roce 2014. Nové je tedy mozné si
vybrat mezi dualistickym a monistickym systémem, s tim, Ze v pfipadé pochybnosti

plati, Ze byl vybran systém dualisticky™".

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

#* Jedna se tedy o nejvyse postaveného zaméstnance spolenosti

» BODLAK Frantiek., in: HURYCHOVA, Klara., BORSIK, Daniel. (eds.) Corporate governance, 2015,
str. 47-58

* HURYCHOVA, Klara., Odméiiovani exekutivy akciovych spolecnosti, str. 75
T K pojmu exekutivni ¢len vice v kapitole o odpovédnost ¢lent spravnich organt
% Srov. § 396 ZOK

19



Monisticky systém v CR je zaloZen na vytvofeni dvou organii — spravni rady a sta-
tutarniho fteditele, coz miize pfindset ur€it¢ pochybnosti o vhodnosti volby nazvu
monisticky systém. Do piisobnosti spravni rady naleZzi jakékoliv véc, tykajici se spo-
le¢nosti, ledaZe ji zdkon svéfuje do pisobnosti valné hromady® - Ize tedy shrnout, Ze
ji ndlezi spravni a kontrolni pravomoc, nikoliv vS8ak pravomoc jednatelska, ktera na-
lezi vylucné¢ do rukou statutdrniho feditele. Statutarnim organem spoleCnosti je
statutarni feditel jmenovany spravni radou®® a piislusi mu obchodni vedeni spoleg-

nosti>'.

Ackoliv zminéné formulace mohou pfindset otdzky, zdali jsou pravomoci fizeni a
spravy spolecnosti rozdéleny mezi spravni radu a statutarniho feditele, teorie, potvr-
zend rozhodovaci praxi soudl ukazuje, Ze ve skute€nosti opravdu jedinym spravnim
organem je spravni rada, které¢ pfislusi urovat zakladni zaméfeni obchodniho vedeni
a kontrolovat statutarniho teditele a byt je statutarni feditel obligatorné zfizovany
organ, kterému nalezi urcité pravomoci, jeho ptisobnost je zdkonem vypoctena — pie-

w7 . v ) w1 ’ 732
devsim ma zastupovat spolecnost a vykonavat bézné obchodni vedeni™~.

Kontrolni plisobnost ma spravni rada jako celek a neni stanoven zadny pozadavek
na nezavislost ¢lentl. Uprava kontrolni piisobnosti je zde tedy velice odlisna od tpra-
vy italské, a to, pfestoZe je Uprava italskd deklarovéna jako jeden z inspira¢nich
zdroji &eské Gipravy monistického systému™. Spravni rada obligatorné voli ze svého
stitedu svého predsedu, mezi jehoz ukoly patii pfedevsim organizace a fizeni ¢innosti
spravni rady a dohled na fadny vykon funkce spravni rad¢ podiizenych organi —
napt. statutarniho feditele, zastupovat spole¢nost v fizeni pfed organy vefejné moci

proti statutdrnimu fediteli a svolavat zasedani spravni rady.

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

¥ Srov. § 460, odst. 2 ZOK
30 Srov. §463, odst. 1 ZOK
31 Srov. §463, odst. 4 ZOK

32 Viz stanovisko ob&anskopravniho a obchodniho kolegia Nejvyssiho soudu ze dne 13. led-na 2016 k n&kte-
rym otazkam zapisti obchodnich korporaci do obchodniho rejstiiku, Cpjn 204/2015, [R 31/2016 civ.]

33 BODLAK Frantisek., in: HURYCHOVA, Klara., BORSIK, Daniel. (eds.) Corporate governance, 2015,
str. 47
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Spravni rada musi mit lichy pocet ¢lenli a je mozné, aby byla i jednoClenna. Statu-
tarnim feditelem muze byt 1 jakykoliv ¢len spravni rady (tedy i piedseda spravni
rady). Skute¢né¢ monistickym systémem se tedy da s urCitou nadsdzkou povazovat
pouze akciova spolecnost s jednoclennou spravni radou, jejiz jediny ¢len, jeji predse-

. v v - T v .34
da, je soudasné i statutarnim feditelem spolenosti**.

2.2 Dualisticky systém struktury akciové spolecnosti

Rizeni spole¢nosti a jeji kontrola je v dualistickém systému struktury akciové spo-
le¢nosti rozdélena mezi dva volené organy spolecnosti, kterymi jsou ptedstavenstvo
a dozor¢i rada. Predstavenstvo je statutarnim orgdnem spolec¢nosti, jeho tkolem je
predevsim fizeni spolecnosti a nalezi mu jednatelska pravomoc, zatimco dozorci rada
ma za ukol pfedevsim kontrolu fizeni spolecnosti (a tedy i kontrolu pfedstavenstva).
V pivodnim dualistickém (n¢kdy nazyvaném tzv. nemeckém) je dozoré¢i rada volena
valnou hromadou spolecnosti a piedstavenstvo je voleno dozorci radou, v jinych
pravnich fadech (napt. v Ceské republice™) je dozoréi rada i predstavenstvo voleno

o 0:36
valnou hromadou spolec¢nosti.

2.2.1 Dualisticky systém v Némecku
V némeckém dualistickém systému struktury akciové spolecnosti je fizeni spole¢nos-

ti oddéleno od kontroly spolecnosti. Vytvafeni orgdnl spolecnosti je dvoufazové,
nebot’ valna hromada zvoli dozor¢i radu (tzv. Aufsichtsrat), ktera je kontrolnim orga-
nem spolecnosti a dozor¢i rada nasledn€ zvoli predstavenstvo spolecnosti (tzv.
Vorstand), které je statutarnim organem spole¢nosti s jednatelskym opravnénim. Je
zde tedy moZzné pozorovat urcitou nadvladu kontrolniho organu, nebot’ ten muize

kdykoliv odvolat ¢lena ptedstavenstva a tim si zajist'uje urcitou prevahu.

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

** DVORAK Tomas, in HURYCHOVA, Kléra, BORSIK, Daniel. (eds.) Corporate governance, 2015, str.
33-46

33V Ceské republice plati, Ze predstavenstvo je voleno valnou hromadou, nicmén& spolenost miize ve sta-
novach rozhodnout, Ze pfenese pravomoc volit predstavenstvo na dozor¢i radu.

3¢ STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil. § 396 [Dualisticky a monisticky systém]. In: STENGLOVA,
Ivana, HAVEL, Bohumil, CILECEK, Filip, KUHN, Petr, SUK, Petr. Zakon o obchodnich korporacich,
2017
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Dalsi skutecnosti potvrzujici urcitou nadfazenost dozor¢i rady jsou podminky na
¢leny dozorci rady a predstavenstva. Zatimco na Cleny piedstavenstva se vztahuji jen
obecné podminky jako je napt. povinnost loajality ke spole¢nosti nebo zédkaz akumu-
lace vice nez tfi (3) jinych Clenstvi v dozorcich radéach jinych spolecnosti, na cleny
dozor¢i rady se vztahuji pfisn€jSi podminky, mezi které patii napt. zdkaz, aby
v dozor¢i rad€ byly vice nez dva (2) byvali ¢lenové predstavenstva spolecnosti nebo
povinnost prokdzat, Ze maji dostatek volného €asu pro fadny vykon své funkce ¢lena
dozorci rady. Neexistuji zadna omezeni poctu ¢lenti dozorc¢i rady nebo predstaven-

stva37.

Némeckym specifikem je povinné Clenstvi zaméstnanct spolecnosti v dozor¢i radé
spolecnosti. Ve spolecnostech nad 500 zaméstnancii museji zaméstnanci tvofit ale-
spon jednu tietinu a ve spole¢nostech nad 2000 zaméstnanct dokonce jednu polovinu

vSech ¢lent dozor¢i rady.

2.2.2 Dualisticky systém v Ceské republice
V Ceském dualistickém systému struktury akciové spole¢nosti jsou oba volené

spravni organy volené valnou hromadou. Pfedstavenstvo je hlavnim fidicim orgdnem
spolecnosti, ma jednatelské opravnéni a je pfimo odpovédné valné hromad¢. Dale
pfedstavenstvu ndlezi obchodni vedeni spolecnosti, které je dozor¢i radou neomezi-
telné®®. Neni-li ve stanovach stanoveno jinak, ma piedstavenstvo tfi (3) &leny,

nicméné zakon nezakazuje ani jedno¢lenné predstavenstvo™ .

Dozor¢i rada spole€nosti ma predevsim kontrolni funkci ve vztahu k ¢innosti pred-
stavenstva spolecnosti. Neni-li ve stanovach stanoveno jinak, méa dozor¢i rada tii (3)

¢leny, a u spole¢nosti, které maji mén¢ nez 500 zaméstnancli miize byt i jednoclenna.

Po vzoru némecké upravy je od 14. ledna 2017 povinna participace zaméstnanct

na dozor¢i rad¢ spolecnosti. Noveé u spolecnosti s vice jak 500 zaméstnanci

7 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 12-24
3% Na rozdil od obchodniho vedeni statutarniho feditele jakoto statutarniho organu v monistickém systému v
CR
3 srov. § 439, odst. 1 ZOK
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v pracovnim pomeéru musi byt alespon jedna tietina (a maximalné jedna polovina)
¢lent volend zaméstnanci, soucasné u takovéto spolec¢nosti musi byt pocet ¢lenii do-

zoréi rady délitelny tiemi*.

* ROZEHNAL, Ales. et al. Obchodni pravo, Plzeii: Ale§ Cengk, 2014, 730 s., ISBN 978-80-7380-524-1,
str. 438-444
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3 Nezavislost a objektivita spravnich organii akciovych
spole¢nosti

Hlavnim ukolem systému spravy a fizeni spolecnosti je zajisténi efektivniho monito-
ringu managementu spolecnosti a zajisténi odpovédnosti spravnich organt vuci
spolecnosti a akciondiim. Pravé predevSim otazka efektivniho monitoringu ma-
nagementu je otazkou, ktera je spolecna pro vSechny systémy, a pfitom je pfistup
k ni feSen riznymi prostfedky. Mezi zemémi se 1i8i systémy samotné, kdy nékteré
zem¢ oddeluji funkei fidici a kontrolni mezi dva orgéany (systém dualisticky) a jiné je
koncentruji v jednom organu (systém monisticky) a stanovuji povinnost vytvaret

nezavislé vybory, které maji za ukol pfedevsim funkci kontrolni.

Jednim z hlavnich pozadavkl pro zajisténi kvalitniho systému kontroly ve spolec-
nosti je zajisténi nezavislého a objektivniho pohledu na situaci spolecnosti. Tento
pozadavek je vyjadien i v principech spravy a fizeni spolecnosti v bodu VLE a lze jej

vriv o , . , sy v w41
napfi¢ riznymi systémy corporate governance zajiStovat odliSn¢™ .

3.1 Nezavisli ¢lenové spravnich organu akciovych spole¢nosti

Prvnim prostiedkem k dosazeni nezavislosti a objektivity u ¢lenti spravnich organt
seviw oy v 7 W ros 1 42 v o Ie S
bude zajisténi dostatecného poctu nezavislych™ ¢lenti tohoto organu. Nezavislost

¢lent a jeji poZzadovany rozsah se velmi lisi napfic¢ jurisdikcemi. V USA byla obvyk-

la kombinace exekutivnich a neexekutivnich ¢lenti rady fediteli, soucasné trendy

pouze jeden exekutivni ¢len — generalni feditel (tzv. CEO) a vSichni ostatni ¢lenové

jsou neexekutivni. V UK je poZadovano, aby vétSina ¢lenil rady feditelt byla neexe-

kutivnich, stim, ze u mensich spolecnosti (u spolec¢nosti, které nepatii mezi 350

*! Organizace pro hospodatskou spolupraci a rozvoj, Stdty G20/OECD — Principy spravy a fizeni spolecnos-
1, 2016, str. 54

2 Casto se zamé&fuje pojem nezavisly a neexekutivni Glen organu. Zatimco neexekutivni ¢len je ¢len, ktery
neni ucasten na fizeni spolecnosti — nema zadnou vykonnou funkci, nezavisly €len je takovy Clen, ktery
neni jakkoliv z&visly na spolecnosti. Definice nezavislosti se lisi v kazdé jurisdikci a je podrobnéji popsana
v této kapitole v nasledujicim odstavci. VSechny jurisdikce spojuje, ze exekutivni ¢len nemiize byt nezavis-
ly.
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nejvetSich spoleCnosti na Londynské burze cennych papirt fazenych podle jejich
trzni hodnoty, tzv. FTSE 350) se vyzaduje, aby takovi &lenové byli alespoii dva®. Ve
Francii se poZaduje, aby u spole¢nosti bez dominantniho akcionafe byla alesponi po-
lovina ¢lenti spravnich organti nezdvislych, a u spolecnosti s dominantnim
akcionarem alesponl jedna tfetina. PoZadavek na nezavislé ¢leny organu se ve fran-
couzskych predpisech vysvétluje tak, ze tito zajistuji zaprvé ochranu minoritnich
akcionadfd a za druhé zajiStuji, Ze rozhodovani spravniho orgdni nebude otazkou
boje jednotlivych zajmovych skupin o ziskani hlavniho vlivu na spole¢nost™.
V Némecku se u dozorc¢i rady pozaduje dostatecny pocet nezavislych ¢lent, s tim, ze

je zakdzano mit v dozoréi radé vice nez dva (2) byvalé &leny piedstavenstva®.

Samotna definice nezavislosti se rovnéZ 1iSi mezi jednotlivymi staty. Zatimco
v USA se nechava definice nezévislosti ¢lent rady feditelt na spole¢nostech, které
maji za kol stanovit podminky na nezavislost ¢leni rady fediteld a zdkony uvadé;i
piiklady zavislosti ¢lenit pouze demonstrativné, v UK zadkon vyjmenovava obsahly
seznam skutecnosti, které zpochybiiuji nezavislost dané osoby. Mezi tyto skute¢nosti
patii situace, kdy osoba byla v poslednich péti letech zaméstnancem spolecnosti,
v poslednich tfech letech méla vyznamny obchodni vztah se spole¢nosti, dostdvala
jakykoliv dal$i pfijem od spolecnosti mimo odmény za vykon funkce, ma rodinné
vztahy s poradci, manazery nebo seniornimi zaméstnanci spolecnosti, drzi manazer-
ské pozice v jinych spolecnostech, kde jsou aktivni i jini ¢lenové rady teditelt,
zastupuje z4jmy vyznamného akcionafe a nebo je ¢lenem rady feditelti po dobu vice
nez deviti (9) let. Francouzska uprava voli také vycet, velmi obdobny tomu britské-
mu, stim rozdilem, Ze osoby zastupujici zdjmy vyznamného akcionafe jsou
povazovany za nezavislé, pokud se neucastni na vedeni spolecnosti a dale je
v zakon¢ vyslovné stanoveno, ze pouze sam organ ma pravomoc rozhodnout o
(ne)zavislosti ¢lent organu. Némecka tprava voli shodné s USA pouze deklaratorni

vycet, kde uvadi, Ze nezavisld nemlze byt predev§im osoba, kterd ma osobni nebo

* WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 16

* Tamtéz, str. 16
45 Tamtéz, str. 16
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obchodni vztahy se spole¢nosti, jejimi vykonnymi slozkami, vyznamnym akciona-
fem nebo Clenem skupiny a ktera mtize v disledku téchto skutecnosti v doasném

nebo trvalém stietu zéjmﬁ46.

Ceska pravni uprava upravuje v tomto sméru zikaz konkurence, ktery plati jak pro
Cleny piedstavenstva a dozor¢i rady u akciovych spolecnosti s dualistickym systé-
mem, tak pro Cleny spravni rady a statutdrniho feditele u akciovych spolecnosti a
monistickym systémem. Rozsah zakazu konkurence je vSak uZzsi, nez jsou pozadavky

na nezavislé ¢leny spravnich organd.

Clen spravnich organti podle § 441, § 451 a §456 ZOK:

e nesmi podnikat v pfedmétu ¢innosti spoleCnosti, a to ani ve prospéch jinych osob,
ani zprosttedkovavat obchody spolecnosti pro jiného;

e nesmi byt ¢lenem statutarniho orgdnu jiné pravnické osoby se stejnym nebo ob-
dobnym ptfedmétem Cinnosti nebo osobou v obdobném postaveni, ledaze se jedna
o koncern; a

 se nesmi Uc€astnit na podnikani jiné obchodni korporace jako spole¢nik s neomeze-
nym ruc¢enim nebo jako ovladajici osoba jiné osoby se stejnym nebo obdobnym
pfedmétem Cinnosti.

Ceské pravni Gprava jde tedy spiSe cestou vice subjektivizujici odpovédnost &lena

spravniho organu, nebot’ misto stanoveni podminek nezavislych osob ve spravnich

organech nechava tuto volbu na akcionafich a reguluje pouze povinnosti vSech ¢lent

. ’ r o = , v I v r v 47
spravnich organt jednat zdsadné s péci fadného hospodaie™'.

3.2 Poradni vybory spravnich organi akciovych spole¢nosti

Druhym prosttedkem k dosazeni nezavislosti a objektivity u ¢lenti spravnich orga-
nu je zfizeni specializovanych vybort, jejichz ukolem bude zlepSeni prace spravnich
organu prostrednictvim vytvofeni na nich nezavislém systému kontroly. Nejcastéji se

zfizuji vybory pro audit, které jsou dnes typické ve vSech zkoumanych jurisdikcich,

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

* Tamté, str. 17
" Srov. § 52 ZOK
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dale také vybor nomina¢ni a vybor pro odménovani. Clenové téchto vybort museji
Casto splnovat piisnéj$i podminky, nez bézni ¢lenové spravnich organti anebo ale-
spoit musi vybor spliiovat urcitd kritéria obsahu nezavislych &lent™. Ziizeni t&chto
tf vybort je rovnéz doporuc¢eno v Doporuceni ¢. 2005/1623/EC, kde se rovnéz dopo-
ruduje, aby vsichni &lenové téchto vybort byli neexekutivni®’. Podle &eské upravy se
povinn¢ zfizuje pouze vybor pro audit na zaklad¢ zakona ¢. 93/2009 Sb., a to pouze u

vyctené skupiny subjekti vetejného z4jmu.

3.2.1 Vybor pro audit

Ukolem vyboru pro audit je dohlizeni na efektivitu a integritu vnitiniho kontrolniho
systému. Faktickymi tkoly ¢lent vyboru pro audit je pfedevSim kontrola vnitinich
predpisu tykajicich se managementu risku a rizik (tzv. control and risk management)
a zajisténi efektivniho interniho auditniho systému™. Vétsinou je tomuto vyboru své-

¥ fs1s . - , . 1
fena pravomoc nezavislého jednani s externim auditorem®”.

Zatimco v USA neni presné stanoveno, jakym zpisobem by mél vybor pro audit
fungovat, jaké ma prava a povinnosti, a nechava se na kazdém vyboru, aby si tyto
prava a povinnosti stanovil saim, v UK jsou hlavni povinnosti stanoveny v zakong,
s konstatovanim, ze ptesné podminky fungovani vyboru pro audit budou stanoveny
v pisemnych pravidlech daného vyboru. Mezi tyto hlavni zakonné povinnosti patii
pfedevsim kontrola finan¢nich vykazii spolecnosti, ¢i jakychkoliv jinych vetejnych
oznamenich o finanéni situaci spole¢nosti, kontrola managementu risku a rizik, kon-
trola interniho auditniho systému, doporuc¢ovani vhodného externiho auditora, jeho
odmény a podminek za kterych bude pracovat, dohled nad nezavislosti externiho

auditora a vytvoreni a implementace systému zacleniovani externiho auditora pii po-

* WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 20

* MARIA ELISABETH STURM, Corporate Governance in the EU and U.S.: Comply-or-Explain Versus
Rule, 2016, str. 44

0 Tamtéz, str. 48

>! Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, Stdaty G20/OECD — Principy spravy a fizeni spolecnos-
1, 2016, str. 57
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skytovani neauditnich sluzeb. Vybor je tvofen nejméné tiemi (3) osobami nezavis-

lymi ¢leny spravniho organu™.

Ve Francii jsou podle zdkona hlavnimi tkoly vyboru pro audit kontrola finan¢nich
vykazli a konzistence uzitych ucetnich metod, dohled nad pfipravou financnich in-
formaci, kontrola efektivity managementu risku a rizik a vybéru externiho auditora.
Ve vyboru pro audit by mély byt nejméné dv¢ tietiny ¢lenti nezavislych a ve vyboru

by nemél byt zadny exekutivni &len™.

V Némecku je zfizen vybor pro audit, jehoz ukolem je predevsim kontrola tcet-
nich postupti ve spole¢nosti, efektivita internich kontrolnich mechanismi, audit
roc¢nich finan¢nich vykazii a ovéfovani nezavislosti externiho auditora, jeho vybér a
vyjednavani jeho odmény. Piedsedou vyboru pro audit by mél byt nezavisly clen,
ktery nebyl ¢lenem ptedstavenstva spolecnosti v uplynulych dvou letech a ktery ma
odborné znalosti a zkuSenosti v uzivani ucetnich postupll a procest interni kontro-
1y**.

V Ceské republice se ziizuje vybor pro audit u spole&nosti, které jsou povazovany
za subjekty vefejného zajmu™. Jeho ukolem je predeviim sledovéani G&innosti vnitini
kontroly, systému fizeni rizik a vnitiniho auditu. Vybor pro audit mé nejméné tii (3)
Cleny a vétSina jeho ¢lenli musi byt nezdvisla a odborné zpiisobild. Zakon pocita
s tim, Ze ¢lenové vyboru pro audit budou bud’ nevykonni ¢lenové kontrolniho organu

nebo tieti osoby°.

3.2.2 Nominacni vybor

Nominac¢ni vybor neboli vybor pro jmenovani byva povéren sledovanim skladby

spravniho organu z pohledu schopnosti, znalosti a zkuSenosti a naslednou ptipravou

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

> WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 21

> Tamtéz, str. 21-23

** Tamtéz, str. 21-23

> Tudiz (mimo jiné) veskeré spoleénosti, jejichz akcie jsou vefejné obchodované na burze cennych papiri
% Srov. § 44 zékona ¢. 93/2009 Sb., o auditorech
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profilu pro nahrazeni uvolnénych mist ve spravnim orgénu nebo vyménu ¢lenii pfi
zéniku jejich ¢lenstvi ve funkei’’. Existence tohoto vyboru podporuje priib&zné hod-
noceni vysledkli prace a umoZiluje posuzovani vhodné kombinace vzdélani,
zkuSenosti a kompetenci, jak to doporuc¢uje OECD ve svych principech spravy a fi-

zeni spole&nosti’®.

V USA nejsou stanoveny zadné bliz§i podminky obsazovani a fungovani nomi-
nacniho vyboru (shodné jako u ostatnich vybori). V UK jsou naproti tomu zdkonem
stanoveny jak podminky pro ¢leny nomina¢niho vyboru, tak jeho ukoly. VétSina Cle-
nll nomina¢niho vyboru by méla byt neexekutivni a nezédvisla, ptedsedou vyboru by
mél byt bud’ predseda spravniho organu (v piipadé, ze je ¢lenem nominacniho vybo-
ru, coz nemusi byt) nebo nezavisly, neexekutivni &len vyboru. Ukolem nomina&niho
vyboru je ptiprava procesu volby novych ¢leni spravniho organu spole¢nosti, pfipra-

va profilt pro obsazované funkce a navrhovani konkrétnich osob do téchto funkei®’.

Ve Francii byva obvykle spojovan nominac¢ni vybor s vyborem pro odménovanti,
nicméné nemusi tomu tak byt a je mozné mit tyto vybory samostatné. V nominac¢nim
vyboru by nemé¢li byt zadni exekutivni ¢lenové a nadpoloviéni vétSina vSech ¢lenti
by méla byt nezavisla. Piedseda spravniho organu spolecnosti by mél byt ¢lenem
nominac¢ni komise, ale nemé&l by byt jejim piedsedou. Ukoly nominaéniho vyboru
jsou dohled nad strukturou €lenit spravniho orgénu, vyhleddavani a vyhodnocovani
moznych kandidati a vhodnost prodluZzovani volebnich obdobi stavajicich clentl.
Nad tyto tradi¢ni tkoly by mél nomina¢ni vybor ve Francii rovnéZ pfipravovat plan

P v o ¥ -60
vymeény top manazerti spole¢nosti’ .

*’ MARIA ELISABETH STURM, Corporate Governance in the EU and U.S.: Comply-or-Explain Versus
Rule, 2016, str. 47

>¥ Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, Staty G20/OECD — Principy spravy a fizeni spolecnos-
11,2016, str. 57

% WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 24

0 Tamtéz, str. 22-24
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V Némecku by vsichni ¢lenové nominaéniho vyboru méli byt zastupei akcionara®'.

Z4dné odborné nebo jiné podminky nejsou kladeny na ¢leny nominaéni komise, je-

jimZ tkolem je doporuceni vhodnych kandidatii do spravniho orgénu spolec¢nosti.

3.2.3 Vybor pro odménovani

Hlavni ukol vyboru pro odméiovani je vytvoreni systému odméinovani pro zamest-
nance spole¢nosti. Systémem odménovani je mySlena jak samotnd koncepce —
zavisla bud’ pouze od Clenstvi, od vysledkii spolec¢nosti, ¢i od métitelnych vysledkt
prace Clena, tak stanoveni konkrétnich vysi odmén. Nad to byva ukolem tohoto vy-
boru i stanoveni struktury a vySe odmén pro top management spolecnosti a piipadné

vroogo . ’ v s ;o v : 2
uzivani akciovych opénich pland v tdchto souvislostech®.

Zatimco v USA nejsou stanoveny podminky fungovani vyboru pro odméinovani,
v UK jsou tkoly tohoto vyboru stanoveny pomérné obséhle, a¢ nezadvazné. Vybor ma
za ukol pfipravit schéma odménovani pro vSechny zaméstnance spolecnosti, stano-
vovat ro¢ni zvySovani odmén a navrhovat vysi odmén top managementu. Pro tyto
ukoly m& moznost vyhledavat a vyuzivat nezavislé poradce, pfedevsim ve vztahu ke
odménovani top managementu spolecnosti. Do plisobnosti tohoto vyboru patii i na-

stavovani penzijnich schémat a ndhrad pro zaméstnance.

Ve Francii je tikolem vyboru pro odménovani stanoveni variabilni slozky odmény
top managementu spolecnosti a jeji roéni pfezkoumdvani. Dale je jeho ukolem vy-
hodnoceni souctu vSech odmén, které se top managementu dostavaji (i v souvislosti

s odménami z jinych spolecnosti ze skupiny).

V Némecku je ukolem vyboru pro odménovani, ktery je ztizovan dozorci radou,

. ‘o “ S 63
stanoveni vySe odmén predstavenstvu spolecnosti a jeho top managementu.

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

%! Tato poznamka reaguje na fakt, Ze u vétsich spole¢nosti (nad 500 zaméstnanci) jsou povinné néktefi ¢le-
nové spravnich organi voleni zaméstnanci.

2 MARIA ELISABETH STURM, Corporate Governance in the EU and U.S.: Comply-or-Explain Versus
Rule, 2016, str. 47-48

63 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 25
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3.3 Vedeni spravnich organii akciovych spole¢nosti

Vzhledem k tomu, Ze hlavnim tkolem spravniho orgénu akciové spole¢nosti je mo-
nitoring top managementu spolecnosti a soucasné je za vysledky top managementu
tento organ odpovédny, je zfejmé, Ze je nutné, aby tento spravni organ byl na top
managementu nezavisly®. Vyznamnou roli ve spravnim organu ma jeho piedseda,
ktery miva na starosti organizaci a fizeni ¢innost spravniho organu, dohlizi na podii-
zené organy a vybory, zastupuje spolecnost v fizenich proti top managementu
spolecnosti a svolava zasedani spravniho orgénu. Praxe, kdy ptedseda spravniho or-
ganu je zaroven generalnim feditelem (tzv. CEO) je tedy problematickd s ohledem na

zajisténi nezavislosti spravniho organu na top managementu spolec¢nosti.

V soucasnosti je povinnosti vSech akciovych spolecnosti, které chtéji byt obcho-
dovany na brazilské burze cennych papirt (BM&FBovespa) a na londynské burze
cennych papird (London Stock Exchange), aby mély oddéleny funkce piredsedy

spravniho organu a generalniho feditele®.

Principy spravy a fizeni spole¢nosti OECD doporucuji oddéleni funkce generalni-
ho feditele a ptfedsedy spravniho orgdnu jako dobrou praxi, kterd dopomaha
k zajisténi nezavislosti spravniho organu na top managementu spolednosti’®. A¢ se
muze zdat, Ze se jednd o problematiku vyhradné¢ monistického systému, neni tomu
tak, nebot’ v nékterych zemich je zazita praxe, ze predseda predstavenstva se po od-

r /4 /4 W w~r 67
chodu ze své funkce stava predsedou dozoré¢i rady””.

V USA se oddélenim generalniho feditele a pfedsedy spravniho organu zabyvaji

v w7

v posledni dobé &im dal tim Gast&ji®®, nebot’ vétsina spole¢nosti se vydava touto ces-

54 Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, Staty G20/OECD — Principy spravy a iizeni spolecnos-
1, 2016, str. 49

65 CHING, H.Y., Tardelli,R.: Cooperate Governance Rules in Six Stock Exchanges: A Comparative Study,
2015, Advances in Social Sciences Research Journal, 2(2) 197-209. [online]. [cit. 2018-03-03]. Dostupné
z: http://dx.doi.org/10.14738/ass1j.22.937, str. 209

5 QOrganizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, Stdaty G20/OECD — Principy spravy a fizeni spolecnos-
1, 2016, str. 55
7 Tamtéz, str. 55

8 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 29
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tou, piestoze v soucasné dobé neni povinnosti, aby tomu tak bylo. V UK se trva na
oddéleni predsedy spravniho organu a generalniho feditele, navic se trva na tom, aby

predsedou spravniho organu byl &len, ktery je nezavisly®.

Ve Francii dava zakon na vybér mezi monistickym a dualistickym systémem a
v monistickém systému ma kazdéd akciova spolecnost dale na vybér mezi tim, zdali
bude odd¢lena funkce ptedsedy spravniho organu a generalniho feditele, nebo niko-
liv. V Némecku naopak, ptestoze maji dualisticky systém, nejen, Ze nedovoluji, aby
¢lenové predstavenstva byli soucasné ¢leny dozorci rady, ale nad to zakazuji, aby se
byvali ¢lenové predstavenstva stali po dobu dvou let po skonceni jejich funkce ¢leny

dozor¢i rady ™.

V Ceské republice od uéinnosti ZOK miize akciova spoleénosti zvolit monisticky
systém, u kterého umoziuje, aby byla spravni rada jednoclenna a jeji jediny ¢len byl
soutasné statutarnim feditelem (tedy vlastn& generalnim feditelem)’' anebo dualis-
ticky systém, u kterého miiZe byt jedno¢lenné predstavenstvo’> a jedno¢lenna dozoréi
rada’, nicméné v tomto piipadé zékon zakazuje, aby &len piedstavenstva’® byl sou-

asné &lenem dozordi rady”.

% WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 29

7 Tamtéz, str. 29

" Srov. § 457 a § 463, odst. 3 ZOK

72 Srov. § 439, odst. 1 ZOK

3 Srov. § 448, odst. 1 ZOK

7 nebo jina osoba opravnéna podle zapisu v obchodnim rejstifku jednat za spole¢nost
7> Srov. § 448, odst. 7 ZOK
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4 Odpovédnost ¢lent spravnich organi akciovych
spole¢nosti

Je nepochybné, Ze hlavni tkoly spravnich organt, tedy strategické vedeni spolecnosti
a dohled nad top managementem jsou ukoly té¢zce meéfitelné. Vzhledem k tomu, ze
tyto ukoly ovliviiuji fungovani celé spole¢nosti je vSak nutné, aby tyto tkoly byly
plnény s nalezitou péci a odbornosti. Od dob, kdy vlastnik piedaval spravci i jasné
ukoly a pokyny, jak se spole¢nosti nakladat jsou jiz za nami a doktrina ultra vires
(tedy doktrina, podle které mohl spravce jednat jen v rozsahu, ktery mu vymezil
vlastnik) ustoupila do pozadi a byla nahrazena fiduciarnimi povinnostmi c¢lenti
spravnich organi’®. Fiduciarni povinnosti mizeme rozdglit na dvé povinnosti, a to na
povinnost péfe a povinnost loajality. Tyto povinnosti se rovnéZ v naSem pravnim
prosttedi nazyvaji souhrnné povinnosti péce radného hospodare, ktera je od rekodi-
fikace soukromého prava obsazena ve formé legalni definice v obcanském zakoniku,
v § 159, odst. 1 jako zavazek clena organu vykonavat funkci s nezbytnou loajalitou,
s potrebnymi znalostmi a peclivosti. Vyznamnym rozdilem mezi upravou odpovéd-
nosti v jednotlivych statech je rozsah této odpoveédnosti, kdy podle americké (britské
a Casteén¢ 1 némecké) Upravy se odpoveédnost Clen vztahuje i na vrcholny ma-
nagement (tedy zaméstnance spolecnosti), zatimco v ¢eské upravé je odpovédnost

zaméstnance omezena zakonem (zaprvé vysi, a za druhé nutnosti zavinéni).

4.1 Povinnost péce

Principem povinnosti péCe je uréit spravci povinnost vykonavat svou funkci
v ndlezité kvalité, pfindSejici dobré vysledky. Vzhledem k tomu, Ze neni mozZné sta-
novit presné hodnoty kvality vykonu této funkce, nebot’ vétSina tikoll spravnich
organu je obtizné meéfitelnd, jedna o stanoveni obecnych standardii péce, které by
méli ¢lenové spravnich orgdnt dodrzovat. Tyto povinnosti pouze obecné stanovuji,
ze Clenové spravnich orgdnd maji jednat ve prospéch akcionari (téch, ktefi si je naja-

li) a nikoliv ve sviij vlastni prospéch, informované a svédomité. Obsah i1 koncepce

" BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viastnictvi, 2013, str. 110
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povinnosti péce se lisi v riznych jurisdikcich, nicméné jeji vyznam ziistava zachovan

stejny.

4.1.1 Povinnost péce v USA (ve statu Delaware)

V USA se postupem ¢asu pro soubor povinnosti ¢lenti spravnich organii vzilo ozna-
¢eni fiduciarni povinnosti (tzv. fiduciary duty), které se skladaji z povinnosti loajality
(tzv. duty of loyalty) a povinnosti pé&e (tzv. duty of care)’’. Standard péce, ktery je
¢len spravniho organu povinen dodrzovat je obecné¢ definovana principem, ze: ,,jsou
povinni vyvinout takovou miru péce, kterou by vynaloZila bézna pecliva a obezretna
osoba za podobnych okolnosti pii spravé zdleZitosti spolecnosti’®, stim, e
v piipad¢ ¢lenti spravnich organti se od nich ocekdva vyssi mira schopnosti ¢i znalos-
ti pro vykon jejich funkce, a proto oznaCeni béznd osoba méa vyznam osoby se

schopnostmi a znalostmi, které jsou ocekavané u osoby v tomto postaveni.

Povinnost péce by vsak mohla byt sama o sobé vykladana tak, ze jakékoliv roz-
hodnuti Clena spravniho orgdnu je mozné a zadouci podrobovat testu splnéni
standardu péce a takové rozhodnuti, které se ukaze pro spolecnost jako Spatné na-
sledn¢ sankcionovat. Pro vytvofeni obraného mechanismu pro osoby podléhajici
povinnosti péée tak vznikl koncept pravidla obchodniho’ tGsudku (tzv. business jud-
gment rule), podle kterého ,,rozhodnuti ucinéné spravni radou na zaklade rozumnych
udajii a s jistou racionalitou nevedou ke vzniku odpovédnosti®®. Aplikace pravidla
obchodniho usudku se uplatiiuje v piipadech, kdy je splnéna dobréa vira jednajiciho
v nejlepsim zdjmu spolecnosti, absence konfliktu zajmu, informovanost rozhodujici-

v ’ . . /81 v S S v v
ho a urditd mira racionality rozhodnuti®'. P¥i prokazani, Ze osoba porusila n&kterou

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

77 PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v cesko-americko-
nemeckém srovnani. 1. vyd. Bmo: Masarykova univerzita, Mezinarodni politologicky ustav, 2007, 98 s.
Vyzkum, sv. 1. ISBN 978-80-210-4386-2, str. 25-26

8 Tamtéz, str. 29

7 n&kteid autofi piekladaji termin business judgment rule jako pravidlo obchodniho usudku, jini jako pravi-
dlo podnikatelského usudku, v ceském soukromém pravu po rekodifikaci se uziva pojem podnikatelsky
usudek

80 Tamtéz, str, 40

81V souvislosti s racionalitou se udavé, Ze neracionalni bude rozhodnuti, na zakladé kterého spole¢nost bude
plytvat zdroje nebo je rozdavat bez protihodnoty
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z fiduciarnich povinnosti, je vylougené uZiti pravidla obchodniho Gsudku™. Kone&ng
tedy lze shrnout, Ze rozhodujici osoba je odpovédna za to, aby jeji rozhodnuti bylo
ucinéno s nalezitou péci (v rozsahu zminéném vyse), nikoliv vSak za vysledek, ktery

r IR 8
takové rozhodnuti pfinese™.

4.1.2 Povinnost péce v UK

Zatimco v americké upraveé (v némecké a ceské podobn¢) jsou fiduciarni povinnosti
tvofeny povinnosti péCe a povinnosti loajality, v UK doslo k odd¢€leni téchto dvou
povinnosti. Fiduciarni povinnost je pouze povinnost loajality, vyplyvajici ze vztahu
spravce a spravovaného, zatimco povinnost péce (tzv. duty of care, sklil and diligen-
ce) vyplyva z apravy soukromopravni odpoveédnosti za nedbalost. Zakon v UK
definuje povinnost péce jako: péci, schopnosti a peclivost, ktera by byla uplatnéna
rozumné svedomitou osobou (a) s obecnymi znalostmi, schopnostmi a zkuSenostmi,
které mohou byt rozumné ocekavany od osoby vykondvajici funkci vykonavanou re-
prezentantem ve vztahu ke spolecnosti, a (b) s obecnymi znalostmi, schopnostmi a
zkuSenostmi, které reprezentant ma®*. Jedna se tedy o rozdilné pojeti proti americké,
némecké 1 eské uprave, nebot’ povinnost péce jiz ze zakonného znéni jednoznacné
obsahuje subjektivni slozku, podle které je potfeba zohlednit skutecné znalosti,
schopnosti a zkugenosti, které osoba ma® a nikoliv pouze objektivni standard ro-

’ . .r ’ . .86
zumné osoby jednajici v této pozici.

Vzhledem k tomu, Ze tprava v UK oddéluje nepovazuje povinnost péce za soucast

fiduciarnich povinnosti, neni zde aplikovatelné pravidlo podnikatelského usudku,

2 BORSIK, Daniel. in: HURYCHOVA, Klara, BORSIK, Daniel (eds.) Corporate governance, 2015, str. 88

8 PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v cesko-americko-
néemeckém srovnani, 2007, str. 40

8§ 174 (2) britského zakona o obchodnich spoleénostech

% Napt. v deské tipravé je po reformé soukromého prava tato slozka zahmuta pouze analogicky (srov. § 5
NOZ) a neni tak Siroka, nebot” akcentuje ptipady, kdy se osoba hlasi k vykonu uré¢itého povolani nebo sta-
vu, ale jiz nezohlediuje realny stav znalosti, schopnosti nebo zkusenosti, které dana osoba ma.

8 KRTOUSOVA, Lucie. Péce Fddného hospoddre: odpovidd britskému konceptu duty of care, sklil and
diligence?, in: Obchodnépravni revue 10/2013, s. 277
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nebot’ v situaci, kdy ¢len spravniho organu rozhodl v dobré¢ viie, soudy takto ucinéna

rozhodnuti nepfezkoumavaji v jejich vécném obsahu®’.

4.1.3 Povinnost péce v Némecku

V Némecku je povinnost péce piimo stanovena v zakoné& jako povinnost jednat s péci
radného a svédomitého obchodniho vedouci. Shodné s USA se tedy pro posouzeni
jednani nebere jednani bézné rozumné osoby, ale osoby, které odpovidaji jejimu po-
staveni. Nad to je podle némecké judikatury vyznamnou okolnosti nejen uloha této
osoby, ale i druh a velikost podniku. V Némecku je dale odpovédnost Clenil sprav-
nich organii rozsifena o konkrétni povinnost zajistit opatieni v oblasti vnitinich sys-
systémt kontroly rizik spolecnosti, jejichz absence muze vést k odpovédnosti clent
spravnich organti za nasledné Skody, ale rovnéz miize byt divodem pro vypoved
smlouvy o vykonu funkce ¢lena spravniho organu i za ptedpokladu, ze hrozilo riziko

$kody, ale §koda nevznikla®™.

V némeckém pravu rovnéz nalezneme pravidlo obchodniho usudku (tzv. unterne-
hmerisches Ermessen), které je podobné tomu v USA. Mezi zékladni podminky jeho
uplatnéni fadi prfedpoklad dobré viry, absence konfliktu zajmi, fadného postupu (in-
formovanosti) a naopak jeho neuplatnéni je mozné v pfipadech, kdy bylo
podstoupeno premrsténé riziko a nebo pokud bylo jedndni spravniho orgdnu proti-

(.89
pravni~ .

4.1.4 Povinnost péce v Ceské republice

Jak jiz bylo zminéno v Gvodu této kapitoly, rekodifikaci ¢eského soukromého prava

doslo k vytvoteni legalni definice péce fadného hospodare, kterd do té doby byla

¥ KRTOUSOVA, Lucie. Péce #adného hospoddre: odpovida britskému konceptu duty of care, sklil and
diligence?, str. 277

% PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v cesko-americko-
nemeckem srovnant, 2007, str. 28

8 Tamtéz, str. 42
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definovana pouze judikatornd a o jejimZ obsahu byly uréité pochybnosti®’. Nové je
tedy povinnost pé&e fadného hospodaie obsaZena v ob&anském zakoniku®' a nasled-
né pro obchodni korporace jesté dale upravena v zakoné o obchodnich korporacich®.
Podle divodové zpravy k zdkonu o obchodnich korporacich je ¢eska tiprava inspiro-
vana zahrani¢nimi zkuSenostmi a odkazuje na upravu némeckou. UrCité nejasnosti
nov¢ vznikaji ohledn¢ povahy povinnosti péce fadného hospodare — nekteti autoti ji
oznacuji za povinnost zdkonnou, jini za povinnost smluvni, nicméné vzhledem
k formulaci vyvratitelné pravni domnénky v § 159 NOZ, ktera zakladé jednani osob,
které nejsou schopny plnit povinnost péce fadného hospodaie za nedbalostni, prak-

tické dusledky nejsou zatim patrné””.

Posouzeni rozsahu povinnosti péce neni jednoznacné, nebot’ neni ryze objektivni.
Ackoliv plati obecné pravidlo, ze povinnost péce fadného hospodare je naplnéna
jednanim peclivym, s uplatnénim potitebnych znalosti a loajalnim, neni mozné zapo-
minat na znéni § 5 NOZ, podle kterého osoba, ktera se piihlasi k odbornému vykonu
jako ptislusnik povolani nebo stavu, dava tim najevo, Ze je schopna jednat se znalosti
a peclivosti, ktera je s jeho povolanim nebo stavem spojena. Bude-li osoba dispono-
vat ur€itymi znalostmi nebo dovednostmi, které budou jednim z diivodi, pro¢ byla
tato osoba zvolena do funkce spravniho orgénu, bude na ni pravdépodobné shodné
kladeny vy3si naroky ve smyslu § 5 NOZ’*, zatimco u osoby, u které tyto znalosti a
dovednosti plynou z jejiho povolani nebo stavem je aplikace § 5 NOZ nepochybna’”.
Nad to je vhodné vzpomenout na zavéry Nejvyssiho soudu®®, podle kterych ma-li

n¢kdo odborné znalosti, je povinen jich vyuzit. VySe uvedené zavéry svéd¢i o tom,

% Piedevsim se nesouhlasilo s judikaturnim tvrzenim, Ze: ,,7ddny hospoddi pecuje o majetek spolecnosti,
Jako by Slo o jeho viastni majetek™, nebot’ podle zakona §lo o spravu ciziho majetku a tim padem ozna-
Covat jeho povinnost jako o povinnost pecovat o majetek jako o sviij vlastni by bylo v logickém rozporu.

*! Srov. § 159, odst. 1 NOZ
%2 Srov. § 51-§53 ZOK

% STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil. § 5/ /Pravidlo podnikatelského tisudku a pokyny nejvyssiho
organu. In: STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil, CILECEK, Filip, KUHN, Petr, SUK, Petr. Za-
kon o obchodnich korporacich, 2017

% Prestoze nebude onim piislusnikem uréitého povolani nebo stavu

% BORSIK, Daniel. in: HURYCHOVA, Klara, BORSIK, Daniel. (eds.) Corporate governance, 2015, str.
94

% Srov. rozsudek NS ze dne 30. 7. 2008, sp. zn. 29 Odo 1262/2006
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ze presné limity péce fadného hospodare nejsou zatim v Ceském pravnim prostiedi

jisté a je otazkou, jak ji soudy v budoucnu dotvofi.

Podobné jako v jinych zemich, kde funguje princip péce je nov€ i v Ceském prav-
nim prosttedi zavedeno pravidlo podnikatelského tisudku. Cesky zékonodarce ho
definoval v zdkonu o obchodnich korporacich nasledovné: peclivé a s potrebnymi
znalostmi jedna ten, kdo mohl pri podnikatelském rozhodovani v dobré vire predpo-
kladat, ze jednda informované a v obhajitelném zdajmu obchodni korporace; to neplati,
pokud takovéto rozhodovini nebylo ucinéno s nezbytnou loajalitou’’. Podle divodo-
vé zpravy k zakonu o obchodnich korporacich je tento institut zalozen na koncepci,
podle které jedna-li nekdo nalezite, informované a v zajmu spolecnosti, nemiize nést
veskera rizika, ktera mohou v ramci podnikani nastat. Zakonné znéni pravidla pod-
nikatelského tsudku tedy, ackoliv je inspirovdno némeckou upravou, zahrnuje navic
povinnost loajality jako zékladni pfedpoklad uplatnéni tohoto pravidla, coz ovSem
pfinasi otazku, co je touto formulaci mysSleno, nebot pokud nékdo jedna
v obhajitelném zajmu obchodni korporace, musi logicky rovnéZ jednat s nezbytnou

loajalitou®”.

Dalsi zvlastnosti ¢eského pravidla podnikatelského usudku je pteneseni dikazniho
bfemene na &lena spravniho organu’, nebot’ americké pravo vytvar presumpcei uZiti
tohoto pravidla a je na spolec¢nosti, aby prokazala, Ze Zalovany ¢len spravniho organu
tak nejednal. Prokazovani jednani s pé¢i fadného hospodare miize byt velmi slozité,
nebot” pijde o prokdzadni, Ze osoba jednala v dobré vife, informované a

v obhajitelném z4jmu spolecnosti.

4.2 Povinnost loajality

Povinnost loajality je druhou z fiducidrnich povinnosti, kterd uklad4 ¢lenim sprav-

nich organt, aby vzdy upifednostnili zdjem spolecnosti nad zajmem vlastnim.

*7 Srov. § 51, odst. 1 ZOK

% BORSIK, Daniel. in: HURYCHOVA, Klara, BORSIK, Daniel. (eds.) Corporate governance, 2015, str.
96

% Srov. § 52, odst. 2 ZOK
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Povinnost loajality je ovSem, na rozdil od povinnosti péce, chapana jinak
v anglosaském a jinak v kontinentalnim modelu, a to piedevs§im kvili rozdilnému
vét§inovém zptisobu vlastnictvi akcii'®. Zatimco v anglosaskych modelech je potie-
ba chranit pfedev§im akcionafe pfed manazery spolecnosti, v kontinentdlnich

M A w7 W M . 14 . 7 v O A : b r b ] ]
modelech je predevsim potieba ochrany minoritnich akcionafi pted majoritnimi'®".

Dfive nez muzeme definovat obsah povinnosti loajality, musime definovat co
vlastné ja zajem spolec¢nosti. V soucasné dob¢ existuji dvé prevazujici teorie toho, co
je zajem spolecnosti. Podle prvni teorie (tzv. shareholder value), ktera je uplatiiova-
na piedevSim v USA je z4jem spolecnosti pfedevSim zdjmem akcionait, kteti jsou
vlastniky spolecnosti, naproti tomu podle druhé teorie (tzv. stakeholder value),
uplatiiované pfedevsim v Némecku je zdjem spolecnosti predev§im zajmem zaintere-

’ 102
sovanych osob'”.

Definice obsahu povinnosti loajality zlstava oteviend, nebot’ se jedna o obecné
pravidlo, jehoz uplny vycet neni mozny. Mezi typické piipady, na které se vztadhne
povinnost loajality tak budou napf. povinnost mlcenlivosti, zdkaz pfisvojovani si

. v . , rorxe s 1
majetku spole¢nosti, zakaz sebe obchodovani &i zakaz konkurence'”.

4.2.1 Povinnost loajality v USA (ve statu Delaware)

V USA je povinnost loajality zalozena na principu povinnosti loajality ¢lenti sprav-
nich orgént viic¢i spolecnosti a jejim akcionaiim. Vychodiskem této teorie je fakt, Ze
akcionafi jsou jedini nositelé podnikatelského rizika a nejsou chranéni jinymi prav-
nimi ptedpisy. Hlavnim smyslem této povinnosti tedy je, aby se zabranilo
manazeram, aby upiednostiiovali svlij zdjem nad zdjmem spolecnosti, tato povinnost

je tedy vztahovana vyhradné na situace, kdy dochazi ke stietu vlastniho zajmu mana-

1%y kontinentdlnim prostiedi pievazuje koncentrované vlastnictvi akcii, zatimco v anglosaském prostiedi
prevazuje rozptylené vlastnictvi akcii.

""" BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viastnictvi, 2013, str. 111

122 PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v cesko-americko-
nemeckem srovnani, 2007, str. 58

103 Tamtéz, str. 62
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104 105

zera se z4jmy spolecnosti . Urcité nalomeni této teorie ~ tak bude nejspiSe pouze

povoleni vénovat v rozumném rozsahu zdroje spolecnosti na obecné prospésné, hu-
podle prava stitu Delaware nepfipustné sebe obchodovani, od druhé poloviny 20.
stoleti se toto pravidlo postupné uvolnilo v soucasny stav, pifi kterém neni sebe ob-
chodovani zakézané jen z divodu existence tohoto stavu, ale naopak musi byt

prokéazano, 7e takovou transakci doslo k ujmé spolecnosti'®’.

4.2.2 Povinnost loajality v UK

Jak jiz bylo zminéno v pfedchozich podkapitolach, v UK je povinnost loajality jedi-
nou fiduciarni povinnosti ¢lena spravniho organu. Na rozdil od pfipadi porusSeni
péce Clen spravniho organu neodpovida jen za Skodu, kterou zpusobil, ale odpovida
jiz za poruSeni této povinnosti loajality (tedy bez ohledu na zavinéni nebo vznik $ko-
dy). Definice této povinnosti je v britské Uipravé stanovena jako povinnost jednat
v ramci sverené piuisobnosti, povinnost podporovat uspéch spolecnosti, povinnost
nezavisleho usudku, povinnost vyhnout se stretu zajmii a povinnost neprijimat pro-

spéch od tetich osob'”

. Je mozné tedy tyto povinnosti shrnout do dvou hlavnich
vétvi — povinnosti vyhnout se konfliktu zajmi a povinnosti nevytvaret si prospéch na
tkor spole¢nosti plynouci ze vztahu ke spole¢nosti'”. Vzhledem k oddélené povaze
povinnosti loajality jakozto fiducidrni povinnosti ¢lena spravniho orgénu a povinnos-
ti péce jakoZzto obecné soukromopravni povinnosti, je mozné, aby doslo k poruSeni

jedné nebo druhé povinnosti anebo obou povinnosti zaroven. Nicméné vzhledem

k rozdilnym pravidlim a nésledkiim se budou tyto povinnost posuzovat kazda

1% BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viastnictvi, 2013, str. 111
195 Tedy teorie, podle které maji manazefi za tikol predevsim maximalizovat zisk akcionéti

1% PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v cesko-americko-
nemeckeém srovnani, 2007, str. 61

197 Tamtéy, str. 65
1988171, § 172, § 173, § 175 a § 176 britského zékona o obchodnich spole¢nostech

1 NOVOTNA KRTOUSOVA, Lucie. Zikaz konfliktu zdjmii jako jadro fiducidrni povinnosti loajality.
Obchodnépravni revue. 2016, ¢. 6, s. 181-189
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zv1ast''’. V pripadech kdy dojde k poruseni povinnosti loajality v UK, spole¢nost mé
moznost zadat po Clenovi spravniho orgadnu nahradu skody, mize pozadovat vydani
majetku, ktery ziskala tato osoba porusenim povinnosti loajality ke spole¢nosti, mize
se rovnéz domahat ureni neplatnosti smlouvy, kterd byla uzaviena mezi touto
osobou a tfeti osobou a pfi niZ byla poruiena povinnost loajality'''. Sougasné se mi-
ze obratit na soud, aby vydal soudni zdkaz v ptipadech, kdy existuje jesté riziko

vzniku dali $kody''%.

4.2.3 Povinnost loajality v Némecku

V Némecku je povinnost loajality povazovana za projev povinnosti jednat s péci rad-
ného a svédomitého obchodniho vedouciho v kombinaci s vyrazem zéasady poctivosti
a dobr¢ viry plynouci piimo ze zédkona. Jak jiz bylo zminéno v ptedchozich podkapi-
tolach, némecka uprava stavi povinnost loajality na teorii zainteresovanych osob
(nikoliv tedy vyhradné akciondiim, jako tomu je v USA), kterd je obsazena piimo
v zakon¢. Podle této teorie je ukolem spravniho organu vést spolecnost tak, jak to
veaduje blaho podniku a jeho osazenstvo a spolecny uzitek lidu a rise’””. Tato dok-
trina je nicmén¢ v dneSni dob¢ na Ustupu ve prospéch teorie maximalizace uZzitku

. rvolld
akcionara .

Sebe obchodovani je v némeckém prostiedi zakdzané, nebot’ na néj dopada zdkaz
jednani zastupce se sebou samym, na druhou stranu umoziuje, aby v téchto piipa-
dech jednani za spoleCnost misto predstavenstva jednala dozoré¢i rada. Podle

némecké odborné literatury je mozné uzaviit takovouto transakci za predpokladu, Ze

"0 KRTOSOVA, Lucie. Péce Fadného hospoddrie: odpovidd britskému konceptu duty of care, skiil and
diligence?, str. 277

" Oviem jen za predpokladu, Ze nebudou dotéena prava tietich osob, ktera byla nabyta v dobré vife

"> NOVOTNA KRTOUSOVA, Lucie. Zikaz konfliktu zdjmii jako jadro fiducidrni povinnosti loajality,
2016, str. 181-189

'3 Toto znéni bylo v novém akciovém zakong& vypuiténo, nicméné podle komentai je tato koncepce za-
chovana i nadéle, viz PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v
cesko-americko-nemeckem srovnani, 2007, str. 60

4 Tamtéy, str. 60
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bude splnén kvalitativni test — tedy, zdali by spolecnost docilila stejnych podminek,

pokud by uzaviela smlouvu s jinou teti osobou'".

4.2.4 Povinnost loajality v Ceské republice

V ceské pravni upravé je povinnost loajality soucésti péce fddného hospodate. Po-
vinnost péce a povinnost loajality jsou tedy Uzce svazané, na rozdil od anglosaskych
uprav, kde maji tyto dvé povinnosti odliSny charakter. MySlenkovym vychodiskem
povinnosti loajality je domnénka, na niz stoji soukromé pravo, ze kazdy jedna pocti-

v y ~ 116
vé a v dobré vife

. Tato domnénka je vSak posilena ve vztahu k ¢leniim sprévnich
organt'!'’ vyslovnym ustanovenim ob&anského zédkoniku. Poruseni povinnost loajali-
ty md za nasledek nemoZnost se odkazovat na dobrou viru, informovanost a
obhajitelny zdjem spole¢nosti. Povinnost loajality je mozné definovat jako povinnost
¢lena spravniho orgénu upfednostnit z4jmy spolecnosti nad z4jmy svymi (tedy jednat
v z4jmu spole¢nosti). Jak je jiz patrné ze znéni této definice, povinnost loajality je
povinnosti, ktera se vztahuje predev§im na situace, kdy dojde ke stfetu zajmai.

Nicméné pod pojem povinnost loajality mizeme zahrnout i povinnost ml¢enlivosti ¢i

z4kaz konkurence''®.

Neloajalni jednani je tedy vzdy mozné povazovat za jednani, kterym bylo poruse-
na povinnost péce fadného hospodare. Dulezité je vSak sledovat piesné vymezeni
povinnosti loajality, nebot’ ¢esky zdkonodarce stanovil povinnost ucinit rozhodnuti
s nezbytnou loajalitou. Otdzka nezbytnosti bude pravdépodobné muset byt predme-
tem zkoumani v kazdém ptipadé mozného poruseni povinnosti loajality, nebot’ bude

otazkou, jak posoudit ptipady, kdy jednajici nevédel a nemohl védét o své neloajalité

5 PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v cesko-americko-
nemeckém srovnani, 2007, str. 67

16 Srov. § 7NOZ
7 Resp. obecné k &lentim volenych organd, viz § 159 NOZ

18 BORSIK, Daniel. in: HURYCHOVA, Klara, BORSIK, Daniel. (eds.) Corporate governance, 2015, str.
94
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ve vztahu ke konkrétnimu rozhodnuti nebo v ptipadech, kdy by takovym rozhodnu-

tim zpisobil Gjmu sob& nebo jinému nebo piipady tzv. whisteblowingu'”’ .

4.3 Delegace obchodniho vedeni ze spravniho organu na zaméstnan-
ce
Otazkou uzce souvisejici s odpoveédnosti spravniho organu je moznost ¢i nemoznost
delegace (neboli pfenesu) obchodniho vedeni ze spravniho orgdnu na zaméstnance
(manazery). Tato problematika se tyka ptfedevsim kontinentalniho (a predevsim Ces-
kého) pravniho prostiedi, nebot’ v USA je delegace bézna. V USA casto byva jedi-
jedinym exekutivnim ¢lenem spravniho organu generalni feditel, ktery tvoii nejvyse
postaveného manazera spole¢nosti, nicméné vétSinu provoznich rozhodnuti na nej-
vys$i arovni piesto d€laji top manazeti, kterym piislusi vedeni jednotlivych oblasti
(marketing, finance, vyroba, personalistika atd..). Tento fakt je ovSem promitnut i
v rozdilném pojeti odpovédnosti, nebot’ v USA se na top manazery neuplatni zakon-

1 v . v 012
né ochrana odpovédnosti zaméstnanci'>’.

Ceska pravni tprava proti tomu striktné odliduje odpovédnost statutarniho organu
a odpovédnost zaméstnance a upravuje pravidla delegace obchodniho vedeni. Ob-
chodni vedeni neni zdkonem definovano, takze je mozné uzit definici judikaturni,
kde Nejvyssi spravni soud definoval obchodni vedeni jako: ,,priitbéznou pravidelnou
spravu zaleZitosti spolecnosti a jejiho podniku, tzn. rozhodovani o organizacnich,
technickych, obchodnich, persondlnich, financnich aj. otdzkich bézného Zivota“'*.
Podle zavért judikatury'** viak nedochazi k delegaci obchodniho vedeni, ale exeku-
tivy, tedy jednotlivych cinnosti, které ve svém dusledku vytvafeji ndplih pojmu
obchodni vedeni. Diky tomuto zavéru lze konstatovat, Ze odpoveédnost za obchodni

vedeni ziistdva na spravnim orgdnu a nehled€ na rozsah delegovanych pravomoci na

19 STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil. § 51 [Pravidlo podnikatelského visudku a pokyny nejvyssiho
organuf. In: STENGLOVA, Ivana, HAVEL, Bohumil, CILECEK, Filip, KUHN, Petr, SUK, Petr. Z4a-
kon o obchodnich korporacich, 2017

20 PETROV, Jan. Obecnd odpovédnost clenii predstavenstva akciovych spolecnosti v cesko-americko-
neémeckem srovnani, 2007, str. 15

12! Srov. rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu CR ze dne 18. 3. 2005, sp. zn. 4 Afs 24/2003
122 Srov. rozsudek Nejvyssiho soudu CR ze dne 25. 1. 2012, sp. zn. 29 Cdo 134/2011
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vedouci zaméstnance, jejich odpovédnost zlistava v rezimu zékoniku prace a odpo-
veédnost spravniho organu za takovouto delegaci podléha povinnosti ucinit tak s péci

vz r rv 123
fadného hospodare .

12 YVRAJIK, Michal. in: HURYCHOVA, K., BORSIK, D. (eds.) Corporate governance, 2015, str. 232-234
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5 Odménovani ¢lenii spravnich organi a manaZeru
akciovych spolecnosti

Oddé¢leni vlastnictvi a fizeni akciovych spolecnosti pfineslo, mimo jiné, nové nakla-
dy, které souviseji s fizenim spolecnosti. Tyto naklady se nazyvaji naklady zmocnéni
(tzv. agency costs). Tim, ze vlastnik musi najmout ¢leny spravnich organii a manaze-
ry, ktefi spravuji a fidi jeho spolec¢nost, vznikd mu do t€¢ doby neznamy, novy, naklad
a soucasné mu piibyvd mozny problém v podobé stfetu jeho zajmil se zajmy clend
spravnich orgdni a manaZerti. Problém mozného stfetu zajmi je feSen predevsim
prostiednictvim stanoveni povinnosti ¢lenti spravnich orgdnii a manaZert jednat
s fadnou péci a loajalitou (k tomu viz predchozi kapitola této prace) a pomoci sprav-

ného nastaveni odmeénovani téchto osob.

Problematika odménovani ¢lend spravnich organii a manazerti je velmi odliSna
v anglosaském a kontinentdlnim modelu, resp. pfedevSim v systému rozptyleného
(ktery je typicky pro anglosasky model) a koncentrovaného (ktery je typicky pro
kontinentalni model) vlastnictvi akcii. V kontinentalnim prostfedi se vétSinou nacha-
zi majoritni akciondf, ktery ma moznost obsadit pozice ¢lenti spravnich organii a
manazerti a neni proto tolik vdzan na vytvofeni precizniho systému odménovani,
které¢ naopak v anglosaském modelu tvoii hlavni zaklad pro spravné fungovani
spravniho orgdnu a managementu spolecnosti. Hlavni divody, pro¢ je anglosasky
model vice zavisly na vytvofeni precizniho systému odménovani jsou dva. Zaprvé
maji manazeti volnost v rozhodovani a za druhé jsou omezen¢jsi moznost jejich kon-

troly'**.

Cilem spravné nastaveného systému odménovani je sjednoceni hlavnich z4jmi
spolecnosti a hlavnich kritérii pro ziskani odmény ¢lenti spravnich organti a manaze-
ri. Systémy odménovani maji vétSinou tii zakladni slozky, kterymi jsou zakladni

odména, podilu na zisku spolec¢nosti a dlouhodoba motivace. Mimo tyto tfi slozky se

124 BORKOVEC, Ales. Akciova spolecnost a rozptylené viastnictvi, 2013, str. 132
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Casto dale doplnuji urcité vyhody, typicky moznost uzivat sluzebni automobil, tele-

fon nebo dopravni letadlo a rovnéz byva u t&chto pozice obvyklé vysoké odstupné'®’.

Vzhledem k tomu, Ze ziskani kvalitnich ¢lenti spravnich organti a manazert je kli-
¢em k uspeéchu spole¢nosti, je vénovano dost usili k vytvofeni precizniho systému
odménovani téchto osob. Pro zaméstnanecké poméry obvykly zpiisob stanoveni pev-
né mzdy je v téchto pozicich davno piekonany, nebot’ jeho motiva¢ni potencial neni
pfilis vysoky. Dlouhou dobu byla oblibend metoda kombinace zakladni odmény a
podilu na zisku spolecnosti, ktera méla motivovat ¢leny spravnich orgdnti a manaze-
ry k vykonu jejich funkce se zietelem na pozitivni ekonomickou situaci spole¢nosti a
jeji zisk. Tento zplisob motivace vSak zpiisoboval, Ze manazeti Casto podstupovali
neumérné vysoké riziko s cilem maximalizovat kratkodoby zisk spole¢nosti a tim si
zajistit co nejvyssi podily na zisku spolec¢nosti. V soucasné dob¢ je snaha o vytvoreni
co nejvyssi provazanosti odmény a dlouhodobé prosperity spole€nosti, coz se reali-
zuje predevSim prostiednictvim riznych opCnich programii a navazujicich

instrumenti "%,

Dalsi problematickou otazkou odménovani je ptislusnost rozhodnuti o odménova-
ni. V anglosaském modelu je obvyklé, ze o odménach spravniho organu a manazert
rozhoduje sdm tento spravni organ (rada reditelii), zatimco v kontinentdlnim modelu
se Casto hlasuje o vy$i odmén na valné hromadé¢, takze v rukach akcionate, jakozto

vlastnika spole¢nosti.

5.1 Formy odmén

Na rozdil od zaméstnaneckych vztahti, kde je obvykld mési¢ni penézitd odmeéna,
v odménovani Clent spravnich organii a manazerii je obvykla kombinace vice zpu-
sobll odmén. Zakladni odménou zistava pravidelna fixni penézitd odména, doplnéna
o variabilni slozku, ktera je vétSinou vazana na hospodaiské vysledky spolecnosti

(vétSinou na vysi zisku pred zdanénim nebo trzni cenu akcii). Nepenézitd odmeéna

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

123 KVACKOVA, Riana. in: HURYCHOVA, K., BORSIK, D. (eds.) Corporate governance, 2015, str. 209
126 HURYCHOVA, Klara, Odméiovint exekutivy akciovych spolecnosti, str. 13
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vetSinou zahrnuje dnes jiz 1 u zaméstnaneckych vztahii obvyklé bonusy jako je po-
skytovani sluzebniho automobilu, telefonu, notebooku nebo jinych technickych
zafizeni, dale se objevuje poskytovani dovolené nebo dnii volna (tzv. sick days) a

r v v o r v o ’ e s sy oy 12
v neposledni fadé& rizné opéni plany jiné navazujici instrumenty'?’.

Pti vytvareni systému odménovani je vétSinou snaha o spravné nastaveni kratko-
dobych a dlouhodobych slozek odmény, nebot’ ptiliSny diraz na kratkodobé odmény
(znamy z historie) mize omezit dlouhodobou motivaci €lenii spravnich organti a ma-
nazerll vykondvat své funkce s ohledem na del$i ¢asovy horizont, naopak pfilisné
zaméfeni na dlouhodobé vysledky mitize vést k frustraci téchto osob a rovnéz
k poklesu jejich motivace. V této souvislosti nové dochazi k poskytovani tzv. odlo-
zenych vykonnostnich odmén, tedy odmén, které jsou pfiznany k danému roku, ale
jsou vyplaceny v pribéhu nasledujicich let pomérné a pouze za podminky, Zze se ve

spolecnost neobjevi po dobu vyplaceni Zadné pochybeni téchto osob.

Mezi zvlastni formy odmén mizeme tadit podil na zisku, op¢ni akciové programy
a odstupné. Tyto tii formy jsou vétSinou typické vyhradné pro ¢leny spravnich orga-

nl a manazery a jejich uplatnéni v zaméstnaneckych vztazich je nizké.

Podil na zisku neboli tantiéma je penézitd odmeéna, pfizndvana obvykle
v souvislosti s hospodatskym vysledkem spolecnosti. Mezi jednotlivymi modely se
1i81, kdo je opravnén rozhodnout o poskytnuti téchto odmén (vétSinou spravni orgén
sdm v anglosaskych modelech nebo nadfizeny spravni organ nebo valna hromada
v kontinentalnich modelech). V kontinentalnim prostiedi jsou tantiémy obcas spojo-
vany s problémem skrytych dividend, nebot majoritni akciondf miize timto
zpltisobem ¢asteCné obejit vyplaceni zisku (tedy pomérné mezi vSechny akcionafe)
tim, Ze vyplati sdm sobé¢ jakozto ¢lenu (vétSinou fidicimu ¢lenu) spravniho organu

tantiémy, o které se nijak nedgli s ostatnimi minoritnimi akcionati'*®.

Opcni akciové programy predstavuji pomérné moderni zptisob odménovani ¢lenti

spravnich organti a manazerti, jehoz vyznam roste piredevsim v posledni dobé. Prin-

127 KVACKOVA, Riana. in: HURYCHOVA, Klara, BORSIK, Daniel. (eds.) Corporate governance, 2015,
str. 209

128 HURYCHOVA, Klara, Odméiovint exekutivy akciovych spolecnosti, str. 26
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cipem opc¢niho akciového programu je poskytnuti prava k nakupu akcii za predem
stanovenou (vétSinou vyhodnou) cenu. Pro spolec¢nost je pozitivni, Ze osoby s touto
opci jiz ptredem védi, za jakou cenu akcie nakoupi, a proto narlst trzni ceny akcii
spole€nosti jim pfinaseji ve svém disledku dalsi formu odmény. Mimo skutecnosti,
ze Clenové spravniho organu a manazefi nemuseji mit Zadny vliv na rist ceny akcii, a
presto jim jsou odmeénéni, se v minulosti 1 opcni akciové programy setkaly s jistou
davkou negativnich jevl, kdy manazeti zamérné délali vSe pro co nejvyssi rist ceny
akcii pfi moznosti uplatnéni opce a nehledé€li na hospodatskou situaci spolecnosti

v dlouhodobé perspektivs'?.

Prévo na odstupné je Casto kritizovanou formou odmeény ¢lenti spravnich organti a
manazert. Nejvétsim problémem byva nepiesné nebo pfilis Stédré vymezeni piipadi,
kdy tato odména osob¢ nalezi. Obvykle se odstupné poskytuje osob¢, se kterou spo-
le€nost ukonéi vykon funkce, mnohdy vSak neni omezen okruh piipadt, kdy se
odstupné neposkytne (a tak naptiklad v pfipad€, ze je doty¢ny manaZer odvolan
z diivodu Spatnych pracovnich vysledkli nebo neptiznivé hospodaiské situace spo-
le¢nosti vznikne mu timto odvoldnim jesté¢ pravo na odstupné, které je mnohdy ve
vysi jeho (n€kolika)rocni odmény). V soucasnosti je v kontinentalnich modelech
obvyklé, Ze se podminuje poskytnuti odstupného souhlasem valné hromady a Ze se

. oy 130
urcuje jeho maximalni vyse .

5.2 Sank¢éni mechanismy odménovani ¢lent spravnich organt a ma-
nazeru

Ackoliv se u ¢lenil spravnich organii a manaZerd uziva predevsim pozitivni motivace

k vykonu jejich funkce, neni v posledni dobé neobvyklé uzivat i instituty, které ma;ji

za kol odradit ¢leny spravnich orgdnti a manaZzery, a to pfedevs$im ve formé snizeni

jejich odmén, nebot’ obecné mechanismy jako jsou povinnost péce a povinnost loaja-

lity jsou instituty, jejichz aplikace v praxi mlze byt mnohdy problematicka.

12 HURYCHOVA, Kléara, Odmérovdni exekutivy akciovyeh spolecnosti, str. 28

B0 Podle Doporudeni Komise & 2009/385/ES ze dne 30. 4. 2009, kterym se dopliiuji doporuceni
2004/913/ES a 2005/162/ES, pokud jde o systém odménovani ¢lenti spravnich orgéani spolecnosti kotova-
nych na burze by odstupné nemélo byt vyssi nez fixni slozka odmény za dva roky nebo jeji ekvivalent
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V posledni dobé se, mimo stanoveni maximalni vySe odmény, uplatiuji predevsim

dva instituty a to tzv. malus a tzv. claw-back"’.

Principem malusu je moZnost spolecnosti odepfit ¢lenovi spravniho orgdnu nebo
manazerovi ¢ast jeho odmény v piipad€, ze nastane skutecnost, ktera byla predem
specifikovdna jako udalost poruseni (tzv. spousté¢ malusu). VéEétSinou se malus vzta-
huje na variabilni slozky odmény a spousté¢em malusu mohou byt jakékoliv
skute€nosti, které si spole¢nost a ¢lenové spravni rady ¢i manazeti dohodnou, vétsi-
nou byvaji dvojiho typu — objektivni, které jsou vazané na hospodaisky vysledek
spolecnosti anebo subjektivni, které jsou vazané na zavinéné poruseni povinnosti

: 132
dané osoby ™.

Claw-back je mozZnost spolecnosti vzit si zpét od ¢lena spravniho organu nebo ma-
nazera jiz poskytnutou ¢ast odmény v piipadé, ze nastane skute¢nost, definovana
jako spoustéc. Rozdil mezi malusem a claw-backem je tedy predevSim v tom, ze ma-
lus je uplatiiovan vici odméné, na niz zatim nevznikl narok, zatimco claw-back se
uplatiiyje vici odmeéné, na jejiz vyplatu jiz vznikl narok nebo jiz byla dokonce vy-

placena'®’.

5.3 Princip say on pay

Ptestoze je princip say on pay spojovan predevs§im s americkym Dodd-Frankovym
zékonem (tzv. Dodd-Frank Act) z roku 2011'**, v UK byl tento princip uzakon&n Jiz
vroce 2002 a od t¢ doby byl uzdkonén i v mnoha dalSich (nejen) evropskych ze-

, 11 . . . v ’1 o wr e 1 s . rvo
mich'*. Tento princip zakotvuje povinnost / moznost (zaleZi na jurisdikci) akcionait

BUHURYCHOVA, Kléara, Odmériovéni exekutivy akciovyeh spolecnosti, str. 36
12 Tamtéz, str. 36
"3 Tamtéz, str. 38

134 GUIDO, Ferrarini, UNGUREANU, Maria Cristina: Executive Remuneration, The Oxford Handbook of
Corporate Law and Governance, Edited by Jeffrey N. Gordon and Wolf-Georg Ringe, Subject: Law,
Company and  Commercial Law, 2015. J[online]. [cit. 2018-03-03]. Dostupné z:
http://dx.doi.org/10.1093/0xfordhb/9780198743682.013.21, str. 17

133/ Ceské republice nikoliv, nicméné v Ceské republice (vétsinou) rozhoduje o vy3i odmén valna hromada
spole¢nosti
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vyjadfit se k odménam c¢lent spravnich organt a manazert a o politice odménovani

ve spolecnosti.

V americkém znéni se jedna o nezédvazné hlasovani o budouci koncepci odméno-
vani Cleni spravnich organti a vrcholnych manazerd. Jedna se o usneseni valné
hromady, ve kterém akcionafi vyjadii souhlas nebo nesouhlas s odménovacimi kon-
cepcemi spolec¢nosti. Nezavaznost tohoto usneseni je dovozovana s ohledem na to, ze
neni mozné zavazné piikazovat spravnimu organu (radé reditelit), jak ma jednat,

’ v ’ sy . ’ , r . 1
nebot’ by tim dolo k prolomeni fiduciarnich povinnosti spravniho organu'®.

Britska tprava principu say on pay je velmi obdobna té americké a byla také do-
nedavna zaloZzena na nezavaznosti takovéhoto hlasovani. Presto byly v poslednich
letech navrhovany zmény tohoto principu ve prospéch zavaznosti takovéhoto hlaso-
vani, coz nakonec vyustilo k pfijeti zmény a aktudlni uprava (od roku 2013) je
zalozena na zavaznosti hlasovani, které upravuje budouci politiku odmétiovani'®’.
V mnoha evropskych statech je jiz také zavedeno zavazné hlasovani akcionafii o
odménach ¢lenti spravnich rad a manaZerti spolecnosti. Mezi tyto staty patii napf.

. S 1
Nizozemsko, Norsko nebo Svédsko'®.

Nezavisle na principu say on pay se ve vét§ing jurisdikci v posledni dobé posiluji
pozadavky na zvetfejilovani vySe odmén cClenli spravnich orgdnii a manazert.
V soucasné dobé je povinné zvefejnéni celkové vyse odmén napi. v CR, Norsku ne-
bo Turecku, zatimco Uplné zvetejnéni jak celkovych, tak individudlnich odmén je
povinné napt. v USA, UK, Némecku, Italii, Belgii a mnoha dalSich zemich nejen

Evropy 139,

3¢ BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viastnictvi, 2013, str. 152
BTHURYCHOVA, Kléara, Odmériovéni exekutivy akciovych spolecnosti, str. 64
"% Tamtéz, str. 48

13 Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, OECD Corporate Governance Factbook, 2017, [onli-
ne]. [cit. 2018-03-03]. Dostupné z: http://www.oecd.org/daf/ca/corporate-governance-factbook.htm, str.
136
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5.4 Odménovani ¢leni spravnich organii a manazeri v USA

V USA doslo v oblasti odménovani spravnich organti a manazerti ke dvéma zasad-
nim zlomm v poslednich letech. Prvn¢ v roce 2003 doslo k pfijeti novych kotac¢nich
pravidel newyorské burzy, které zvysili nezavislost vybort pro odménovani, kterym
daly volnou ruku pro vybér konzultanti pro odménovani a znemoznili, aby generalni
feditelé byli soucasné cleny nominacnich vyborii nebo vybort pro odménovani. Dru-
hou vyznamnou zménu v odménovani ptinesl Dodd-Frankiv zdkon zroku 2010.
Zaprvé po vzoru UK zakotvil princip say on pay, i kdyz v USA je tento princip do-
sud nezavazny, nebot panuje snaha zdkonodarcii o zachovani odpovédnosti za
odméfiovani na spravnim organu'*’. Podle tohoto principu se maji akcionafi nejménd
jednou za tii (3) roky vyjadrit formou usneseni valné hromady k odménovani sprav-
niho orgdnu a manazerq, a to jak k jejich vysi, jejich struktury a v ptipadé akvizic
spole¢nosti i k odstupnym téchto osob. Druhou vyznamnou zménou bylo uzakonéni
povinnosti, aby vSichni ¢lenové vyboru pro odménovani byli nezédvisli ¢lenové
spravniho organu. Tietim hlavni zménou bylo rozsifeni povinnosti poskytovat akcio-
nafim informace o odménach €lenti spravniho organu a manazerd, které musi nové
obsahovat mimo jiné napft. vztah vysledku hospodateni spolecnosti, vyvoj ceny akeii
a vysi dividend k vysi odmén téchto osob a noveé také vysi medianu mezd ve spolec-
nosti v porovnani s odménou generalniho manazera. Jednou z dalSich vyznamnych
zmén bylo povinné oddé¢leni funkce predsedy spravniho orgénu a generélni fedite-

16141.

Obecnym trendem v USA je uptfednostiiovani poskytovani odmén ve forme akcio-

’ ’ v o , ’ S v o v s s - v v ;142
vych opci u ¢lenil spravnich organti a manaZzeri pted jinymi formami odménovani ™.

0 GUIDO, Ferrarini, UNGUEANU, Maria Cristina. Executive Remuneration, 2015, str.17
I BORKOVEC, Ales. Akciovd spolecnost a rozptylené viastnictvi, 2013, str. 146-151

42 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 39
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5.5 Odménovani ¢leni spravnich organii a manazeri v UK

Vzhledem k tomu, Ze v UK se uziva monisticky systém akciovych spole¢nosti, nara-
Zi se zde na problém sebeodméinovani, nebot’ clenové spravniho orgdnu rozhoduji o
svych vlastnich odménach. Tento problém se adresuje predevs§im ziizovanim vybort
pro odménovani, ve kterych by méli zasedat predev§im neexekutivni ¢lenové sprav-

niho organu a zavedenim principu say on pay.

Jak jiz bylo zminéno vySe, UK byla prvni zemi, kde se uzékonil princip say on
pay, podle kterého se maji akcionati vyjadtit k odménovani ¢lenti spravnich organti a
manazerd. Tento princip prochédzi zajimavou genezi, nebot’ kdyz byl v roce 2002
uzakonén, ve své ptivodni podobé zakotvil pouze pravidlo, Ze akcionafi se maji ne-
zavazn€ vyslovit k odméndm clentt spravnich organti a manazerd v uplynulém
obdobi a k budouci politice odmé&hovani téchto osob'*. Zpiisnéni tohoto rezimu pi-
Slo v roce 2013, od kdy zakon nové stanovil, ze hlasovani o politice odménovani od
budoucna je pro spolecnost (resp. pro jeji spravni orgdn) zavazné. V soucasné dobé&
se v UK diskutuje o zavedeni zavazného hlasovani i o vysi odmén ¢lent spravnich

;o v o . ,144
organtl a manazert v uplynulém obdobi ™.

Odménovani ¢lenti spravniho orgéanu je v britské uprave pirenechano na stanovach,
nebot’ zakon pravo na odménu za vykon funkce nestanovuje. Vzorové stanovy vSak
tradi¢né toto pravo zakotvuji a soucasné pfendseji odpoveédnost za jejich schvaleni na
samotny spravni organ. Ackoliv to znamena, Ze by bylo moZzné upravit ve stanovach
pravo na odménu a urceni rozhodujiciho organu odlisn€, v praxi se tomu tak nedéje.
VétSinou se politika odménovani deleguje na vybor pro odménovani, ktery byva tvo-
fen z neexekutivnich ¢lend spravniho organu'®. Naproti tomu, zékon stanovuje
povinnost pfedchoziho souhlasu valné hromady pro uzavieni smlouvy o vykonu
funkce s ¢lenem spravniho organu, pokud je tato smlouva uzaviena na dobu delsi,

nez dva (2) roky a na vyplaceni odstupného ¢lenovi spravniho organu nebo jeho oso-

S HURYCHOVA, Kléra, Odmériovéni exekutivy akciovych spolecnosti, str. 60-68
" Tamtéz, str. 67

145 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 25
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be blizké. V ptripad¢ absence souhlasu u poskytnutého odstupného, stavaji se solidar-
nimi ruciteli za toto odstupné clenové spravniho organu, ktefi toto odstupné

odsouhlasili'*®.

Informacni povinnost o odménach ¢lenti spravnich organu je v UK dvoustupiiova.
Kazda akciova spole¢nost méd za povinnost zvefejnit souhrnnou vysi odmén sprav-
nich organii a manazert, rozdélujici jednotlivé ¢asti odmén a jejich vySe (nikoliv
individudlni odmény, ale pomé&rné zastoupeni fixnich odmén, vykonnostnich odmén,
vynost z akciovych opci a jinych benefitit). Nad to akciové spole¢nosti kdtované na
burze maji povinnost vyhotovit zvlastni zpravu o odménovani, kterd podléha pravi-
dlim say on pay a ktera obsahuje tfi zakladni Casti. Zaprvé seznam hlavnich
rozhodnuti o odméiovani za uplynulé obdobi, zadruhé politiku odménovani a za treti

zpravu o odménach za uplynulé obdobi'*’.

5.6 Odménovani ¢lent spravnich organii a manaZert v Némecku

Némecko, jakozto pravdépodobné nejznamé;jsi stat, kde se vyuziva pouze dualisticky
systém akciové spole€nosti, pfistupuje k odmenovani ¢lenti spravnich orgént rozdil-
né. Jiz na tvod je potifeba zminit, Ze vzhledem k dualistickému sytému akciovych
spoleCnosti v Némecku, ktery je jedinym systémem zdkonem povolenym, je oblast
odménovani vztazena pouze na ¢leny spravnich organti (pfedevsim tedy ptedstaven-
stva) a nikoliv na manazery v zaméstnaneckém pomeéru ke spoleCnosti. V Némecku
funguje dualisticky model dvoustupiiovy, podle které¢ho valnd hromada zvoli dozor¢i
radu a dozor¢i fada nésledné zvoli predstavenstvo. Valnd hromada soucasné rozho-
duje 1 0 odménéch dozor¢i rady, zatimco odmeény piredstavenstva (tedy exekutivniho

, v . . 1w “r 148
organu spole¢nosti) rozhoduje vyluéné dozorc¢i rada ™.

Pfi rozhodovéni o struktuie a v{§i odmén u &lent predstavenstva'® je dozoréi rada

povinna zohlednit osobni vykon a situaci spole¢nosti ptfi urCovani individualnich

1S HURYCHOVA, Kléra, Odmériovéni exekutivy akciovych spolecnosti, str. 62
"7 Tamtéz, str. 64
148 Tamtéz, str. 70

1% Stejné plati pro vztah valné hromady a dozoréi rady
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odmén. Jedna se tedy o zdkonnou povinnost rozhodovat o vysi a struktufe odmén na
zaklad¢ objektivnich a subjektivnich faktort. Soucasné je ze zdkona dozorci rada
opravnéna uplatnit malus vic¢i ¢lenim piedstavenstva pii nepfiznivé hospodaiské

. . N -1
situaci spolecnosti >0,

Princip say on pay je v Némecku uplatiiovan od roku 2009 a to pouze nezavazné.
Podle tohoto principu se mohou akcionaii na valné hromad¢ vyjadrit k odménam
pfedstavenstva, které jim dozor¢i rada schvalila. Pfestoze zdkonodarce dal moZnost
se povinnosti say on pay vyhnout v ptfipad¢, Zze takto odsouhlasi dvé tietiny (2/3)
akcionaii ptfitomnych na valné hromad¢, zadnad z nejvyznamnéjSich spolecnosti za-

fazenych na seznamu DAX 30" takto neuginila.

Informacni povinnost o odménach clenil predstavenstva je obdobnd té britské.
Kazda spole¢nost musi v ucetni zavérce uvést celkovou vysi odmén spravnich orga-
ni (. dozorc¢i rady a predstavenstva) a spoleCnosti kotované na burze museji
zvetejnit individudlni odmény vSech ¢lenti téchto spravnich organti. Individualni
odmény €lend spravnich orgdnt zahrnuji nejen jejich vysi, ale také jejich strukturu a

. .. . v . /v, . r % -152
souvislost mezi jednotlivymi slozkami a hospodaikou situaci spole¢nosti'>>.

5.7 Odménovani ¢leni spravnich organii a manaZeru ve Francii

Francie je jednou ze zemi, kde si mize akcionat zvolit systém struktury dle své libos-
ti, nicméné ve velké mife pfevazuje systém monisticky. Jedna se tedy o zajimavou
kombinaci kontinentdlniho prostiedi, kde funguje pfedevsim monisticky systém.
V monistickém systému je spravnim organem spolecnosti spravni rada, ktera je vole-
na valnou hromadou. Shodné s anglosaskymi zemémi je dnes 1 ve Francii typické, Ze
pfedsedou spravni rady je neexekutivni ¢len spravni rady a vykonnym feditelem spo-

le¢nosti je generalni feditel, ktery neni ¢lenem spravni rady, nicméné jednd se pouze

0 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 39

13! Seznam 30 nejvyznamngjsich spole¢nosti kotovanych na Frankfurtské burze
152 HURYCHOVA, Klara, Odméiovint exekutivy akciovych spolecnosti, str. 74
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o aktualni trend, nikoliv o zdkonny pozadavek, nebot’ ve Francii je kumulace téchto

funkci mozna'>>.

Princip say on pay byl ve Francii uzivan od roku 2014 ve formé nezavazného hla-
sovani, nicméné od roku 2017 je jiz ve form¢ zavazného souhlasu s politikou
odménovani do budoucna a rovnéZz zdvazného souhlasu s odménou €lent spravnich
organu za uplynulé obdobi. Zména nezavazného na zavazny souhlas v takto kratkém
obdobi je casto spojovana skauzou vysokych odmén ve spolecnosti Renault

v uplynulych letech'>*.

Odménovani ¢lenll spravnich organti a manaZerd je ve Francii odliSné od jinych
systémti odménovani v monistickych systémech tim, ze o celkové Castce odmén pro
spravni radu rozhoduje valnd hromada (stanovi celkové mnozstvi Zetont, tzv. jetons),
ktera nasledné mezi své ¢leny rozdéluje jiz sama spravni rada. Na rozdé€leni téchto
odmén uvnitt spravni rady nejsou zadna piisnd pravidla, jako tomu je v Némecku
(kde se musi u odmén piihlizet k vykonu funkce kazdého ¢lena zvlast), pouze plati,

v r v cr 1 Vi vy ’ rv 17 ¥ -155
ze celkové odmény museji byt pfiméfené hospodarskému stavu spole¢nosti ™.

Poskytovani jakychkoliv jinych odmén ¢lenim spravni rady je ze zékona podmi-
néno piedchozim schvéleni spravni rady a naslednému souhlasu valné hromady.
Soucasné je v kompetenci spravni rady schvéaleni odmén piedsedy spravni rady, ge-
neralnich feditele a ptipadné dalSich feditelt, kterym generdlni feditel delegoval své
kompetence. Nad to je jiz dlouhou dobu zakazano poskytovat ¢lenim spravni rady
jakékoliv tantiémy (tzn. podily na zisku spolecnosti). Poskytovani odstupného byva
obvyklé u predsedy spravni rady, generadlniho manaZera a ptipadné dalSich manaZe-
ri, kterym generdlni fteditel delegoval své kompetence, nicméné je zédkonem
zakazéano poskytovani odstupného v pripadech, kdy dojde k ukonéeni vykonu funkce

v . ror 1
pro poruSeni povinnosti této osoby'*°.

'3 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 29

3* HURYCHOVA, Kléra, Odmériovéni exekutivy akciovych spolecnosti, str. 82

'3 WEIL, GOTSCHAL & MANGES LLP, International Comparsion of Selected Corporate Governance
Guidelines and Code of Best Practice, 2013, str. 39

156 HURYCHOVA, Klara, Odméiovint exekutivy akciovych spolecnosti, str. 78
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V dualistickém systému ve Francii rozhoduje valna hromada o celkové vysi odmén
pro dozor¢i radu, ktera si tyto odmény rozdéluje mezi své Cleny dle svého uvazeni. O
odménach piedstavenstva rozhoduje vyluéné dozor¢i rada, a to jak o jejich celkové
vysi, tak o jejich individualni struktufe a vysi. Shodné s upravou monistickou, jaké-
koliv jinych odmén ¢lentim dozorci rady podléhaji predchozimu schvaleni této rady a

néslednému souhlasu valné hromady'”’.

Informaéni povinnost o odménach spravnich organt je obdobné t¢ némecké. U
vSech akciovych spolecnosti je nutné zvetejnit celkovou vysi poskytnutych odmén a
. sos 17 v vt s17 ’ v o « :158 v ’
individudlni vysi péti nejlépe placenych manazert ve spole€nosti ~°, u spole¢nosti
kotovanych na burze musi vyro¢ni zprava spole¢nosti obsahovat kromé zakladnich
povinnosti, také informace o politice odménovani spolecnosti a individudlnich od-
meénach vSech ¢lentd spravnich organii, kromé jeji vyse i jeji strukturu a vdzanost na

hospodaisky vysledek spolecnosti.

5.8 Odménovani ¢lent spravnich organi a manaZert v Ceské repub-
lice

Vzhledem k tomu, Ze Ceské pravni prostiedi striktné rozliSuje odménovani clenti

spravnich organti spolecnosti a manazert spolecnosti (vedoucich zaméstnancii), bude

tato kapitola rozdélena podle téchto dvou zptisobli odménovani.

5.8.1 Odménovani ¢lent spravnich organii v Ceské republice

V Ceském pravnim prostiedi existuje od rekodifikace soukromého prava moznost
spolecnosti si vybrat, zdali bude mit monisticky nebo dualisticky systém. V piipadé
monistického systému, valnd hromada zvoli spravni radu, kterd je spravnim organem
spolecnosti, a kterd nasledn¢ zvoli statutarniho teditele, ktery bude statutarnim orga-
nem spolecnosti. V pfipad¢ dualistického systému zvoli valna hromada dozor¢i radu,

kterd bude hlavnim kontrolnim organem a ptedstavenstvo, které bude hlavnim fidi-

57 Tamté?, str. 79

138 U spolec¢nosti s vice jak 200 zaméstnanci se vyZaduje zvefejnéni deseti nejlépe placenych manazerii ve
spole¢nosti
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cim (vykonnym) organem. Valnd hromada mé& moznost pienést ve stanovach volbu
¢lent predstavenstva na dozorci radu (po vzoru némecké upravy), a v tom piipadé na
dozor¢i radu ptechazi i pravomoc rozhodovat o vysi odmén (resp. schvalovat
smlouvy o vykonu funkce)'”. Specifikem &eského systému odméiovani je fakt, Ze o
vesSkerych odménach spravnich organii rozhoduje valna hromada jak v ptipadé mo-
nistického systému, tak v pfipadé standardniho zdkonného dualistického systému
(tedy vyjma situaci, kdy spole€nost ve stanovach rozhodne o némeckém typu dualis-
tického systému), a to predevsim formou schvaleni smlouvy o vykonu funkce, na

jejimz zakladé dochazi k poskytovani odmén'®.

Vzhledem k tomu, ze veskeré poskytnuté odmény Clenti spravnich organt maji byt
odsouhlasené valnou hromadou'®’, je tieba upozornit na to, Ze se jedna o vcelku ne-
zvykly koncept, nebot’ v jinych pravnich systémech je obvyklé, Ze se spravnimu
organu urci (nebo jesté spiSe odsouhlasi) vyse celkové odmény vSech ¢lenil spravni-
ho organu a nechava se na Clenech spravniho organu, aby si tuto odménu rozdélili
mezi sebe. Proti tomu v ¢eském prostiedi je nutné, aby odména ¢lenli spravnich or-
gant'®® byla stanovena a schvalena valnou hromadou, a to v konkrétni vysi pro
samotné piijemce této odmeény nebo na zikladé stanoveného mechanismu vypoctu

této odmény'®.

Samotné ujednani o poskytované odméné za vykon funkce musi obsahovat vycer-
pavajici vycet odmén a jejich vysi, neni tedy mozné uzaviit smlouvu o vykonu
funkce, podle které nalezi clenovi spravniho organu penéZitd odména, aniz by bylo
uréeno, v jaké vysi tato odmeéna je. Naproti tomu je mozné stanovit funkéni mecha-

nismus, podle kterého lze tuto odménu jednoduse stanovit.

Poskytovani odmén mimo smlouvu o vykonu funkce je mozné v souladu s §61

ZOK. Mezi takovéto odmény lze tadit odstupné, plnéni z konkuren¢ni dolozky, tan-

159 Srov. § 438 ZOK

190 Srov. § 59 ZOK

1! Srov. § 59 a 61 ZOK, kromé piipadii némeckého typu dualistického systému
12 § jiz vy$e zminénou vyjimkou némeckého typu dualistického systému

163 HURYCHOVA, Klara, Odméiovint exekutivy akciovych spolecnosti, str. 122
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tiému nebo opc¢ni program. Shodné jako u odmén poskytovanych na zakladé
smlouvy o vykonu funkce i v téchto ptipadech musi samotnou odménu odsouhlasit

valna hromada'®.

Shodné s némeckou upravou je i v Ceské upravé mozné uplatnit malus viici clentim
spravnich organtl, resp. oproti némecké Upraveé nastava ze zdkona automaticky, a to
pii nepiiznivé hospodaiské situaci spolecnosti, za predpokladu, ze ke vzniku této
situace ptispél ¢len (nebo ¢lenové) spravniho organu tim, ze porusil povinnost péce
fadné¢ho hospodate. Soucasné Ceskd tprava zna i claw-back, nicméné ten je upraven
pouze v souvislosti s upadkem spolecnosti a slouzi pfedevSim ke zvySené ochrané
vetitelt spolecnosti. Shodné s malusem je podminén porusenim povinnosti péce rad-
ného hospodaie'®.

Pravdépodobné predevsim diky tomu, ze odmény musi v ¢eském prostiedi odsou-
hlasit valnd hromada, neni informacni povinnost o vysi odmén téméf feSena. Na
rozdil od jinych pravni rezimt tedy v CR nenalezneme ve vyroé¢nich zpravach ani
individualni vySe odmén jednotlivych ¢lent spravnich organti, ale mnohdy ani politi-

ku odménovani ¢i souhrnnou vysi poskytnutych odmén.

5.8.2 Odménovani manaZeru v Ceské republice

Ceska uprava pravniho postaveni manaZert je zaloZena na oddéleni &lend spravnich
organii a zaméstnancii. Tento zaméstnanecky vztah manazert je lehce modifikovan
prostiednictvim institutu vedouciho zaméstnance a nasledné formou mozZnosti sjed-
nani n€kolika odlisnosti. Prvni odliSnosti je moznost ziizeni odvolatelnosti u
vedoucich zaméstnancl pfimo podléhajicich statutarnimu organu spole¢nosti (tzv.
Board-1) nebo u vedoucich zaméstnanct pfimo podléhajicich t€émto zaméstnanciim
(tzv. Board-2). Je potieba vSak dodat, Ze odvolatelnosti je mySlena pouze odvolatel-
nost z dané pozice a v ptipadé odvolani z této pozice neni ukoncen pracovni pomer

zaméstnance, ale zaméstnavateli vznik4 povinnost nabidnout takovému zameéstnanci

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

1% Tamtéz, str. 179-198
165 HURYCHOVA, Klara, Odmériovint exekutivy akciovych spolecnosti, str. 205-208
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jinou vhodnou pracovni pozici. Druhou odliSnosti je moznost sjednat mzdu

s prihlédnutim k praci pfesCas a déle se jedna o vyS$si miru povinnosti nahradit Skodu

vy ’ ’ Vo v v ’ v o 166
na svéfenych hodnotach u spole¢né odpovédnych zaméstnanct ™.

Vzhledem k tomu, ze Gprava zédkoniku prace je zaloZena na ochrané zaméstnance,
je otdzkou, zdali ptisnéjsi Gprava, umoziujici pozadovat po manazerech vyssi stan-
dardy prace, ale 1 vyssi odpovédnost by nebyl vhodna. Urcitou snahu o zavedeni
specidlniho reZzimu pro manazery bylo mozné pozorovat ve vladnim navrhu novely
zakoniku prace, ve které mél pribyt institut vrcholového fidiciho zaméstnance, ktery
by adresoval nékteré problémy vznikajici ze povahy manazera jako zaméstnance
(hlavni body této upravy spocivali v moznosti, aby si zaméstnanec stanovoval pra-

covni dobu sdm a v redukci pfiplatkl), nicméné tato novela je jiz nékolik let

v zdkonodarném procesu a jeji vysledek je nejisty.

Samotnd tprava odmén manazeri vychazi z upravy odménovani zaméstnanct a je
zaloZena na sjednani mzdy v pracovni smlouveé nebo kolektivni smlouvée, jejimu sta-
noveni ve vnitinim ptedpise nebo urceni ve mzdovém vyméru. Vzhledem k tomu, ze
vSechny predchozi zplisoby ujedndni o mzd¢ nalezi do kompetence spravniho orga-
nu, je jasné, ze odménovani manazeri je v Ceském pravnim prostiedi svefeno
vyluéné€ spravnimu orgénu a nikoliv akcionaifim. Moznym problémem zaméstnanec-
ké povahy vztahu manaZzera a spolecnosti je uplatnéni zasady rovného zachazeni,
podle které za stejnou praci nebo za praci stejné hodnoty ptislusi vSem zaméstnan-

o v . s 1
cim spole¢nosti stejna mzda'®’.

Odmeéna manazeri bude vétSinou tvorena kombinaci zakladni mési¢ni mzdy a va-
riabilni slozky mzdy. Tato variabilni ¢4st miize mit podobu plnéni narokovych a
nenarokovych. A¢ si mnoho spole¢nosti mysli, Ze mohou samy rozhodovat o tom,
zdali je mzda narokova nebo nikoliv, v judikatufe se objevilo n¢€kolik rozhodnuti,
které tuto otazku fesi pomérne jednoznaéné168. V ptipadech, kdy je sjednadna varia-

bilni slozka mzdy jako zavisld na naprosto konkrétnich, objektivné méfitelnych a

1% Tamtéz, str. 213
17 Srov. § 110, odst. 1 ZP
'8 Srov. rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 25. 9. 2014, sp. zn. 21 Cdo 3167/2013
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kvantifikovatelnych cilech, bude se jednat ve skutecnosti o slozku narokovou, jejiz
priznani bude zaviset na splnéni téchto cilii, zatimco pokud bude stanovena variabilni
slozka mzdy jako zavisld na hodnoceni zaméstnavatele nebo jiného vedouciho za-
méstnance, jedna se opravdu o slozku nenarokovou. Mimo téchto dvou slozek mzdy
nalezi manaZerovi jeS$t€¢ nemzdova plnéni (tzv. benefity), které mivaji povahu pii-
spevkill na zivotni €1 urazové pojisténi, soukromé uzivani telefonu, notebooku nebo

automobilu a piipadné také ucast v akciovych opénich programech spoleénosti'®.

V souvislosti s principem say on pay, ktery se v ¢eském prostiedi bézné neuplatiu-
je, nebot’ o odménéch spravnich organti rozhoduji akcionafi na valné hromadé¢, je
dobré zminit, ze bude nutnd implementace smérnice o pravech akcionari, ktera do-
padne na spolecnosti kotované na burze. V této upravé by mélo byt povinné zaveden
princip say on pay (bud’ v zavazné nebo nezavazné formée), ktery by znamenal, ze
akcionari budou mit opravnéni rozhodovat nejen o odménach ¢lenti spravnich organt
(jak mohou dosud prosttednictvim hlasovani na valné hromad¢), ale také budou moci
rozhodovat o politice odménovani spolecnosti, které dosud byly vyhradné

. ’ ’ S v o170
v kompetenci spravnich organti nebo manazert' .

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

"% HURYCHOVA, Kléra, Odméiiovani exekutivy akciovych spolecnosti, str. 221-222
70 Tamtéz, str. 263
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Zavér

Vétsina statl kombinuje regulaci corporate governance prostiednictvim zdkonl a
dopliluje je kodexy corporate governance, jejichz zdvaznost je tradiéné v rezimu
comply or explain neboli dodrzuj nebo vysveétli, pro¢ nedodrzujes. Zatimco zmény
zakoni reagujici na vyvoj v corporate governance nebyvaji ptili§ obvyklé a casté,
pravidelna aktualizace kodexti v souladu s vyvojem dobré praxe v corporate gover-
nance bézné nepiekracuje horizont nc¢kolika malo let. Tento systém regulace se
ukazuje jako shodny ve viech pozorovanych systémech. Cesky piistup se zda byti
uvolnénéj$im, nebot’ aktualni verze c¢eského kodexu corporate governance je z roku
2004, coz ji ¢ini v porovnavanych systémech nejstar$i a nejméné aktualizovanou.
Shodn¢ Ceska pravni Gprava prava akciovych spolecnosti, ktera cerpa do jisté miry
znémecké, Ci italské upravy, neuziva pfiliS novych poznatkli v oblasti corporate

governance, které se v poslednich letech prosazuji jinde ve svéte.

Soucasné je potieba dodat, ze Ceska pravni uprava akciové spolecnosti je velice
benevolentni, nebot’ mimo jiné umoznuje akcionafi zvolit si mezi monistickou a dua-
listickou strukturou akciové spolecnosti, dokonce i davd moZznost si v dualistické
struktufe zvolit mezi variantami, zdali bude ptedstavenstvo voleno dozorc¢i radou
nebo valnou hromadou. V monistickém systému umoziiuje ziidit jednoclennou
spravni radu, jejiz jediny Clen je soucasné predsedou spravni rady a nad to zaujima
misto statutarniho feditele spolecnosti. V dualistickém systému umoziuje ziidit jed-
noc¢lenné predstavenstvo a jednoclennou dozor¢i radu. Z porovnavanych systému
nebyl Zadny jiny takto benevolentni. Naproti tomu ale ostatni systémy maji ve vétsi-
né piipadil jasné¢ definovand prava a povinnosti ¢lenli spravnich organii a Siroké
informa¢ni povinnosti vic¢i akcionafim spolecnosti, coz jim zajistuje vyssi pravni
jistotu pfi prenechdvani spravy a fizeni jejich akciové spolecnosti na jinych osobach.
Je dost pravdépodobné, Ze na této nejednoznacnosti Ceské pravni tpravy se do velké
miry podili 1 jeji novost, nebot’ reforma ¢eského soukromého prava, ktera se z velké

¢asti dotkla 1 prava akciovych spolecnosti probéhla pied par lety.

Pozadavek nezévislosti c¢lenli spravnich orgadni akciovych spole¢nosti je

v posledni dob¢ ¢im dal tim Castéjsi v anglosaskych pravnich systémech, kde jiz ob-
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vykle dochazi k odd€lovani predsedy spravni rady a generalniho feditele, soucasné
stoupa pocet neexekutivnich ¢lenit spravnich organt i jejich vyznam (piedevSim
v souvislosti s auditem, odménovanim ¢i jmenovanim novych ¢lenli spravnich orga-
nl a vrcholné exekutivy spolecnosti). V kontinentalnich systémech je pozadavek na
nezavislost ¢lenti spravnich organii také aktudlnim tématem, nebot’ jak ve Francii, tak
v Némecku, se objevuji opatieni, ktera podporuji vznik vyssiho poctu nezavislych
osob ve spravnich organech. D4 se tedy shrnout, Ze v oblasti nezavislosti ¢lenti
spravnich organii se anglosasky a kontinentdlni model corporate governance piili$

nelisi a zcela jisté se vyvoj v této oblasti spiSe priblizuje jeden druhému.

Zajimavym rozdilem, spojujicim anglosaské pravni systémy na jedné stran¢ a kon-
tinentdlni systémy na strané¢ druhé je postaveni clend spravnich organti ve
spole¢nosti. Zatimco v Némecku, Francii nebo Ceské republice nejsou &lenové
spravnich organa v postaveni zaméstnanctli, ve Spojenych statech americkych ¢i Spo-
jeném kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska maji Clenové spravnich organt
postaveni zaméstnancli spolecnosti. S postavenim zaméstnancl pfitom souvisi 1 je-
jich odpovédnost z vykonu funkce, kterd je rovnéz v anglosaskych a kontinentalnich

systémech odlisna.

Ptistupy jednotlivych pravnich systému v oblasti odménovani se piili§ nelisi. Za-
sadni otdzkou totiz dnes nebyva ani tak vySe odmén ¢lenii spravnich organi a
vrcholné exekutivy, ale spiSe uvaha nad tim, kdo mé o téchto odménach rozhodnout,
jak Sirokd ma byt informacéni povinnost o odménéch a jakym zplsobem se maji na
tomto rozhodovani (spolu)podilet akcionafi spolecnosti. V tomto ohledu je dobré
zminit, Ze ve zkoumanych systémech neni pozorovatelny zasadni rozdil v ptistupu
k odménovani mezi anglosaskymi a kontinentalnimi upravami. Nejcastéjsi trend sou-
Casnosti je vazani dlouhodobych hospodarskych vysledkti spolecnosti na odmény
vrcholné exekutivy (neexekutivni Cleni spravnich organii naopak nemivaji vazané
odmény na hospodaisky vysledek, nebot’ s nim nemaji az tolik co do¢inéni). Posled-
nich deset (10) let probihd ve vétSing€ systémull snaha o podporu principu say on pay,
podle kterého se maji akcionafi vyjadfit k odménovani (a to jak k politice odméno-
vani ve spolecnosti, tak k odménam jednotlivych clenil spravnich organu a vrcholné

exekutivy spolecnosti). Rozsah uplatiiovani tohoto principu se 1isi od nezdvaznych
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hlasovani o budouci politice odménovani ve spolecnosti, pies zavazné hlasovani o
politice odménovani ve spolecnosti, az po zavazné hlasovani nejen o politice odmé-
fovani, ale 1 o poskytnutych odménach ¢lent spravnich organt za uplynulé obdobi.
Tento princip se shodné projevuje ve vSech pozorovanych systémech a zddné vy-
znamné rozdily mezi anglosaskymi a kontinentalnimi Upravami nejsou

pozorovatelné.

V této souvislosti je zajimavé pfipomenout ¢esky pristup, podle kterého organ, kte-
ry voli spravni organ (vétSinou valnd hromada, kromé némeckého modelu
dualistického systému, kdy pfedstavenstvo voli dozor¢i rada) soucasné rozhoduje o
odménach tohoto organu. Na jednu stranu jde o pfistup, ke kterému dnes mnoho ji-
nych systéml smétfuje nebo alespont se snazi akcionare k tomuto stavu pfiblizit, na
druhou stranu je v ¢eském systému nedostateCn¢ upravené odmeénovani vrcholné
exekutivy a do ur€ité miry 1 jeji odpovédnost. V piipadech, kdy realnou vrcholnou
exekutivu tvoii zaméstnanci spole¢nosti (za néz jsou v kone¢ném duasledku odpovéd-
ni ¢lenové spravniho organu, nebot’ zaméstnanci maji své rueni omezené a stejné
tak na n¢ neni mozné pievést obchodni vedeni jako celek, ale pouze jednotliva
opravnéni), jejich odménovani je naprosto nezavislé na vili akciondi (a soucasné
nejsou bézné jejich mzdy zvetejiiovany), nebot’” odménovani zaméstnancl je plné
v rukach spravniho organu. Je pravdépodobné, Ze toto se zméni spolu s vyvojem
pravni upravy na pudé Evropské unie, nebot’ vyhledové budou akcionafi prinejmen-
Sim moci rozhodovat o politice odménovani spolu s tim, jak bude i1 v Ceském
prostiedi uplatiovan princip say on pay, ktery se dosud v praxi neuziva z davodi

zminénych vyse.

Pokud bychom chtéli jednoznacné odpovédét na vyzkumné otazky polozené
v uvodu této prace, tak nasledujici zpisobem. OdliSnosti mezi anglosaskym a konti-
nentalnim modelem corporate governance, plynouci piedevsim z odlisSného zptsobu
vlastnictvi akcii (rozptyleného a koncentrovaného) neni natolik vyznamna, jak by se
mohlo na prvni pohled zdat. Vzhledem k tomu, ze uvadéné typické znaky obou sys-
témt (monisticky a dualisticky systém, nezavislost ¢lenti spravnich organi ¢i zpiisob
odménovani) jsou v dneSni dobé Casto pritomné napfi¢ riznymi pravnimi systémy,

spadajicimi jak do anglosaského, tak kontinentalniho modelu, povazuji rozliSovani
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mezi anglosaskym a kontinentalni modelem za jiz ¢aste¢né piezité a troufam si tvr-
dit, Ze v nejblizs§i dob& bude pokracovat konvergence téchto modelti, mimo jiné i
diky celosvétové uznavanym principim spravy a fizeni (tzv. G20/OECD Principles
of Corporate Governance) vydavanymi Organizaci pro hospodatskou spolupraci a
rozvoj, které tvofi vyznamny obsahovy a hodnotovy zaklad tématu spravy a fizeni

spolecnosti v celosvétovém métitku.
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Abstrakt

Specifika anglosaského a kontinentalniho corporate governance

Tato prace se zabyva komparaci anglosaskych a kontinentalnich pfistupti ke corpo-
rate governance neboli ke spravé a fizeni obchodnich korporaci. Ackoliv by se
z nazvu prace mohlo zdat, ze se jednd o komparaci dvou odlisnych modelii spravy a
tfizeni obchodnich korporaci, zédkladni vychodiska této prace jsou opacna. Autor si
klade za cil pomoci komparace uprav vybranych otazek corporate governance
v riznych pravnich systémech jak anglosaského, tak kontinentadlniho modelu corpo-
rate governance zjistit, jak vyznamné¢ se odliSuje anglosasky a kontinentalni model
corporate governance v soucasnosti, zdali dochézi spiSe ke konvergenci ¢i divergenci
téchto dvou modelt a zdali ma vyznam rozdélovat ptistupy pravnich systémt ke cor-

porate governance na zakladé¢ téchto dvou modeli €¢i jiz nikoliv.

Prace je rozdé€lena do péti (5) kapitol, kdy po prvni kapitole piinasejici strucné za-
kladni uvedeni do problematiky spravy a fizeni obchodnich korporaci nasleduji
kapitoly vénujici se vybranym otazkam corporate governance v akciovych spolec-
nostech. Tyto Ctyfi (4) hlavni otazky, které jsou v praci zkoumdény, jsou: vnitini
organizace spravnich organti akciovych spolecnosti, nezavislost a objektivita sprav-
nich organa akciovych spolecnosti, odpoveédnost ¢lenil spravnich orgdnt akciovych

spole€nosti a odménovani ¢lent spravnich organti akciovych spole€nosti.

Prvni kapitola je vyhradné analytickd, shrnujici poznatky odborné literatury vénu-
jici se tomuto tématu. Nasledujici kapitoly, vénujici se vyty¢enym otazkdm corporate
governance jsou postaveny na analyze vytyCené otazky a nasledné komparaci upravy
této otazky mezi vybranymi anglosaskymi a kontinentalnimi pravnimi systémy.
V ptipadé anglosaského modelu se jedna vzdy o pravni systém Spojenych stati ame-
rickych a Spojeného kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska, v pfipade
kontinentalniho modelu se jedna vzdy o pravni systém Némecka a Ceské republiky,

ve vybranych kapitolach doplnény o pravni systém Italie i Francie.

Zaver této prace obsahuje shrnuti poznatki, které z analyzy vybranych systému

vzesly, a autorovu odpoveéd’ na vytycené védecké otazky polozené v tivodu prace.
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Abstract

Specifics of Anglo-Saxon and Continental corporate governance

This thesis deals with the comparison of Anglo-Saxon and Continental approaches to
corporate governance. Although the title of this thesis might evoke that the main
theme of this thesis is a comparison of two different models of corporate governance,
the basis for this work is the opposite. The author aims to make use of the compari-
son of selected corporate governance issues in the various legal systems of both the
Anglo-Saxon and Continental models of corporate governance to find out how sig-
nificantly the current Anglo-Saxon and Continental model of corporate governance
differs, whether there is a convergence or divergence between these two models and
whether it makes sense to divide legal systems' approaches to corporate governance

on the basis of these two models or not anymore.

The thesis is divided into five (5) chapters, where the first chapter is a brief intro-
duction to corporate governance issues followed by chapters dedicated to selected
issues of corporate governance in joint-stock companies after. These four (4) main
issues explored in the thesis are: the internal organization of the administrative bod-
ies of joint-stock companies, the independence and objectivity of the corporation's
administrative bodies, the liability of members of the administrative bodies of joint-
stock companies and the remuneration of members of the administrative bodies of

joint-stock companies.

The first chapter is purely analytical, summarizing the knowledge of the scientific
literature devoted to this topic. The following chapters addressing the issues of cor-
porate governance are based on the analysis of the question raised and the subsequent
comparison of the main issues in the selected Anglo-Saxon and Continental legal
systems. In the case of the Anglo-Saxon model, it is always the legal system of the
United States of America and the United Kingdom of Great Britain and Northern
Ireland; in the case of the continental model, it is always the legal system of Germa-
ny and the Czech Republic, in selected chapters supplemented by the legal system

Italy or France.

70



The summary of the findings of the analysis of selected systems and the author's an-
swer to the scientific questions set out in introduction to this work are summarized in

the conclusion of this thesis.
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