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Uvod

Ve své praci se veénuji rozdéleni spravni rady akciové spolecnosti na vykonné a
nevykonné Cleny. Jelikoz tato oblast spadd také pod oblast corporate governance a soft law,
povazuji za dulezité vénovat se v prvnich dvou ¢astech témto pojmim obecné Tyto pojmy totiz v
pravni véd¢ casto nedostavaji dostateCnou pozornost. Také povazuji za dilezity struény
historicky exkurz do vyvoje corporate governance. Prace se neobejde ani bez uvedeni do
problematiky kodext corporate governance. Dale chci uvést vyhody a nevyhody rozdéleni
spravni rady na vykonné a nevykonné Cleny a popsat, jak se k tématu postavily mezinarodni
organizace jako Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj a Evropska unie. Ctvrta a pata
Gast prace bude vénovana pravni tpravé tohoto rozdéleni v Ceské republice a Eeskému Kodexu
spravy a fizeni spolecnosti (dale jen ,,Kodex*). Ddle se pokusim zhodnotit pravidla c¢eského
Kodexu a porovnat je s kodexy zahrani¢nimi. Jelikoz o Kodexu nebylo v odborné sféie témer
referovano, povazuji jeho zhodnoceni v ramci tématu za ptinosné. Dale bych chtél ptipadné
navrhnout nova ustanoveni tykajici se nevykonnych clent spravnich rad. V posledni sedmé ¢asti
prozkoumdm vyuzivani Kodexu a institutu rozdéleni sprdvni rady ceskymi akciovymi

spole¢nostmi.

Hlavnim cilem mé prace je zhodnotit, zda je rozdéleni na vykonné a nevykonné cleny
spravni rady vhodné, prospésné a viibec mozné pro Ceské akciové spolecnosti. Déle rozeberu
¢eskou zdkonnou regulaci, kterd je predpokladem pro rozdéleni pisobnosti ve spravni rad¢, ale
také soft law predstavované Kodexem spravy a fizeni spole¢nosti CR, ktery porovnam
s obdobnymi mezinarodnimi kodexy. Vzhledem k tomu, Ze institut nevykonnych ¢lenti spravnich
rad a problematika corporate governance ziskavaji v Ceské republice relativné malo pozornosti,

povazuji za nutné se vénovat jejich historii v zemich, kde maji dlouhou tradici.

Dale si pokladam souvisejici vyzkumnou otazku, ktera zni: Jak se vetejné obchodované
spole¢nosti v Ceské republice hlasi ke Kodexu a jsou v duchu pravidla comply or explain vazany
pravidly upravujicimi postaveni nevykonnych €lentt spravnich rad? Pii této otdzce beru na
védomi, Ze kombinace malého kapitadlového trhu a nové novelizovaného monistického systému

spravy akciovych spolecnosti, mé za nasledek omezené vyuzivani Kodexu a institutu



nevykonnych ¢leni spravnich rad. Nicméné mam za to, Ze je dilezité se tomuto tématu vénovat

s ohledem na mozny budouci vyvoj.

Vzhledem k aktuélnosti tématu v ¢eském prostredi a nedostatku publikaci k nevykonnym
¢lenim spravnich rad a Kodexu spravy a fizeni vnimdm jako dilezité pojmout praci z Casti
deskriptivné. Dale vyuziji metody komparace a analyzy k zhodnoceni pravidel pro rozdéleni
Clenli spravni rady na vykonné a nevykonné jak v Kodexu, tak zdkonné upravé. V zavérecné
casti provedu analyzu prostiedi Ceskych vefejné obchodovanych spolecnosti a jejich postoj ke

Kodexu a nevykonnym ¢lentim.

Téma jsem si vybral z divodu jeho aktudlnosti, kterd je dana predevsim novelizaci
monistického systému spravy akciovych spolecnosti zroku 2021. Zakon &. 90/2012 Sb., o
obchodnich spole¢nostech a druzstvech (dale také ,,ZOK®) piedstavil monisticky systém
ceskému prosttedi jiz vroce 2014, avsak ten obsahoval kupodivu dva volené¢ organy a tadu
problémt s vykladem klicovych ustanoveni, coz vedlo k tomu, ze tento zptisob v podstaté nebyl
spole¢nostmi vyuzivan pro svoji fundamentalni nejednozna¢nost. Nova uprava meéla tyto
problémy napravit a tim zvysit pravni jistotu. Se starou pravni upravou pracuje i pomérné novy
Kodex spravy a fizeni spoleCnosti zroku 2018 a je proto nezbytné vylozit vyznam jeho

doporuceni ve svétle nové Upravy.

Dale také v kodexech corporate governance spattuji vhodny zplsob, jak bez pfiili§
svazujici regulace zavadét nova pravidla, ktera by méla mit za cil pfedevSim dlouhodobou
stabilitu obchodnich spolecnosti. Obzvlasté¢ v existenci nezavislych a nevykonnych c¢lent
spravnich rad vidim vhodny néstroj k zvySovani kvality ,korporatni“ odpové&dnosti ve

spole¢nostech, které obchoduji své akcie na vetfejnych trzich.

Soft law mize mit pozitivni vliv na vyvoj spolec¢nosti pouze tehdy, pokud o ném budou
mit soukromé spolecnosti, vefejné instituce a vetejnost nalezité povédomi. Teprve tehdy budou
pravidla tykajici se transparentnosti a kodexy zalozené na principu comply or explain skutecné

efektivni.



1 Corporate governance

V prvni ¢asti se zaméfim na pojem a teoretické zaklady spravy a fizeni spoleCnosti. Dale
vénuji kapitolu 1 kodexiim spravy a fizeni spoleCnosti, coz je dulezité, jelikoz se tato

problematika pohybuje mimo ramec klasickych témat obchodniho préva.

1.1 Pojem corporate governance

Moravec a Andreisova uvadi, Ze pojem corporate governance' pochazi

z angloamerického prostfedi a poprvé se objevil v britském odborném tisku v devadesatych
letech minulého stoleti. Dale uvadi, Ze se nejednd o pojem Cisté pravni, ale zCasti také
ekonomicky.? Neni tedy piekvapivé, Ze corporate governance nema presnou definici, jak uvadi
Hurychova a Sykora? Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj (dale také ,,OECD*)
timto pojmem rozumi systém, jimz je spole¢nost fizena a kontrolovana®. TotoZnou definici
poskytuje i ,,Cadburyho zprava“, jakozto jeden z dtlezitych dokumentl pro tuto oblast. Dle
Principt spravy a fizeni spolecnosti (dale také ,,Principy*) predstavuji tento systém nejen vztahy
mezi spravnimi organy spole¢nosti, managementem® a akcionaii, ale také mezi dal§imi
zainteresovanymi stranami, jimiZ jsou predevs$im véfitelé ¢i zaméstnanci spole¢nosti.’

Miizeme se setkat 1 s uzSimi a ponckud pragmatictéjsSimi definicemi. Tak naptiklad autoti
Shleifer a Vishny poskytuji definici corporate governance, které jako hlavni ucel spravy a fizeni
spole¢nosti uvadi schopnost ochrany poskytovateli financi a co nejlepSi zajiSténi jejich

investice.®

' Pojem corporate governance byva do eského jazyka piekladan jako ,,sprava a fizeni spole¢nosti®, nékdy také jako
,,dobra sprava a fizeni spolecnosti*. Tento zakladni pojem budu nadéle pouzivat pfedevsim v anglickém jazyce.

2 MORAVEC, Toma§ a Lucie ANDREISOVA. Obchodni spoleénosti pohledem Corporate Governance. Praha:
Grada Publishing, 2021, kap. 10. 2.

3 HURYCHOVA, Klara a Michal SYKORA. Compliance programy (nejen) v Ceské republice. Praha: Wolters
Kluwer, 2018, str. 233.

* OECD. Glossary of Statistical Terms. 2008, str. 106. Dostupné na: https://read.oecd-ilibrary.org/economics/oecd-
glossary-of-statistical-terms 9789264055087-en.

> CADBURY, Adrian. Report of the committee on the Financial Aspects of Corporate Governance. Gee & Co. Ltd,
1992. Dostupné na: https://ecgi.global/code/cadbury-report-financial-aspects-corporate-governance.

6 Jakozto mezindrodni dokument, ktery m4 byt aplikovan na rtizné jurisdikce, uzivaji principy OECD vlastni
nazvoslovi pro organy spolecnosti. Viz. OECD. G20/OECD Principles of Corporate Governance. OECD Publishing:
Paris, 2015, str. 10. Dostupné na: https://www.ecgi.global/code/g20oecd-principles-corporate-governance-2015.
THURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 233.

8 SHLEIFER, Andrei a Robert W. VISHNY. A Survey of Corporate Governance. The journal of Finance, vol. LII,
NO. 2. 1997. str. 773.
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ucel corporate governance. V uvodu Principi je uvedeno, ze ucelem je pomoci vybudovat
prostredi divéry, transparentnosti a odpovédnosti, které je nezbytné pro podporu dlouhodobych
investic, pro financni stabilitu a integritu podnikani, ¢imz bude podpoien siln¢jsi rist a rozvoj
inkluzivnich spole¢nosti.’ Takto vymezeny uc¢el nepochybné piesahuje pouhé neodchyleni se
fizeni spolecnosti od dlouhodobych zajmt vlastniki, nicméné praveé snaha o toto neodchyleni se

da povazovat za historicky divod vzniku corporate governance a teorie zastoupeni.

Nekteti autofi spattuji v rtiznych piistupech ke corporate governance, tak zasadni rozdil,
ze jej rozd€luji na tzv. angloamericky vnéj$i model a némecko-japonsky vnitini model. Oba
modely sprdvy maji jinou formu, ale nejvice se odliSuji v ekonomickém zakladu jejich
fungovéni. Pro anglosasky model je urcujici rozptylené vlastnictvi spole¢nosti, vysoké odd€leni
jejich vlastnictvi a tizeni, vyskyt neptatelskych pievzeti spolecnosti atd. Zatimco s tzv. vnitinim
modelem se poji koncentrované vlastnictvi, a tedy tésnéjsi spojeni mezi vlastnictvim a kontrolou
spole¢nosti a vysoky pomér bankovnich uvért k celkovym zavazkiim spolecnosti. '* S vnitinim
modelem se poji Casto osobni zastoupeni zainteresovanych osob ve vedeni spolecnosti. Ve

vnitinim modelu by teda teoreticky nemélo dochézet tak ¢asto k problému zastoupeni.
1.2 Teorie zastoupeni

Kapitalové obchodni spolecnosti vznikly jako optimalni prostfedek pro shromézdéni
vét§tho mnoZstvi kapitalu a nasledného financovani objemnéjsich projekti. !! Pi ¢innosti akciové
spole¢nosti s vétsim poctem akcionafll je nemyslitelné, aby se kazdy z nich efektivné podilel na
kazdodennim rozhodovani o sprave a fizeni spolecnosti a zarovein nelze od kazdého akcionare
ocekavat zkuSenosti s profesiondlnim fizenim velkych projekti. Z tohoto diivodu vyvojem Casu
doslo k oddéleni vlastnictvi a kontroly akciovych spoleCnosti, jimz se popira tradicni koncept
vlastnictvi a vykonu vlastnickych prav a dochazi k piesunu vétSiny prav vlastnikli (akcionait)
spolec¢nosti na profesionalni fidici subjekty. Tento pfesun ma za nasledek vSudypiitomny stiet
z4jml mezi vlastniky spole¢nosti a osobami ji fidici, pfredpokladame-li Ze ob¢€ strany se svym

chovanim snazi maximalizovat sviij vlastni uZitek!? Za zijem akcioniie se da predpokladat

2 OECD (2015). op. cit., str. 7.

10 URBAN, Jan. Modely a instituce corporate governance ve vyspélych ekonomikach a jejich vyvoj v CR. In
BAZANTOVA, Tlona a Zdendk HRABA. Corporate governance — aktualni problémy teorie a podnikové praxe.
Praha. Prospektum, 2006. str.17-20.

"HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 235-236.

12 JENSEN, C. Michael a Wiliam H. MECKLING. Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and
ownership structure. Journal of financial economics 3, 1976, str. 308.
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maximalizace uzitku skrze rostouci trzni hodnotu spolec¢nosti, zatimco zdjmem fidici osoby je
udrzeni vlastni funkce, zajisténi setrvani ve funkci do budoucna a obstardni co nejvyssiho
finanéniho ohodnoceni. '3 Takovy stiet zajmu se $kodlivé projevi predevsim tehdy, kdyz jednani
fidicich osob bude vedeno jejich vlastnimi oportunistickymi zajmy a povede k jejich osobnimu
uzitku na tkor vlastnikti spole¢nosti. Problém spocivajici v zastoupeni jedné strany, jejiz majetek

je spravovan stranou druhou, v tomto pfipadé managementem spravovany majetek akcionait,
popisuje ekonomicka teorie zastoupeni a zaroven poskytuje vhodné nastroje a metody, jak zajmy
obou stran co nejefektivnéji sblizit. '* Postupem ¢asu vznikal vyvaZeny systém prav a povinnosti

mezi principaly a agenty'’, ktery piinasi ur¢ité brzdy a protivahy v tomto nerovném vztahu.

O nerovny vztah vzhledem ke spravé spolecnosti se jedna, kromé samotného fizeni, které
je samou podstatou oddéleni vlastnictvi a kontroly, také z divodu informaéni vyhody agenti. Ta
spociva v tom, Ze akcionafi nemohou sledovat kazdé jednani agenti a efektivné evaluovat jejich
pracovni vysledky. Zaroven neni mozné, aby si akcionaii obstarali veskeré informace o fizeni

spole¢nosti véas. Koncentraci informaci v rukou #idicich osob tak vznik4 informa¢ni asymetrie. 16

Aby viibec akcionafi mohli vyjadfit svlij ndzor ohledné spravy spole¢nosti, vyzadat si od
fidicich organti informace a provadét kontrolu, je nezbytné, aby vykonavali sva prava na valné
hromadé. V akciovych spolecnostech, hlavné v téch s roztfisténou akcionatskou strukturou,
mens$inovi akcionafi Casto dobrovolné rezignuji na efektivni a informovany vykon svych
akcionafskych prav. Cini tak z obavy, Ze vliv jejich hlasu na fizeni spole¢nosti nebude téméF
7adny. V tomto piipadé hovotime o tzv. raciondlni apatii akcionattt 7. K zajmu o kontrolu fizeni
spole¢nosti, nepfispiva ani jejich limitovand odpovédnost, ani skute¢nost ze ndklady které by
akcionaf sdm vynaloZil na kontrolu fizeni, by ndsledn¢ konzumovali vSichni akcionafi jako tzv.

erni pasazéfi.'®

3 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 236.

4 KRAAKMAN, Reinier a Henry HANSMANN. Agency Problems and Legal Strategies, in The Anatomy of
Corporate Law: A Comparative and Functional Approach. Oxford University Press, 2004, str. 21.

13V navaznosti na stéZejni dilo: ,,The Modern Corporation and Private Property*, ve kterém autofi Berle a Means
popsali zéklady problému oddéleni spravy a vlastnictvi, se pozdéji v oboru vlastnici zacali oznacovat jako principals
a spraveci (fidici organy) jako agents. Viz. BERLE, Adolf A., Gardiner C. MEANS, Murray L. WEIDENBAUM a
Mark JENSEN. The modern corporation and private property. 8th ed. New Brunswick: Transaction Publishers,
2006.

16 HURYCHOVA, Klara, Ondiej TRUBAC a Michal VRAJIK. Odménovani exekutivy akciovych spole&nosti.
Praha: Wolters Kluwer, 2017, str. 3.

17 EASTERBROOK, Frank H. a Daniel R. FISCHEL. The Economic Structure of Corporate Law. 4th print. Harvard
University Press, 1998, str.41., 66-67.

'8 HURYCHOVA, TRUBAC, VRAJIK (2017) op. cit., str. 2.
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Corporate governance pitichazi se sankénimi a motivacnimi nastroji, které maji fesit
mozny problém zastoupeni. Sank¢ni nastroje maji odradit agenty od Skodlivého prosazovani
vlastnich zajma. Patii mezi n¢ hlavné fiduciarni povinnosti obsahujici povinnost péce a
povinnost loajality a pfipadné odpovédnosti mechanismy existujici v pfipad¢ jejich poruSeni.
Fiduciarni povinnosti jsou dopliiovany povinnostmi informacnimi, at’ uz internimi, nebo
vefejnymi a povinnostmi souvisejicimi se systémem vnitiniho auditu.’® K efektivité jejich
uplatiovani je dullezity vykon kontrolni ptisobnosti, provozovan dozor¢i radou, nebo
nevykonnymi ¢leny spravni rady. V ¢ele motivacnich néstrojii stoji odménovani managementu.
Hlavni motivacnim faktorem je, kdyz je odménovani z¢asti vazano na vykonnost spolecnosti.
Nevykonni ¢lenové mohou mit rozhodujici vliv na politiku odménovani v rdmci spolecnosti,
skrze vybor pro odménovani. Optimalné je tfeba najit rovnovahu mezi obéma druhy ndstroja.
Ptilisné vazani odmény na ekonomickou vykonnost je nezddouci, jelikoZ je ovlivnéna i mnoha
jinymi faktory nez jen praci agentl. Zaroven piisn€ nastavené sankéni nastroje a jejich dikladna
kontrola a monitoring, by nejen zvySovaly naklady, ale také by mohli piili§ oslabit

akceschopnost agentii.?’

U obchodnich spolec¢nosti dochazi k problémiim zastoupeni i mezi dal§imi subjekty, a to
majoritnimi akcionafi na pozici agentli a minoritnimi akcionafi jako principaly. Dale mezi
obchodni spole¢nosti, jako celkem a dalSimi zainteresovanymi stranami, jako jsou véfitelé,
zaméstnanci, dodavatelé a zakaznici spolecnosti.?! Pravé vztahu mezi spoleénosti, potazmo
akcionafi a véfiteli, je posledni dobou vénovana vétsi pozornost z pohledu teorie zastoupeni,
z diivodi zajmu véritelli na zisku spolecnosti a nasledného splaceni a mozného naroku vétitelt

v piipadé upadku.??

Teorie zastoupeni neni jediny zptsob, jak popisovat fungovani akciovych spole¢nosti a
jejich rozhodovaci procesy. S diirazem na kontrolu a odménovani jednotlivcl, vynechava ostatni
socialni a behavioralni faktory, jako je motivace spoleCenskym statusem, smyslem pro komunitu,

¥ . 23 ’ , . v v s . .
nebo potieba seberealizace.”” Podle spravcovské teorie manazer s témito motivacemi a

identifikaci s organizaci, bude pfirozen¢ vice oddany cilim organizace neZ pouze vlastnimu

9 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 237.

20 ZOGNING, Félix. Agency Theory: A Critical Review. European Journal of Business and Management, 2017,
str.4.

2l KRAAKMAN, HANSMANN (2004), op. cit., str. 22.

22 ZOGNING (2017) op. cit., str. 4.

23 ZOGNING (2017) op. cit., str. 5.



prospéchu.?* Teorie zastoupeni nicméné slouzi k pochopeni stietu zajmi, ktery vzdy miize
vzniknout mezi principdly a agenty, ale vzhledem k vyvoji novych praktik corporate
governance, nelze povazovat za vSeobjimajici reprezentaci reality fungovani akciovych

spolecnosti. 2°

Pro ptiklad, kdy nedostatecna pravidla pro zastoupeni vlastniki —méla
z celospolecenského hlediska zaporné dopady, nemusime chodit daleko. Béhem kuponové
privatizace chybéla uprava investi¢nich privatizacnich fonda, kterd by zajiStovala dostatecnou
kontrolu nad fidicimi organy fondi a vznikl tak obrovsky problém se zastoupenim. 2¢ Citovany
text uvadi i dalsi divody netspéchu ceské kuponové privatizace, a i kdyz neslo o akciové
spolecnosti, tak mizeme vidét, jak velké riziko vznikd, kdyz jsou agentovi svéfeny piiliSné
pravomoci a nejsou nastaveny dostate¢né kontrolni mechanismy. Obecné se da fict, Ze finan¢ni
krize, ipadky velkych spole€nosti a jiné nezaddouci jevy byly v pribéhu déjin ditvodem pro novy
pristup a nastaveni pravidel corporate governance. S existenci nedostate¢nych pravidel pro
zastoupeni je spojovano i ustanoveni historicky zasadni Cadburyho komise a nasledné
publikovani Cadburyho zpravy. Bylo tak ucinéno, s imyslem reagovat na Ucetni skandaly a
kolapsy spole¢nosti Bank of Credit and Commerce International, Polly Peck a dalsich. 2’ Zaroven
je ale potfeba pamatovat, jak bylo uvedeno v Cadburyho zpravé, ze zadny kontrolni systém,
natoz soft law regulace, nemuze eliminovat riziko podvodu, aniz by svazal spole¢nosti natolik,

7e by jim v diisledku piekazil schopnost soutéZe na trhu.?®

Problém zastoupeni, stejné€ jako informacni asymetrii, pomaha fesit institut nevykonnych

T4

a nezavislych ¢lenti spravnich rad, o kterém dale pojednavam v druhé casti prace.

1.3  Kodexy corporate governance

2 DAVIS, James H., David SCHOORMAN a Lex DONALDSON. Toward a Stewardship Theory of Management.

In The Academy of Management Review. Academy of Management, 1997, str. 43.

2> HEATH, Joseph. The Uses and Abuses of agency Theory. In Business Ethics Quarterly. Cambridge University
Press, 2009, str. 522

26 HAVEL, Bohumil, Jan LASAK, Vlastimil PIHERA a Ivana STENGLOVA. Czech Corporate Governance in the
Light of its History and the Influence of the G20/OECD Corporate Governance Principles. European business
organization law review, 2022, str. 28.

27 KRALICEK, Vladimir a Jan MOLIN. Vné&jsi a vnitini kontrola z pohledu managementu. Praha: Wolters Kluwer,
2014, str. 23.

28 CADBURY (1992), op. cit., str. 11.



Jedna se uceleny soubor doporuceni, principi a standardi dobré spravy, vztahujici se
k vnitfnimu fizeni spoleénosti?® Tyto standardy nebyvaji konstruovany piimo instituci, ktera
kodexy vydava, ale ptebiraji osvédcend a zndma pravidla té nejlepSi mozné spravy (,,best
practices*) a upravuji je podle zvyklosti a pravnich pfedpist oblasti, pro které jsou vydavany.
Nejedna se o zavazné pravni predpisy, které by byly vynucovany statni, nebo mezindrodni
autoritou, ale o soft law regulaci, kterou obecné spole¢nosti mohou, ale nemusi pfijmout. Kodexy
berou na védomi, Ze kazda spolecnost je jedinecnd a bylo by nezadouci jeji fungovéni a
organizaci podiidit pfedem stanovenym a unifikovanym pravidlim.’® Jak tedy poskytnout
uceleny soubor pravidel, ktery by mély spolecnosti dobrovolné pfijmout a zaroven respektovat
odchylky individualnich spole¢nosti s moznymi namitkami proti jednotlivym pravidlim? Na tuto
otazku odpovidaji kodexy zavedenim principu comply or explain neboli ,,dodrzuj, nebo vysvétli,
pro¢ nedodrzujes”. Jak uz samotny nazev napovida, tak spolecnost, kterd se kodexem chce fidit,
musi zvetejnit, ze se kodexem ftidi a pfipadné odchylky od pravidel kodexu musi vysvétlit.
Spolecnost mize kodex pfijmout jako celek, nebo muze jednotlivd pravidla vyloucit zcela, ¢i
z&asti, avsak musi srozumitelné a jasné vysvétlit pro¢ a jak tak &ini.>' Naptiklad autofi
Cadburyho zpravy, jakozto kodexu, ve kterém se princip comply or explain objevil poprvé, si
uvédomovali, Ze byly-li by pozadavky jejich kodexu vynucovany, vice by hrozilo, Ze spole¢nosti

by pravidla dodrZovaly pouze formalné, aniz by se inspirovaly jejich podstatou. >

Kodexy mohou vydavat at’ uz vladni, nebo kvazi-vladni subjekty, jak je tomu naptiklad
ve Spojeném kralovstvi, kde je kodex vydavan komisi, jejiz ¢lenové jsou jmenovéni vladou. 3 Je
také mozné, aby byl kodex vydan soukromymi osobami, jak je tomu v Ceské republice, kde byl

Kodex spravy a fizeni spoleCnosti vydan soukromé ve spolupraci stadou soukromych i

34

vefejnych subjektt.”® Velky vyznam maji v neposledni fadé¢ soubory principli vydavané

mezinarodnimi organizacemi v €ele s principy OECD, které hraji klicovou roli ve sjednocovani

pravidel corporate governance.”’

2 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 234.

3 HURYCHOVA, TRUBAC, VRAJIK (2017) op. cit., str. 5.

3'HURYCHOVA, TRUBAC, VRAJIK (2017) tamtéz.

32 CADBURY (1992), op. cit., str. 11.

3 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 234.

3 Kodex vznikal pod zastitou spolku Czech Institute of Directors v partnerstvi s poradenskou spole¢nosti Deloitte,
za pomoci dalSich subjektii. Viz. Czech Institute of Directors. Kodex spravy a fizeni spole¢nosti. 2018. Dostupné na:
https://www.cginstitut.cz/cs/dokumenty/.

3 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 234.




Mnoho stath vydava vlastni kodexy corporate governance. Obecné by se dalo fict Ze
staty s dlouhodobéjsi zkuSenosti s corporate governance a rozvinutym trznim hospodarstvim
budou svymi kodexy vzorem pro ostatni staty. Napiiklad Kodex spravy a fizeni spole¢nosti CR
je inspirovan jak kodexem némeckym a rakouskym, tak mezinarodnimi standardy v Cele s

principy OECD.3®

I kdyz hovotime o corporate governance, jako o soft law regulaci, Casto zdkonodarci
pristupuji k tipravam, které ukladaji vynutitelnou povinnost spolecnostem, jejichz akcie jsou
obchodované na burze cennych papirt. Tyto vefejné obchodované spolecnosti mivaji povinnost
se podle pravidla comply or explain vyjadiit k dodrzovani kodexu. V Ceské republice tak &ini
spole¢nosti ve vyrocni zpraveé emitenta podle § 118 odst. 4 zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu (dale také ,,ZPKT*). Toto ustanoveni vzniklo na zakladé smérnice Evropské
unie, ktera zavadi princip comply or explain pro vetejné obchodované spole¢nosti. 3’ Tento hard
law prvek koresponduje s vefejnym zajmem na ochrané investora, kterym u vetejné
obchodovanych spole¢nosti mize byt kdokoliv a na stabilité¢ a fungovani trhu, jakozto hlavnimi
principy prava kapitalového trhu.’® Podobného disledku lze doséhnout obsaZzenim této
povinnosti v podminkach k pfijeti obchodovani na burze, na rozdil od zdkona, jak je tomu
napiiklad ve Spojeném kralovstvi. * Neexistujici povinnost se vyjadfit k dodrzovani kodexii pro
spole¢nosti, které nejsou vetejn¢ obchodované, ovSem neznamenda, Ze pravidla dobré spravy
nemohou takovym spole¢nostem prospét. Oddéleni vlastnictvi a fizeni generuje problémy, které
1ze tesit piijmutim pravidel z kodexii corporate governance. Rozhodnuti, jak se pravidly véazat a
jak ptipadny vztah ke kodexu zvefejnit, je vSak ponechdno na jejich vlastni vili. Otazkou
zustava, jestli je zaddouci vyzadovat ptijmuti kodexu po akciovych spole¢nostech, které maji
jednoho, nebo podstatného vétSinového akcionafe, ktery sdm zastava fidici funkci. Zde bude
zalezet pfedevSim na tom, jestli je spolecnost vetfejné¢ obchodovana a na pfistupu k ochrané

mensinovych akcionart.

Dtvodl pro piijeti kodexu spolecnosti je vice. Spole¢nost miize piijmutim vSeobecné

doporucovanych a uznavanych pravidel best practise cilit na posileni stability a ddvéryhodnosti

36 Czech Institute of Directors (2018) op. cit., str. 15.

37 Smérnice Evropského parlamentu a Rady &. 2006/46/ES. Ze dne 14. Gervna 2006.

38 CIVINOVA, Veronika. Regulace kapitalového trhu: Zakladni principy. In: epravo.cz [online]. 2022 [citovano 27-
05-2023]. Dostupné na: https://www.epravo.cz/top/clanky/regulace-kapitaloveho-trhu-zakladni-principy-
115650.html.

¥ Financial Reporting Council. UK  Corporate  Governance Code. 2018. Dostupné na:
https://www.frc.org.uk/directors/corporate-governance-and-stewardship/uk-corporate-governance-code.
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v ocich novych a stavajicich investorti a zajistit si tim vyhodnéjsi pozici na trhu. Zaroven postup
v souladu s takovymi pravidly, mize eliminovat hrozbu odpovédnosti fidictho orgénu za
poruseni nezbytné péce. V praxi také byva Casté, ze dcefiné spolecnosti piijimaji stejny kodex

jako spole¢nost matefsk4, ¢ini tak piipadné v piizpiisobeném rozsahu. 4

Funkce kodexi je primarné regulacni. Rozumime tim, Ze upravuje vnitin€ spravu a fizeni
spole¢nosti, Casto nad ramec zdkonnych pozadavkl. Zaroven lze kodexim ptitknout funkci
informacni, ktera plsobi dovniti spolecnosti a informuje subjekty v ramci spole¢nosti, jakym
zpusobem by méla byt fizena. Tato informac¢ni funkce bude vSak piisobit i navenek, vici
vefejnosti a potencialnim investoram, pokud piijde o vefejné obchodovanou spole¢nost, kterd ma
povinnost se vefejné vyjadrit k dodrzovani kodexu. Kodextim lze ptisoudit i inspiracni funkci.

Ta spociva v tom, ze osvédCena pravidla best practise mohou plsobit i na zadkonodarce a

inspirovat jej k piijeti regulace zalozené na téchto pravidlech. !

Po vydani principi OECD se mluvi o jejich prozafovani do narodnich kodext dobré
spravy a fizeni spolecnosti. To ma bezesporu za nésledek, Ze vétsSina kodext se svymi pravidly
v mnoha smérech pfiblizuji. Mluvi se tak o jejich konvergujicim charakteru. V soucasné dobé,
jiz v8ak neni cilem vymyslet stile nova pravidla, nybrz byva pozornost uptena k jejich vyuziti

v praxi a vynucovani.*?

4 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 234.

4 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 235.

42 HURYCHOVA, Klara. Pravidla odméhovani v Geském Kodexu corporate governance a jejich srovnani
s mezinarodnimi standardy. In Ivana Stenglova a Bohumil HAVEL, (eds.), Prozafovani OECD principii corporate
governance do narodnich kodext dobré spravy obchodnich korporaci. Praha: Wolters Kluwer, 2022, str. 43-44.
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2 Rozdéleni spravni rady na vykonné a nevykonné ¢leny

V této Casti se zaméfim predev§im na institut nevykonnych ¢lenti statutarnich organt
v monistickych systémech spravy akciovych spole¢nosti (dale také ,nevykonni feditelé). 43
Kapitolu vénuji historickému vzniku a vyvoji ve Spojeném kralovstvi, jelikoz se jedna o zemi
s rozvinutym kapitdlovym trhem a tradicnim monistickym systémem spravy akciovych
spole¢nosti, kde byla tomuto institutu béhem let vénovana patfi¢nd pozornost v rdmci corporate
governance. Nez se budu v praci vénovat pravni Gpravé v Ceské republice, povazuji za diilezité

zminit také rizné zpiisoby uUprav a vyhody a nevyhody rozdéleni na vykonné a nevykonné

feditele, jak o nich bylo referovano v zahranici.

2.1  Historické diivody pro rozdéleni piisobnosti ¢lenti a vyvoj rozdéleni

V minulém stoleti, v ndvaznosti na problém zastoupeni, jak o ném bylo referovano vyse,
ptisly spolegnosti a jejich organy, srozdélenim na vykonné a nevykonné feditele. Ulohou
vykonnych fediteld je kazdodenni vedeni spoleCnosti a vytvafeni strategie spolecnosti.
Nevykonni feditelé¢ aktivity téch vykonnych kontroluji a Cinni tak s odstupem a urcitou
nezavislosti na spoleCnosti. Tato nezavislost prospiva spoleCnosti zejména v aktivitach, ve
kterych by vykonni feditelé byli ve stfetu zajmi, jako je navrhovani a posuzovani kandidati na
mista ve volenych organech, navrhovani odménovani vykonnych fediteli, kontrola interniho
auditu a doporuceni a sledovani ¢innosti externiho auditora. Zaroven jim jejich nezicastnénost
na kazdodennim vedeni spole¢nosti zajiStuje postaveni vhodné k hodnoceni vykonu vykonnych

feditelll a hodnoceni strategie spolecnosti.

Funguji jako pomyslny klin ve vztahu zastoupeni mezi vykonnymi fediteli a akcionafi.
Na jednu stranu jsou ¢leny statutarniho organu a nedotyka se jich problém informacni asymetrie
tolik jako akcionafli a maji tedy vice informaci, nezbytnych k dohlizeni na exekutivu. Zaroven
by odménovani nevykonnych fediteld, na rozdil od téch vykonnych, nemélo byt vazano na
vykonnostni kritéria, jako jsou op¢ni plany nebo vykonnostni bonusy, aby byla posilena jejich
nestrannost a nezavislost. ** Na druhou stranu jsou, spole¢né s vykonnymi fediteli, odpovédni za

jednani statutarniho organu a uplatni se na n¢ veskeré odpovédnostni mechanismy, podle dané¢ho

* Jedna se o pieklad anglického pojmu non-executive director.
“ HURYCHOVA, TRUBAC, VRAJIK (2017) op. cit., str. 41.
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pravniho fadu. Obecné tedy fiducidrni povinnosti, ¢asto se d€lici na povinnost loajality a

povinnost péce.*’

Konkrétni pravidla, jak nastavit minimalni pocet nevykonnych fediteli v organu, nebo
kritéria jejich nezavislosti a dalsi nalezitosti, nicméné nebyla unifikovana. V ndvaznosti na
ucetnictvim, byla jmenovana komise sukolem doporucit urCité standardy corporate
governance®®. Tato komise vydala vroce 1992 jiz zmifiovanou Cadburyho zpravu, ktera
formulovala pravidla tykajici se nevykonnych feditelli a ovlivnila vétSinu kodext corporate
governance, které¢ byly vydany po ni. Déle byly ve Spojeném kralovstvi vydany dalsi zpravy,
které postupné dotvateli pravidla corporate governance. Vzhledem k omezenému rozsahu prace
se ve dvou nasledujicich podkapitolach budu vénovat predev§im Cadburyho zpraveé a Higssové

zprave?’, jelikoZ pravé ty jsou k tématu nevykonnych fediteld nejpodstatné;si.

2.1.1 Nevykonni feditelé v Cadburyho zpravé.

Na podnét britského regulatora a londynské burzy byla ustanovena komise jejimz cilem
bylo analyzovat akciové trhy a kotované spoleCnosti a navrhnout vhodna doporuceni pro
efektivni corporate governance. ** Komise obdrzela kolem dvé st& odpovédi na své priizkumné
otazky od soukromych spolecnosti, vefejnych instituci a kapacit v ramci akademie, aby dala
dohromady zpravu, kterd obsahuje kodex corporate governance zalozeny na principu comply or
explain.*® Kodex je urden vefejné obchodovanym spoleénostem, ale ziroveii nabada ostatni

spole¢nosti, aby se doporucenimi fidily.>°

Podle zpravy by kazd4d spravni rada! méla obsahovat vykonné feditele s podrobnou
znalosti podnikani a vnéjsi nevykonné feditele, ktefi dokazou do ¢innosti spole¢nosti donést veétsi

rozhled. I kdyz je spravni rada unitarni organ a ob¢ skupiny feditell jsou odpovédni za jednani a

4 NOVOTNA KRTOUSOVA, Lucie. Odpovédnost &lenti statutarnich organti pravnickych osob. Praha: Wolters
Kluwer CR, 2019, str. 5.

46 CADBURY (1992), op. cit., str. 8.

47 HIGGS, Derek. Review of the role and effectiveness of non-executive directors. 2003. Dostupné na:
https://ecgi.global/code/higgs-report-review-role-and-effectiveness-non-executive-directors.

4 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str 238-239.

4 CADBURY (1992), op. cit., str. 13.

0 CADBURY (1992), op. cit., str. 15.

5! Jedna se pieklad ndzvu organu zvaného ,,board of directors “ v britském monistickém systému spravy akciovych
spole¢nosti.

12



rozhodnuti rady jako celku, tak se jejich povinnosti odliSuji. Zprava rozdé€luje dva hlavni tkoly
pro nevykonné feditele. Jedna se o prezkoumdvani vykonnosti spravni rady a vykonného
managementu a ddle navrhovani rozhodnuti v téch zélezitostech, kde nastava potencidlni stiet

z4jmu, jako napiiklad odmétiovani, audit atd.>?

Jedno z hlavnich doporuceni zpravy je, aby spolecnosti oddé€lily funkci predsedy spravni
rady a generdlniho feditele, ¢imz zabrani pfiliSné koncentraci moci v rukou jedné osoby.
Klicovou funkci ptedsedy spravni rady je organizace a fizeni jednani spravni rady. Zminéné
odd¢€leni funkci je také zadouci, jelikoz ma piedseda spravni rady na starost v€asné a vécné
informovani nevykonnych feditelti o zaleZitostech spole¢nosti. >* Také proto by bylo nezadouci,
aby nevykonnym feditelim, ktefi maji dohlizet a kontrolovat, tyto informace podle svého
uvazeni predaval vedouci exekutivy. Pokud dojde ke spojeni funkce ptedsedy spravni rady a
generalniho feditele, tak zprava doporucuje silnou a nezavislou spravni radu, ¢ehoz lze docilit

piedevsim vyznamnym poctem a kvalitou nezavislych nevykonnych feditelt.

Cadburyho zprava obecn¢ klade diiraz na vysokou kvalitu nevykonnych feditelt a jejich
dostateCny pocet ve spravni radé. Nicmén¢, aby bylo vyhovéno minimalnim pozadavkiim na
obsazeni vyborii, postaci tfi nevykonni feditelé, ze kterych by dva méli spliiovat kritérium

nezavislosti, tak jak je definovana ve zpravé.>*

Nezavislost je klicova vlastnost, kterou by méla disponovat vétSina nevykonnych feditelt
ve spolec¢nosti. M¢la by je stavét mimo stiet zajmi a zajist'ovat jejich nezavisly usudek, vedouci
obchodnich ¢i jinych vztazich, které by mohly ovlivnit nezavisly Gsudek feditell. Nezavislost
feditell nenarusuji jejich odmény a p¥ipadné vlastnictvi akcii spole¢nosti. > O splnéni této
obecné definice nezavislosti nevykonnymi fediteli rozhoduje spravni rada. Zadna konkrétni
kritéria nezadvislosti Cadburyho zprava nezmiiuje, a tak zstava na spravnich radach, koho po

vlastnim uvéazeni za nezévislého prohlési.

Komise pfistupuje k dobé trvani funkce nevykonnych fteditelti tak, Ze je doporucuje

jmenovat na predem stanovenou dobu se zakazem automatického znovujmenovani. Zdtvodiuje

to tvrzenim, Ze pfili§ dlouhé setrvani ve funkci by mohlo oslabit jejich nezavislost. 3

32 CADBURY (1992), op. cit., str. 19-20.
3 CADBURY (1992), op. cit., str. 20.

3 CADBURY (1992), op. cit., str. 21.

3 CADBURY (1992) tamtéz.

36 CADBURY (1992), op. cit., str. 22.
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Nevykonni feditelé vykonavaji své povinnosti také ve vyborech spravni rady. Ty miiZe
zfidit spravni rada svym rozhodnutim a horizontalné na n¢ delegovat svoji piisobnost. V oblasti
corporate governance je zvykem nastavit pravidla pro piisobnost vybort a kritéria pro minimalni

pocet nevykonnych a také nezavislych rediteld.

Vybor pro jmenovani, pokud je ustanoven, ma za kol vybirat a navrhovat spravni radé
kandidaty na ¢leny spravni rady.’’ Podle Cadburyho zpravy by méla byt slozena z vétsiny
nevykonnymi fediteli a méla by byt pfedsedana nevykonnym feditelem nebo piedsedou spravni

rady.”®

Vybor pro odménovani je velice dulezity, jelikoz ve spolecnostech, které nezavedly
spolurozhodovani akcionaii o odménach vrcholné exekutivy, rozhoduje o odménovani vyluéné
spravni rada. Vykonni feditelé by se zasadn¢ neméli podilet na utvaieni politiky odménovani
z diivodu enormniho stietu zajmd, proto je ve zpravé doporuceno, aby byl vybor slozen zcela,

nebo pfevazné z nevykonnych fediteli a také byl jednim z nich predsedan.

Vybor pro audit by mél byt slozen vyluéné z nevykonnych feditelli, z nichz vétSina by
m¢éla navic spliiovat kritérium nezavislosti podle zpravy. Spravni rada ma povinnost vést
Ucetnictvi a vyhotovovat vyro¢ni zpravu, ktera je zdsadnim zdrojem informaci o hospodareni
spolec¢nosti. K jejimu ovéfeni najimad externiho auditora. Jelikoz jsou pravdivé a presné
informace o finanéni pozici podniku stézejni pro rozhodovani akcionait je dalezité, aby pravé
nezavisly vybor pro audit vykondval fadu souvisejicich povinnosti a predeslo se tak
potencialnimu stfetu zajmi vykonnych fediteldi. Vybor pro audit mimo jiné doporucuje externiho
auditora, vysi poplatku za audit, dohliZi na priibéh auditu a spolupracuje s auditorem. Zaroven
pokud mé spole¢nost vlastni systém vnitiniho auditu, tak vybor by pro né¢j mél zajistovat zdroje
a prezkoumavat jeho pocindni. Systém vnitiniho auditu neni povinny, proto jsou doporuceni

oproti externimu auditu obecng&jsi.>

2.1.2 Nevykonni feditelé v Higgsové zpravé

57 Proces jmenovani ¢lent spravnich rad se lisi spole¢nost od spoleénosti. Jmenovaci pravomoci obecné disponuje
valna hromada akcionaiti. Spravni rada miize naptiklad rozhodovat o svém pritbézném doplnéni a nésledné nechat
valnou hromadu volbu schvalit. Valna hromada muze i delegovat tuto pisobnost na jiny orgén.

8 CADBURY (1992), op. cit., str. 26.

3 CADBURY (1992), op. cit., str. 26-29.
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Nez doslo k zhotoveni Higgsovy zpravy, ktera je zasadni pro téma nevykonnych fediteli,
bylo vydano nékolik novych kodexti corporate governance ve Spojeném kralovstvi.
Greenburyho zprava se zaméfovala predev§im na odménovani. Zptisnila predev§im pozadavek
pro slozeni vyboru pro odménovani a to tak, ze by mél byt slozen vyhradné znevykonnych
feditel. Déle pfinesla nové pozadavky na nezéavislost nevykonnych fediteli, aby mohli co
nejucelnéji a transparentné rozhodovat o personalizovanych odménach vykonnych ftediteld,
vazanych na vykonnostni kritéria® V roce 1998, na zdkladé zpravy Hampelovy komise, byly
pravidla z ptfedchozich zprav a kodexii spojeny do jednoho kodexu a vznikl tak Combined
code.%! Ten zavedl pravidlo, Ze spravni rada se musi obsahovat minimalné tfetinu nevykonnych

feditelu.

Higgsova zpréava, kterd je také zvana: ,,posouzeni role a efektivity nevykonnych feditela®,
byla vydana v roce 2003, poté co americky zdkonodarce vydanim Sarbanes-Oxley act reagoval
na kolapsy spole¢nosti Enron, WorldCom a dalsich.> Tento zikon upravuje vefejné
obchodované spolecnosti a podstatné reguluje odpovédnost ¢lent statutarnich organti, pfistup
k auditu, Gietni vykazy atd. Na rozdil od USA pfistoupili tviirci Higgsovy zpravy k piisnéjsim
pravidlim corporate governance, namisto legislativniho zisahu a potvrdili tak piiklon

k principu comply or explain.

Institut nevykonnych feditelt dostal v Higgsové zpravé zatim nejvétsi pozornost, v cele
s pozadavkem, aby nezavisli nevykonni feditelé tvofili alespon polovinu spravni rady, ptedsedu
vyjimaje. Kritérium nezavislosti je oproti Cadburyho zpravé znacné posileno. Kromé usneseni
rady o nezavislosti feditele, musi byt splnény dal$i pozadavky, jako napiiklad: feditel nebyl
zamg&stnancem spolecnosti v poslednich péti letech, nemél v poslednich tfech letech Zadné
obchodni vztahy se spolecnosti, nema rodinné vazby se zaméstnanci, poradci, fediteli, nebo
dokonce neslouzi v jiné spole¢nosti spolu s feditelem dotdené spole¢nosti. ® Posun Ize spatiovat
také v zalezitosti vlastnictvi akcii nevykonnymi fediteli. Higgsova zprava ve vyctu pozadavki na
nezavislost, zminuje odménovani v podobé opci na akcie spolecnosti jako okolnost, kterd by

t64

mohla ovlivnit nezdvislost™ OvSem zprava doporuCuje ve vyro€ni zpravé zvetejnovat Cleny,

% GREENBURY, Richard. Report of a Study Group chaired by Sir Richard Greenbury. 1995. Dostupné na:
https://ecgi.global/code/greenbury-report-study-group-directors-remuneration.

o1 Committee  on  corporate  governance. @~ The  Combined  Code. 1998.  Dostupné  na:
https://www.ecgi.global/code/combined-code-principles-good-governance-and-code-best-practice .

92 HIGGS (2003), op. cit.

63 HIGGS (2003), op. cit., str. 81-82.

% HIGGS (2003), op. cit. tamtéz.
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ktefi jsou spravni radou povazovani za nezavislé, s tim ze pokud jsou tak povazovani navzdory
n&jakému pozadavku na nezavislost, ma rada obsahnout i své diivody, pro¢ takto rozhodla. ® Da
se tedy predpokladat, Ze by timto transparentnim zptisobem mohla spravni rada prohlésit ¢lena

za nezavislého, pokud by mu nalezelo zanedbatelné mnozstvi akcii. Jedna se v podstate o princip

comply or explain, ktery je ve zprave specialné zminén pro institut nezavislosti.

Ve zpravé je také kladen dlraz na formalnéj$i proces nominace a jmenovani fediteld,
s ¢imZz souvisi novy pozadavek na sloZzeni vyboru pro jmenovani z vétSiny nezavislymi

nevykonnymi fediteli.

Jednim ze zésadnich témat jsou vztahy s akcionafi. Praxi bylo, Ze s majoritnimi akcionaii
jednali pouze vykonni feditelé. Z ditvodu zapojeni i fediteld nevykonnych zprava doporucuje
ziizeni funkce vrchniho nezavislého feditele ®, ktery by se mél spolu s vykonnymi fediteli
zucCastiiovat dostatku pravidelnych jednani s akcionafi a zaroven byl dostupny akcionditm,

v piipadé nedosazitelnosti predsedy rady, nebo generdlniho feditele.®’

Nabyté informace
z takovych jednani by m¢l nadale tlumocit zbytku nevykonnych feditelti. Snaha Higgsovy zpravy
na zkvalitnéni vztaht feditelt a akcionait, skrze vétsi participaci nevykonnych fediteld, je praveé

snahou o zkvalitnéni vztahu zastoupeni a zmirnéni problému zastoupeni.

Z nastinéného vyvoje ve Spojeném kralovstvi lze zpozorovat, kromé piimknuti se ke
kodexové form¢ Upravy, také trend zpfisnovani pravidel ohledné poctu a kvality nezéavislosti

nevykonnych feditelti v spravnich radach. K souc¢asném kodexu vice v nasledujici kapitole.

2.2 Vyhody a nevyhody zapojeni nevykonnych ¢lenti spravni rady

Uloha spravni rady v novodobé spolegnosti nespo¢iva v kazdodennim obchodnim vedeni.
Jiz v roce 1922 judikoval Court of Chancery v americkém staté Delaware %, v kterém je tradi¢ng
registrovana vétSina velkych spoleCnosti ze Spojenych stati americkych, Ze hlavni role c¢lenti

spravni rady tkvi v dohledu a kontrole, s tim Ze podrobné spravovani spole¢nosti je zalezitost,

% HIGGS (2003), op. cit., str. 82.

%V originalnim znéni se jedna o vyraz ,,Senior independent director*.

57 HIGGS (2003), op. cit., str. 31.

% Rozhodnuti Court of Chancery statu Delaware z roku 1922 ve véci Cahall v. Lofland.
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ktera miiZze byt delegovana na zaméstnance spolecnosti. % Obecné vzato v monistickém systému
spravy spolecnosti lze vertikaln¢ delegovat obchodni vedeni na zaméstnance spolecnosti, nebo
horizontaln€ na vykonné ¢leny, s tim ze povinnost dohledu maji ¢lenové spravni rady. Ptipadnou
delegaci vSak nejsou dotCeny fiduciarni povinnosti a odpovédnost za jejich mozné poruSeni.
K odpovédnosti za poruseni povinnosti nevykonnych ¢lenti spravnich rad a k nasledné nahradé
$kody dochazi maélokdy.”® Podle studie, kterd v n&kolika zemich zkoumala takové pitipady

v kétovanych spolecnostech, k uvedenému dochézi primarné, pokud vladni instituce vymaha
Skodu po nevykonnych feditelich v navaznosti na tpadek spolecnosti a v ptipadech, které mayji
exemplarné plsobit na jiné spole¢nosti. ' K tomu doslo napiiklad u zmifiovanych kolapsi
spole¢nosti WorldCom a Enron, které vyustili v mnohamilionové vyrovndni s nevykonnymi

fediteli.”?

Soudy statu Delaware ke konci stoleti vydaly fadu rozhodnuti, ve kterych v riznych
zalezitostech uvoliuji nékteré naroky pro spolecnosti, které maji ve svych radach nezavislé
nevykonné feditele. Naptiklad rozhodnuti, které se tyka transakci se spojenymi osobami uvadi,
7e pokud je takova transakce schvalend nezavislymi ¢leny, tak ve prospéch rady funguje pravidlo

podnikatelského tsudku.”

Dale také rozhodnuti, ohledné¢ nuceného vykupu akcii od
mens$inovych akcionait, kde soud vyzaduje test poctivosti, jehoz jedna Cast je povazovana za
splnénou, pokud za spolecnost jednal vybor sloZeny znezavislych ¢&leni rady.”* Podobna
obchodnépravni rozhodnuti svym duasledkem pobizely spolecnosti k vyuZivani institutu
nezavislych ¢lent, tim Ze poskytovaly tzv. safe harbors, které zlepSuji odpovédnostni postaveni

spravnich rad.”

Nastinény posun bezesporu koresponduje s hlavni vyhodou nezavislych a nevykonnych
¢lentll, kterou je jiz zminovand absence stfetu zajml a moZznost 1épe plnit funkci dohledu,
kontroly a zastupovani vSech akcionait. Z téchto divodit mohly byt zmirnény neékteré naroky na

vetejné obchodované spolecnosti s nezavislymi fediteli a jejich pravni jednani.

% BAINBRIDGE M. Stephen. The Board of Directors. In Jeffrey N. GORDON a Wolf-Georg RINGE, The Oxford
Handbook of Corporate Law and Governance. Oxford University Press, 2018, kap.2.

7 BLACK Bernard, Brian CHEFFINS a Michael KLAUSNER. Outside Director Liability. Stanford Law Review
vol. 58, 2006, str. 1138-1141.

7l CHEFFINS Brian a Bernard BLACK. Outside Director Liability Across Countries. Texas Law Review vol. 84,
2006, str. 1475-1480.

72 CHEFFINS (2006). op. cit. str. 1397.

73 Rozhodnuti Nejvyssiho soudu statu Delaware z roku 1987 ve véci Marciano v. Nakash.

74 Rozhodnuti Nejvyssiho soudu statu Delaware z roku 1983 ve véci Weinberger v. UOP, Inc.

S BAINBRIDGE (2018). op. cit. kap. 5.1.
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I kdyz od konce minulého stoleti dominoval dohledovy model spravnich rad, v praxi
byvéa hranice mezi obchodnim vedenim a dohledem nejasna.’®’’ Obdobné jak &eska pravni
uprava nechava takzvané zakladni zameétfeni obchodniho vedeni v gesci spravni rady jako
celku’® tak vamerickych upravich musi &asto spravni rada rozhodnout o dileZitych
zalezitostech, jako naptiklad o akvizicich, transakcich se spfiznénymi osobami a v nékterych
statech i o podani zaloby. Pomtzeme-li si teorii, ktera ptirovnava uvedené rozdéleni pravomoci
k ustavnimu pravu’®, tak nejde o nic jiného nez délbu moci a systém brzd a protivdh. At uz
zékony, nebo soudni rozhodnuti v anglosaském systému stanovuji vylu¢nou pravomoc spravni
rady jako celku, nebo o urceni takové pravomoci maji rozhodnout napiiklad stanovy spole¢nosti,
tak zapojenim dohledového modelu a s nim souvisejicim institutem nevykonnych fediteltl vzdy
musi dojit k co nejjasn¢jSimu rozdeleni pravomoci. Primérni roli dohledu spravni rady lze
obhajovat i skutecnosti, ze v pfipad¢ poskytnuti rady o obchodnim vedeni generdlnimu fediteli a
naslednému netspéchu podniknutych krokd, by nebylo mozné vyuzit dohledové mechanismy
v ¢ele s odvolanim generalniho feditele®® Na druhou stranu, pokud je spravni rada omezena
pouze na dohliZeni, tak miize mit problém rozpoznat pti¢inu neptiznivych vysledki vykonného
managementu. Takovou pfi¢inou miize byt, jak neschopnost, nebo jednani ve vlastni prospéch na
ukor spolecnosti, tak Cist¢ smolny a neptedvidatelny vyvoj trhu. Pfitomnost vykonnych feditelt
ve spravni rad¢ zlepsuje divéru a predavani informaci mezi vykonnymi a nevykonnymi fediteli a

tim pAdem pomah k prithledn&jsimu dohledu a hodnoceni.®!

Jedna z vyhod zahrnuti nezavislych nevykonnych ¢lent do spravni rady je, Ze takova rada
mé lep§i postaveni na kontrolovani generalniho feditele.®® Navic spravni rady, které jsou z
vétSiny tvofeny nezavislymi fediteli, jsou Iépe situované k tomu, aby odvolaly generalniho

feditele kviili nedostate¢nému vykonu nez prevazné vykonné rady. **

76 BAINBRIDGE (2018). op. cit. kap. 2.1.4

7T BAINBRIDGE (2018). op. cit. kap. 2.1.5.1.

8 § 456, odst. 4, ZOK.

7 EISENBERG Aron Melvin. The Structure of Corporation Law. Columbia Law Review vol. 89, 1989, str. 1461-
1525.

80 BAINBRIDGE (2018). op. cit. kap. 2.1.5.

81 BAINBRIDGE (2018). op. cit. kap. 6.2.5.

82 BAINBRIDGE (2018). op. cit. kap. 5.

8 WEISBACH Michael S. Outside directors and CEO turnover. Journal of Financial Economics vol. 20, 1988, str.
431-460.
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Casto zmifiovanou praktickou vyhodou jsou zkus$enosti a odbornost, které piinaseji
nevykonni feditelé. V praxi totiz Casto zastavaji tuto pozici byvali vykonni feditelé nebo
vykonévaji vykonnou pozici soucasné v jiné spolecnosti. Takové zkusenosti mohou zuzitkovat
jinym zpusobem nez vykonni feditelé pravé proto, ze maji odstup od kazdodenni Ucasti na
obchodnim vedeni a plnéni plant spole¢nosti, coz jim dovoluje nahlizet na vedeni z vnéjsku a
pozorovat tak §irsi souvislosti. S takovou vétsi objektivitou se jim 1épe provadi srovnani trhu jak
na tuzemské, tak mezinarodni Grovni®* Dal§i nezanedbatelnou vyhodou pro fungovani
spolecnosti, je ze nevykonni feditelé, at’ uz ze soukromé sféry, akademie, nebo vladnich instituci

mohou sdilet své kontakty a pomoci tak spole¢nosti obchodng, &i v otazce prestize. 3

Jak plyne z piedchozich kapitol a z mnoha kodexti corporate governance, tak je zddouci
plnéni téch povinnosti nevykonnymi fediteli, které spadaji do plisobnosti zmifiovanych vyborii
spravnich rad. Zejména nevykonnym vyborem pro odméiovani je mozné zafidit, aby vykonni

feditelé sami nerozhodovali o stanoveni svych odmén.

Urcita vzdalenost a mensi napojeni na spole¢nost nevykonnych ¢lent spravnich rad bude
vzdy pfinéset i rizné piekazky se kterymi se spolecnosti musi vypofadat. Zatazeni nevykonnych
¢lenti zvysuje naklady na rozhodovani, jelikoz samotny proces rozhodovani rady trva déle. Navic
je tfeba piekonavat informacni asymetrii a nastavit vhodny systém informovani nevykonnych

¢lenti o zaleZitostech spole¢nosti. %

Své povinnosti nevykonavaji nevykonni feditelé pravidelné, a dokonce i ti ktefi jsou
¢leny nékterého vyboru se ucastni jednani pouze parkrat do roka. S tim souvisi v praxi rozsiiena
pluralita funkci v riznych spolecnostech, ktera feditele na jednu stranu obohacuje o cenné
zkuSenosti, ale na druhou stranu muze pusobit jako rozptyleni a branit feditelim se plné
soustiedit na jednotlivé funkce. Proto kodexy Casto predepisuji poZzadavek na maximalni pocet
nevykonnych funkci v riznych spole¢nostech. Shodnout se na obecné¢ vhodné délce funkéniho
obdobi nevykonného feditele je také problémem. Vzhledem k nepravidelnosti vykonu funkce a

existenci dalsich funkci feditele, zabere néjaky Cas, nez se dostate¢né seznami s fungovanim rady

a spole¢nosti. Zarovenn by bylo nevhodné, aby nevykonni feditelé setrvavali ve funkci pfili§

8 PASS Christopher L. Non-executive directors and the UK's new combined code on corporate governance.
Business Strategy Series Vol. 9., No. 6., 2008. str. 293-294.

85 PASS Christopher L. Corporate Governance and the Role of Non-executive Directors in Large UK Companies:
An Empirical Study. Corporate Governance International Journal of Business in Society, ¢erven 2004. str. 9.

8 BAINBRIDGE (2018). op. cit. kap. 5.2.1.
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dlouho, jelikoz by mohla byt zvySena jejich konformita a mohlo by dojit ke oslabeni

nezavislosti.®”

Podle fady autort nelze opomijet motivaci nevykonnych feditelil, spo¢ivajici v zachovani
dobré osobni povésti®®®® Na rozdil od jinych funkci a povolani je tento faktor povazovan za
siln€j$1 u nevykonnych fediteld, z diivodu cast¢ mnohosti funkci a také kvuli tomu, ze prave

osobni integrita je podstatna vlastnost pro vykon jejich funkce.”®

2.3  MozZnosti ipravy nevykonnych ¢lenu spravnich rad

Pro oblast corporate governace obecné plati, Ze je mozno ji na narodni roviné koncipovat
dvéma zpasoby. Bud’ jsou pravidla best practise obsazena v kodexech, nebo jinych dokumentech
s povahou soft law, nebo tyto pravidla zdkonodarce obsdhne pifimo do zdvaznych pravnich
piedpist. Takova pravidla mohou mit, jak dispozitivni, tak kogentni povahu. U rozd€leni spravni
rady na vykonné a nevykonné cleny prevladd, alesponi u evropskych zemi, prvni zminény
zpusob, avSak v nékterych pravnich fadech lze nalézt hard law tUpravu tykajici se rozdéleni.
V této kapitole se zaméfim na upravy rozdéleni spravnich rad v riznych zemich, a to v kontextu
jejich mozného vyuziti v Ceské republice. Nadéle zmifiuji existenci jen vybranych institutil
tykajicich se spravnich rad, jelikoz pro ucely této prace neni potiebné popsat podrobné kazdou

upravu, nybrz pouze piedstavit moznosti které nabizeji.

Je tfeba zminit existenci Upravy rozdéleni v burzovnich pravidlech, ktera nemusi byt
nutné¢ vynucovana stitem, avSak hlavni sankéni ndstroj burz v podobé odstranéni akcii
spole¢nosti z regulovaného trhu je natolik ufinnym, ze se d& povazovat za srovnatelny
s klasickymi vynucovacimi mechanismy na statni Urovni. Takto je naptiklad regulovano
rozdéleni spravni rady na vykonné a nevykonné Eleny v burzovnich pravidlech New Yorské

burzy®!, kterd timto zplisobem stanovuje pravidla corporate governance pro podstatnou &ast

87 PASS (2008) op. cit., str. 294-295.

8 DAVIES Paul L. The Board of Directors: Composition, Structure, Duties and Powers. OECD, 2001, str. 8-9.

8 CHEFFINS (2006). op. cit. str. 1478.

%0 PASS (2008) op. cit., str. 293.

o' Section 303A.01. NYSE Listed Company Manual. Dostupné na: https:/nyse.wolterskluwer.cloud/listed-
company-manual/09013¢2¢85¢00744.
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vetfejné obchodovanych spolecnosti ve Spojenych statech americkych. Zakladnim pozadavkem

pro spole¢nosti je zde obsazeni spravni rady pfevazné nezavislymi nevykonnymi ¢leny. %2

Je také mozné, aby stat ptijal kodex corporate governance, ktery byl vydan statem jinym.
Tak naptiklad Irsko uznava kodex Spojeného kralovstvi a irska burza vydava takzvanou ptilohu
corporate governance, ktera britsky kodex dopliuje a stanovi dodrzovani obou kodexd na

principu comply or explain.”’

Hard law upravu tykajici se rozdé€leni stanovil napiiklad jihokorejsky zakonodérce

v obchodnim zakoniku.’*

Kotovand spolecnost ma mit podle zdkona minimalné CEtvrtinu
nezavislych nevykonnych feditelti a spravni rada velké kotované spolecnosti, ktera za predesly
fiskalni rok disponovala aktivy pfesahujici dva biliony jihokorejskych wonti, ma mit tfi a vice
nezavislych nevykonnych ¢lend, ktefi tvoii vétSinu Clent spravni rady. Zajimavé je, ze podle
vyzkumt byla prokazéana pozitivni korelace mezi nezavislosti spravnich rad a hodnotou akcii a
vykonnosti jihokorejskych spolecnosti, zatimco podobné vyzkumy ve Spojenych statech

spojovali piitomnost nezavislych ¢leni spise s negativnimi disledky na vykonnost spole¢nosti. *>

V ramci hard law, pocitaji srozdélenim upravy evropskych statd, jez transponuji
evropskou smérnici, kterd stanovuje povinnost ziidit vybor pro audit. Tato povinnost je
stanovena i pro vefejné obchodované spolecnosti.”® O povinném vyboru pro audit se dale

zminim v ¢asti tieti.

Naptiklad belgicky zdkonodarce v zdkon¢ upravujicim obchodni spole¢nosti, stanovil pro
vetejné obchodované spolecnosti kromé povinnosti ziidit vybor pro audit, také povinnost zfidit
vybor pro odménovani. *” Oba vybory jsou slozeny z nevykonnych ¢lenti spravnich rad. Vybor

pro odménovani ma byt navic obsazen z vétSiny nezavislymi fediteli, coZ je pfisné;si kritérium

92 CHRISTIANSEN, Hans a Alissa KOLDERTSOVA. The Role of Stock Exchanges in Corporate Governance.
OECD, 2018, str. 9.

% The Irish Stock Exchange. The Irish Corporate Governance Annex. 2019. Dostupné na:
https://www.ecgi.global/code/irish-stock-exchange-listing-rules-applying-uk-corporate-governance-code-irish-

annex.
94 Clanek 542-8 korejského obchodniho zékoniku. Dostupné na:
https://elaw.klri.re.kr/eng_service/lawView.do?hseq=29875&lang=ENG.

% CHUN, Kyung-Hoon. Korea's Mandatory Independent Directors: Expected and Unexpected Roles. Seoul
National University, 2016, str. 19.

% Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢&. 2014/56/EU ze dne 16. dubna 2014 o povinném auditu roénich a
konsolidovanych ucetnich zavérek.

7 Art.  7:99-100. Code des sociétés et des associations. Ze dne 23.03.2019. Dostupné na:
https://www.ejustice.just.fgov.be/cgi loi/change lg.pl?language=fr&la=F&cn=2019032309&table_name=loi.
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nez u vyboru pro audit, kde postaci jeden nezavisly feditel. U vyboru pro audit je vSak stanoven
pozadavek odbornosti v ucetnictvi a auditu pro jednoho c¢lena, tak jak to vyplyva ze zminéné
smérnice. V belgickém zdkoné je vSak definovana pouze role vykonného feditele, jako toho,
koho spravni rada, nebo predstavenstvo poverili kazdodennim obchodnim vedenim a
zastupovanim spolecnosti. Za nevykonného je tedy povazovan ¢len organu, ktery takto povéien

nebyl. Zakonna Gprava vzacné definuje nevykonné feditele, v rimci zemi Evropské unie.

V belgickém kodexu corporate governance, zalozeném na principu comply or explain
pro koétované spolecnosti, dale nejsou pozadavky na obsazeni vyboril zptisnény. Kodex stanovi
ze vybory maji byt ziizeny v souladu se zdkonem. Déle kodex pozaduje, aby byla spravni rada
slozena z vétSiny nevykonnymi fediteli, s tim Ze by méla obsahovat dostate¢ny pocet nezavislych
fediteli, a to minimalné tfi. Nevykonni feditelé by se podle kodexu méli nejméné jednou ro¢né
sejit bez feditelit vykonnych. Déle klade omezeni na kumulaci funkci a stanovi, Ze by nevykonni
feditelé nem¢li zastavat funkce ve spravnich radach ve vice nez péti vefejné obchodovanych

spole¢nostech.”®

Ve Spojeném krélovstvi je ponechana iprava nevykonnych fediteld na Grovni soft law.
V kodexu z roku 2018 byla zachovana stézejni ustanoveni z Higgsovy zpravy. Nadale plati, ze
spravni rada by méla byt slozena minimalné z poloviny nezdvislymi nevykonnymi cleny,
pfedsedu rady vyjimaje. Také vybory pro audit a odménovani by mély byt sloZzeny vyhradné
z nezavislych ¢lent. V kodexu zistal zachovan poZadavek na roli vrchniho nezavislého feditele,
ktery by mél predevsim zprostfedkovadvat kontakt mezi ¢leny spravni rady a akcionéii.”’
Pomérn¢ pfisnd pravidla pro nezdvislost nevykonnych c¢lent bezpochyby koresponduji
s akcionafskou strukturou, ktera ve Spojeném kralovstvi byva roztiisténgjsi a s véEtsi absenci
majoritnich akcionditi nez v jinych zemich!® Oproti jiz zminéné Gpravé New Yorské burzy,
ktera stanovuje podobné pravidlo ohledn¢ rozdéleni, zistava uprava pruzngjsi diky fungovani na

principu comply or explain.

2.3.1 Pravidla pro rozdéleni spravni rady v zavislosti na kontrole spole¢nosti

% Corporate Governance Committee. Belgian Code on Corporate Governance. 2020. Dostupné na:

https://corporategovernancecommittee.be/en/about-2020-code/2020-belgian-code-corporate-governance .

% UK Corporate Governance Code (2018), op. cit.

10 DE LA CRUZ, A., A. MEDINA a Y. TANG. Owners of the World’s Listed Companies. Paris: OECD Capital
Market Series, 2019. str. 18-19.
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V nékterych statech s vyssi koncentraci vlastnictvi vefejné obchodovanych spolecnosti,
jako je napfiklad Francie nebo Itdlie, jsou pravidla v kodexech ohledn¢ slozeni spravni rady
proménliva a zalezi, zda v konkrétni spolecnosti figuruje vétsinovy akcionaf, nebo spolecenstvi
akcionar, ktefi at uz piimo, nebo nepfimo disponuji vétSinou hlasovacich prav. Ve
spole¢nostech, které jsou takto kontrolovany vétSinovym vlastnikem postaci, kdyz je spravni
rada sloZzena minimaln¢ z jedné tfetiny nezdvislymi nevykonnymi fediteli, ¢imz by meélo byt
pfispéno k vétsi efektivité rozhodovani sprdvni rady. Naopak u spolecnosti, které takto
kontrolovany nejsou, by méli podle kodexii spravni radu tvofit takovi feditelé nejméné
z poloviny, aby bylo zajisténo nezavislé rozhodovani spravni rady. Ve Francii, kde je zavedena
kodeterminace ¢lenii spravnich rad zaméstnanci pro nékteré spolecnosti, kodex navic stanovuje,
ze takto voleni ¢lenové nejsou brani v potaz pii ur€ovani poméru vykonnych a nevykonnych
¢lentt ve spravnich radach.!®! Italsky kodex aplikuje vySe zminény pozadavek pro velké
spole¢nosti. Témi rozumi ty spolecnosti, u kterych celkovéd trzni hodnota akcii pfesdhla jednu
miliardu eur za kazdy ze tfi poslednich kalendafnich rok®. U ostatnich spole¢nosti pozaduje
minimalné dva nezavislé nevykonné ¢leny, kteii nezastavaji post predsedy spravni rady. '

Upravu, ktera pravidla na rozdéleni spravni rady uruje podle existence vétsinového
akcionafe, obsahuje i japonsky kodex corporate governance.'™ Ten vsak k problematice
pristupuje opanym zplisobem. Pozaduje totiz vétsi pocet nezavislych nevykonnych clenti ve
spravni rad¢, pokud ve spoleCnosti plisobi vétSinovy akcionaf, a to vétSinu, je-li spolecnost
koétovand na primarnim trhu tokijské burzy a nejméné jednu tfetinu, pokud je spolecnost
koétovana na trhu jiném. V tomto piipad€ kodex rozsituje pozadavek nezéavislosti, o nezavislost
Clenti spravni rady, na vétSinovém akcionafi. V opaéném piipadé stanovi kodex minimalné
tietinové obsazeni spravni rady pro nezavislé feditele spole¢nosti na primarnim trhu a dva
nezavislé feditele, jde-li o trhy ostatni. Zminéné pravidlo o rozdéleni dovoluje kodex nahradit
zfizenim specidlniho vyboru, slozeného znezavislych feditell a dalSich nezavislych osob.
Ukolem vyboru je uvazené piezkoumavat prevody majetku a obecné jednani kontrolujiciho
akcionafe, aby nebyly v rozporu se zajmy menSinovych akcionaiti. V tomto tkolu Ize spatfovat
diivod odliSnosti oproti francouzskému a italskému kodexu, které posiluji efektivitu kontroly, na

ukor ochrany menSinovych akcionafi. Ta je vSak v Japonsku véEtsi prioritou i z divodu

101 AFEP-MEDEF. Code de gouvernement d'entreprise des sociétés cotées. 2022. Dostupné na:
https://www.ecgi.global/node/10195.
102 Ttalian Corporate Governance Committee. Corporate Governance Code. 2020. Dostupné na:
https://www.ecgi.global/node/8009.
103 JPX Tokyo Stock Exchange. Japan's Corporate Governance Code. 2021. Dostupné na:
https://www.ecgi.global/node/9172.
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rozt¥i§téndjsi akcionarské struktury. 1% Japonska zakonna uprava se také odlisuje tim, Ze tam&;jsi
zakon obchodnich korporacich, pozaduje u vetejné obchodovanych spolecnosti alespont jednoho
nevykonného ¢lena rady. Navic zadkon nedefinuje zminénou nevykonnost jako pouhou absenci
obchodniho vedeni, jako naptiklad belgicka uprava, ale rovnéz stanovi 1 kritéria nezavislosti,
ktera jsou dale posilena vrezimu upravy podle burzovnich pravidel akodexu corporate

governance. 105

2.3.2 Skandinavsky model corporate governance

Ve skandindvskych zemich je struktura spravy a fizeni spole¢nosti tradi¢né odlisna.
Spravni rada je vétSinou slozena pouze znevykonnych c¢lend. Vykonné organy v podobé
vykonného feditele, nebo vykonnych fediteld v ptipadé Danska, jsou pfimo podiizené spravni
radg, kterd je podiizena valné hromadé!®® Nejedna se tedy o tradiéni monistickou strukturu
spravy akciovych spole¢nosti, nicméné hlavné upravy v kodexech corporate governance nabizeji
pro tuto praci zajimavé instituty. V této striktni hierarchické struktufe je kontrolujicim
akcionaiim umoznéno davat piikazy podiizenému organu a jmenovat a odvolavat spravni radu
dle svého uvazeni, nebo dokonce rozhodovat o slozeni vyborii pro odménovani a jmenovani,
které se v nékterych ztéchto zemi mohou skladat piimo ze zistupcti akcionait.'” Valné
hromade¢ je také svétena zbytkova plisobnost a rozhoduje tak o vSech zélezitostech, jez nespadaji
do vylu¢né plisobnosti jinych organi. Tento model spravy vyzadujici od akcionaia aktivni
piistup, souvisi s koncentrovangj§i akcionafskou strukturou skandindvskych spole¢nosti,'%®
nicméné se osvédéuje i pro spolecnosti, jejichz vlastnictvi je roztiiiténgjsi. % Pro vyvazeni sil
ve spolecnostech, je ve skandinavskych zemich kladen velky diraz na ochranu mensinovych

akcionaia.!?

14 DE LA CRUZ (2019), op. cit., str. 18-19.

105 JPX Tokyo Stock Exchange (2021), op. cit., str. 22.

106 Od uvedeného se odlisuje danska uprava, ktera dovoluje ¢lenstvi vykonnych feditelt ve spravni radg, &imz se
priblizuje Gpravé ceské. Ale pravé takové rozdéleni pisobnosti v ramcei spravni rady nedoporucuje dansky kodex ve
svém c¢lanku 3.2.2. Viz. Danish Committee on Corporate Governance. Danish Recommendations on Corporate
Governance. 2020. Dostupné na: https://corporategovernance.dk/recommendations-corporate-governance.

107 APERTE Laura Arranz a Therese STRAND. The Nordic nomination committee and board tenure: an empirical
investigation. Spanish Journal of Finance and Accounting, 2023. str. 2.

108 TLMONEN, Klaus R. Explaining Nordic Corporate Governance: A Political Narrative. 2016, str. 5-6.

19 L EKVALL, Per. The Nordic Corporate Governance Model. Stockholm: SNS Férlag, 2014, str. 62-63.

10 L EKVALL (2014), op. cit., str. 87.
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Norsky kodex doporucuje, aby vykonni feditelé nebyli Cleny spravni rady, ale pokud se
tak spole¢nost rozhodne, musi rozhodnuti nalezité odtvodnit.!'" Svédsky kodex stanovi, Ze
maximalné jeden ¢len spravni rady mtize byt vykonny. ''2 Ve §védskych veiejné obchodovanych
spolec¢nostech obsazuje generalni feditel misto ve spravni radé ve Ctyficeti procentech piipadi,
ve finskych pak v patnacti procentech.''* At uz je vykonny feditel formalné ¢lenem spravni rady,
nebo ne, tak Gprava veskerych zminénych zemi dovoluje jeho ucast na jednanich spravni rady,

aby byla podpoiena vzajemna spoluprace vykonné a nevykonné slozky. !4

Vzhledem k vySe uvedenému silnému postaveni akciondii, je ve skandinavskych
kodexech rozde€len pozadavek nezavislosti pro nevykonné feditele, na nezavislost na spole¢nosti
a na vykonnych osobach a na nezavislost na hlavnich akcionatich. ''>!16117 Kodexy vyzaduji, aby
vétSina ¢lent spravni rady byla nezavisla na spole¢nosti a vykonnych osobach a pro nejméné¢ dva
¢leny stanovi pozadavek nezavislosti na hlavnich akcionafich. Od toho se odliSuje pouze danska
uprava, kterd po vzoru Spojeného kralovstvi stanovi nezavislost pro nejméné polovinu spravni
rady, véetné nezavislosti na akcionafich. ''® Hlavni akcionafe, na kterych by méli byt dva
¢lenové spravni rady nezavisli, definuje finsky a §védsky kodex jako ty, ktefi disponuji deseti
procenty vSech akcii, nebo hlasti. Uvedené umoziuje akcionaiim efektivné kontrolovat slozeni
spravni rady, ve které mohou sami zaujmout misto, pfipadné jmenovat své blizké zastupdg.
Finsky kodex obsahuje doporu¢eni, aby ve spravni radé byla zastoupena obé& pohlavi '?°. Vétsina
kodext sice pozaduje diverzitu, avSak takové konkrétni ustanoveni postrada. Evropskou smérnici
o nedostate¢né zastoupeném pohlavi, kterou zmifluji v ¢asti tfeti, znacn¢ pfedcila norské zdkonna
uprava, kterd jiz téméf dvacet let vyzaduje sloZeni rady vetejnych spole¢nosti z Ctyficeti procent

kazdym pohlavim.

1 Norwegian Corporate Governance Board. The Norwegian Code of Practice for Corporate Governance. 2018.
Dostupné na: https://www.ecgi.global/node/6995.

112 Swedish Corporate governance Board. The Swedish Corporate Governance Code. 2020. Dostupné na:
https://www.bolagsstyrning.se/the-code/current-code_ 3724.

I3 LEKVALL (2014), op. cit., str. 74.

114 Pro piehled odkazuji na prezentaci, ktera byla publikovéana ve spoluprici se viemi severskymi institucemi, jez
vydavaji taméjs$i kodexy. Viz. The working group of the self-regulatory corporate governance bodies of the five
Nordic  countries. ~ Corporate  Governance in the Nordic Countries. 2022. Dostupné na:
https://corporategovernance.dk/internationalt.

115 Norwegian Corporate Governance Board (2018), op. cit., str. 32-33.

116 Swedish Corporate governance Board (2020), op. cit., str. 19.

17 Securities Market Association. Finnish Corporate Governance Code 2020. 2020. str. 27. Dostupné na:
https://www.ecgi.global/node/7921.

118 Danish Committee on Corporate Governance (2020), op. cit., str. 20-21.

9L EKVALL (2014), op. cit., str. 75.

120 Securities Market Association. (2020), op. cit., str. 25.
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2.3.3 Indicka uprava a rozdéleni v zavislosti na ne/vykonnosti predsedy spravni
rady

Pramenem indické Gpravy jsou zejména zadkon o spolecnostech a pravidla pro kotovani
spole¢nosti na vefejném trhu. 21122 Kromé obecnych pozadavkii pro ¢leny spravni rady, stanovi
limit sedmdesati péti let pro nevykonné Cleny. Pro vefejn¢ obchodované spolecnosti plati, ze
nejméné polovina rady by méla byt nevykonna a méla by obsahovat alespoti jednu zenu. '?* Oba
prameny stanovuji piisné pozadavky na nezavislost. Pravé ur¢eni minimalniho poctu nezéavislych
nevykonnych feditell, je pozoruhodné stanoveno v zéavislosti na skutecnosti, zda je piedseda
spravni rady vykonny, nebo nevykonny. V prvnim piipadé¢ musi rada obsahovat minimalné
polovinu nezavislych ¢lenti. Pokud je pfedseda spravni rady jejim nevykonnym clenem, tak je
vyzadovana pouze alespon jedna tfetina nezavislych clenti. Uvedené reflektuje v praxi velmi
dilezitou tlohu predsedy spravni rady, i kdyZ se jedna o kolektivni organ s rovnosti hlast. Dale
indicka uprava zpfisiiuje nékteré pozadavky pro spolecnosti, jejichz trzni hodnota akcii je mezi
tisicovkou, pfipadné dvoutisicovkou nejhodnotnéjSich spole¢nosti v zemi. Takto je vyZzadovano
napfiklad minimalni obsazeni rady Sesti Cleny, nebo existence alesponi jedné nezavislé Clenky

zenského pohlavi.

2.3.4 Uprava v Ceské republice a moZnosti vyuZiti zminénych pravidel

V Ceské republice je fada pravidel a néstroji corporate governance obsazena v zdkoné o
obchodnich korporacich. Uprava ¢éaste¢né¢ nahrazuje absenci best practise a ustanovuje mnoho
. . o vy oo g v s ]24 . rox . ix e . :
instituth  ze zahrani¢i a zunijnich doporuceni. Nicméné zakon nezmifluje institut
nevykonnych ¢lent spravnich rad. V diivodové zprave k novele zdkona je zminéno, ze rozdéleni
spravni rady na vykonné a nevykonné ¢leny byva zvykem kviili kumulaci fidicich a kontrolnich
pravomoci organu a je predeviim zaleZitosti praxe a neni tedy v rAmci pravni Gpravy fesena. '
Vztah zakonné Upravy a mezindrodnich doporuceni je rozebran i v ptivodni divodové zprave

k zakonu o obchodnich korporacich. Ve zpravé je uvedeno, ze navrh zohlediiuje evropska

121 The Companies Act, 2013. Ze dne 29.08.2013. Dostupny na:
https://www.mca.gov.in/content/mca/global/en/acts-rules/companies-act/companies-act-2013.html.

122 Securities and Exchange Board of India (Listing Obligations and Disclosure Requirements) Regulations, 2015. ze
dne 02.09.2015. Dostupné na: https://www.sebi.gov.in/legal/regulations/feb-2023/securities-and-exchange-board-of-
india-listing-obligations-and-disclosure-requirements-regulations-2015-last-amended-on-february-07-2023-

69224 html.

123 Burzovni pravidla, na rozdil od ptedpist jinych zemi, nepouzivaji pojem méné zastoupené pohlavi.

124 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 255-256.

125 Ditvodova zprava k navrhu zakona ¢&. 33/2020 Sb.: k bodu 507 (§456).
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doporuceni (viz. Cast tfeti) a Kodex spravy a fizeni spolecnosti vypracovany podle pravidel
OECD. Dutvodova zprava zminuje, ze se navrh hlasi k zdkladnim principim zminénych

dokument, ale kompletni harmonizaci vylu¢uje. 2

Zékon o podnikani na kapitalovém trhu ale zmifluje nevykonné ¢leny, a to v kontextu
podminek pro funkce ¢lenti vedoucich organti obchodnikdi s cennymi papiry?’ Nevykonného
Clena definuje jako Clena orgdnu jakékoliv pravnické osoby, ktery v této osobé nezastidva
vykonnou fidici funkci. Ohledné rozdé€leni n€kterého organu na vykonné a nevykonné cCleny

zakon nic nestanovi.

Kodex spravy a fizeni spolecnosti definuje obdobné nevykonné cleny jako ty, kteii
nemaji v disledku d€lby plisobnosti orgdnu povéteni rozhodovat o obchodnim vedeni nebo jeho
&asti.'?® Ohledné rozdéleni spravni rady Kodex stanovi, Ze minimalné polovina ¢lenti by méla
byt nevykonna a vétSina z téchto Clenti by meéla byt nezavisld. Pozadavky na nezavislost
z piilohy Kodexu, kopiruji doporuceni Evropské unid?’ Podobné méné striktni pozadavek na

pocet nevykonnych a nezavislych &lend stanovuje napiiklad chorvatsky kodex. '3°

Pro uvazeni, zda nékteré ze zminénych institutd by Sly vyuzit i v ¢eské uprave, je tieba
zminit, Ze vefejné¢ obchodované spolecnosti vyuzivaji predevSim dualisticky systém spravy
spole¢nosti, a to také kviili nejasnosti zakladnich prvki staré Gpravy monistického systému. 3!
Navic stale chybi vile ptejimat standarty corporate governance. To byva spojovano s vhimanim
priabéhu privatizace, obecnou nedtivérou v systém statni kontroly a neuspéchem piedchozich
kodexti a dalsimi faktory. '3? Také pocet kotovanych spoleénosti na Burze cennych papird Praha
je nizky. Oproti tfem stovkam spole¢nosti v roce 1998 klesl jejich pocet na pouhych pétadvacet

v roce 2015. Do roku 2020 vzrostl sice jejich pocet na 55, coZ Ize ale stile povazovat za malo. '3

126 Diivodova zprava k navrhu zdkona &. 90/2012 Sb. str. 23.

127 Obchodnika s cennymi papiry definuje §5 odst.1 zdkona o podnikdni na kapitidlovém trhu, jako pravnickou
osobu, ktera je na zékladé povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry udéleného Ceskou narodni bankou
opravnéna poskytovat hlavni investi¢ni sluzby.

128 Czech Institute of Directors (2018). op. cit. str. 19.

129 Doporuceni Komise &. 2005/162/ES ze dne 15. unora 2005, o uloze nevykonnych ¢lend spravni rady nebo &lentl
dozor¢i rady a o vyborech spravni nebo dozor¢i rady spolecnosti koétovanych na burze.

130 Zagreb Stock Exchange. Corporate governance code. 2019. Dostupné na: https://zse.hr/en/corporate-governance-
code/1780.

B LAJSEK Vladimir. Zmény u monistickych akciovych spole¢nosti. In: epravo.cz [online]. 2021 [citovano
20.04.2023]. Dostupné na: https://www.epravo.cz/top/clanky/zmeny-u-monistickych-akciovych-spolecnosti-
112785.html.

132 HAVEL, LASAK, PIHERA, STENGLOVA (2022). op. cit. str. 30-32.

133 HAVEL, LASAK, PIHERA, STENGLOVA (2022). op. cit. str. 29.
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Dal$im nepfiznivym faktorem pro vétsi vyuzivani Kodexu je, ze vlastnictvi spoleCnosti je
koncentrované a mnoho z nich je kontrolovano statem, nebo jsou spole¢nostmi koncernovymi.

Nésledné zamysleni nad Gpravou je tedy orientovano spiSe do budoucnosti.

Vzhledem k evropskému kontextu a popisované domaci situaci nepovazuji za mozné, aby
pozadavky na nevykonnost a nezéavislost ¢lenti spravni rady byly obsazeny v hard law
predpisech. Stim vSak nesouvisi pifipadné dispozitivni ustanoveni pro samotné rozdéleni

pusobnosti rady viz. ¢ast Ctvrta.

Kvili poétu kétovanych spoleénosti v Ceské republice, by nebylo vhodné nastavit odlisna
pravidla pro trhy Prime a Standard, tak jak tomu je v Japonsku. Ze stejného diivodu, by nebylo
pfinosné zpfisnit pravidla pro rozdéleni spravni rady podle trzni hodnoty akcii, pro relativné
nejhodnotnéj$i spolecnosti, tak jak ¢inni napi. indickd Uprava. Vhodnéjsi by bylo stanoveni
hranice trzni hodnoty akcii za minulé finan¢ni roky, tak jak uvadi italsky kodex. Ta, byla-li by
prekroCena, stanovil by Kodex na rozdé€leni ptisn€jsi naroky. Napiiklad by mohl pozadovat
vétSinu nevykonnych c¢lenli spravni rady nebo zvysit pozadavek na procento nezavislych
fediteld. V tomto pifipadé by stdlo za zvazeni, zdali nevyzadovat nezédvislost ve vyboru pro
odmeénovani. Vyse takové hranice by mohla byt inspirovana jednou miliardou eur figurujici
v italské Upravé, piipadné by bylo ucelné ji pomérné snizit, aby se tykala téch nejvétSich

tuzemskych spolecnosti.

Pro ptipad roztfisténé akcionarské sktruktury spole€nosti, bych navrhoval pifimou
inspiraci italskym a francouzskym kodexem. Vyzadovani alesponi poloviny nezavislych
nevykonnych ¢lend, by v tomto piipadé pomohlo chranit vét§i mnozstvi minoritnich akcionait a
ostatnich zainteresovanych stran. Jelikoz piipady vefejné obchodovanych spolecnosti
s rozttiSténou akcionatskou strukturou lze v blizké budoucnosti o¢ekavat pomalu, tak 1 institut
podobny funkci vrchniho nezavislého feditele, zminovaného v kontextu napft. britské upravy, se
jevi jako pfili§ nadbyteény k soucasnym tvaham. V takovéto situaci zlstdva otazkou, zdali
nastavit minimalni hranici poctu nezéavislych ¢leni ve vyborech, zejména ve vyboru pro

odmeénovani a pro audit, nebo ponechat pouze pozadavek jejich zvySeného poctu ve spravni radé.

Dal§im mechanismem, ktery by dle mého nazoru mohl byt do tuzemského Kodexu pfijat,
je ur¢eni minimalniho poctu nevykonnych ¢lent spravni rady podle toho, zdali je ptedseda

spravni rady sam vykonny, ¢i nevykonny. V pfipad¢ zastavani postu predsedy vykonnym ¢lenem
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spravni rady, by mohla byt vyzadovana vétSina nevykonnych Clent a pomér nezavislych ¢lenti

by mohl byt také vyssi.

Casto se opakujici ustanoveni ze zmiflovanych zahrani¢nich kodexi, které pozaduje
schlizi pouze nevykonnych cleni alesponn jednou ro¢n€, povazuji také za vhodny ndstroj
k posileni kontrolniho prvku spravni rady, jenz by byl vhodny pro tuzemskou upravu. Tento
institut mize byt velice napomocny k sdileni informaci mezi samostatnymi nevykonnymi ¢leny a

zaroven k zapojeni nevykonnych c¢lent, ktefi nejsou soucasti zadného vyboru, jsou-li takovi.
Stanovovani maximalniho véku pro feditele mam za nadbytecné. Ustanoveni o
zastoupeni méné zastoupeného pohlavi po vzoru napf. skandindvskych zemi, by bylo brzy

zbyte¢né vzhledem ke smérnici, kterou zminuji v ¢asti tieti.

K zhodnoceni ¢eského Kodexu vice v ¢asti paté.
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3 Postoj OECD a Evropské komise k nevykonnym ¢lentiim spravnich rad

3.1  Postoj Evropské komise k nevykonnym ¢lentim spravnich rad

Oblasti corporate governance se vénuje i Evropska unie. Vydala fadu doporuceni s
charakterem soft law, ale také hard law smérnic, které se dotykaji nevykonnych ¢lenti spravnich
rad, nebo zélezitosti souvisejicich s obsazenim a fungovanim statutdrnich organii. Na zacatku
tisicileti existovala pfedstava unijniho kodexu corporate governace, ale od jeho vypracovani
bylo upusténo z diivodu zjisténé dostatecnosti kodexti jednotlivych ¢lenskych statli a ze znacné
rozdilnosti uprav obchodniho prava. Regulace Evropské unie se tématu dotykaji v riznych
jednotlivych aspektech a primarné se soustfed’'uji na vefejné obchodované spolecnosti, kvili

jejich pieshrani¢nimu vyznamu a dopadu na vnitini trh. 34

Zasadni pro tuto praci je doporuceni Evropské komise o uloze nevykonnych ¢leni
spravni rady a dozoréi rady vefejné obchodovanych spoleénosti. >3 Komise jim nezavazné
vyzyva cClenské staty, aby pro vefejné obchodované spolecnosti zavedly pravidla, bud’® formou
pravnich ptedpist, nebo kodexii na zékladé¢ principu comply or explain. Klade diraz na kontrolni
prvek nevykonnych ¢lentt a jejich schopnost fesit situace, ve kterych dochazi ke stietu zajmd.
Ptedevsim doporucuje jejich dostate¢né zastoupeni ve spravni radé a vyborech spravni rady a
dale klade diiraz na sdileni informaci a transparentnost. Hlavnim pfinosem doporuceni je podnét
¢lenskym statim k stanoveni kritérii nezavislosti ¢lenti spravnich organt, k ¢emuz je poskytnuta
druhé ptiloha k doporuceni, ktera obsahuje demonstrativni vycet situaci a okolnosti, jez by méli
byt zvazovany pii urovani nezavislosti. Tato ptiloha se stala vyuzivanym zdrojem k hodnoceni
nezavislosti, ze strany narodnich kodexii. Pravé ¢esky Kodex spravy a fizeni spolecnosti se ve
své prvni piiloze doporucenim inspiroval. Urceni, zda je konkrétni nevykonny ¢len nezavisly, je
zalezitosti spravni rady. Ta mize neprohlésit ¢lena za nezavislého, pokud jsou k tomu déany
davody, 1 kdyz splituje vSechny stanovené podminky. Pokud rada rozhodne o nezavislosti ¢lena,
tak by podle doporuceni méla zvefejnit informace o diivodech pro¢ tak ucinila. Zaroven pokud

rozhodne o nezavislosti ¢lena navzdory nékterému kritériu, méla by sdélit divody proc¢ tak

34 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 249-250.
135 Doporuéeni Komise ¢. 2005/162/ES ze dne 15. tmora 2005, o tloze nevykonnych ¢&lenti spravni rady nebo ¢lentt
dozor¢i rady a o vyborech spravni nebo dozor¢i rady spole¢nosti kétovanych na burze.
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ucinila 1 pres tuto skuteCnost. Komise také doporucuje spoleCnostem zvetejiiovat kazdy rok
informace o tom, které ¢leny povazuje za nezéavislé. Doporuceni taky obsahuje popis prace
vybort spravni rady a zmiiuje zddany pomér jejich slozeni z nevykonnych a nezavislych ¢lent.
Napiiklad doporucuje slozeni vyboru pro odménovani vyhradné z nevykonnych ¢lent, s tim ze

alespon polovina by méla byt nezavisla.

Ohledn¢ odménovani ve verfejné obchodovanych spole¢nostech vydala Komise
doporuceni, které klade diraz na transparentnost odménovacich praktik.!** Doporucuje
spolecnostem zvetejiiovat politiku odménovani, ve které¢ by méla uvadeét veskeré informace o
odmeénovani vykonnych a nevykonnych ¢lenti. Tento dokument by mél obsahovat plany na dalsi
roky a prehled odménovani za predchazejici finanéni rok. Doporuceni také nabada
k zvetfejiiovani odmén jednotlivych ¢lentt za uplynuly rok, véetné variabilnich slozek odmény,
akciovych opci, penzijnich systéma atd. Pozd¢ji bylo doplnéno dalsim doporucenim, které
obsahuje navic naptiklad pozadavek na to, aby odménovani nevykonnych feditelii neobsahovalo

akciové opce.'?’

Na doporuceni o uloze nevykonnych c¢lenli navazuje v jistém smyslu smérnice o
povinném auditu ro¢nich a konsolidovanych u&etnich zavérek.!’® Tato smérnice stanovuje
povinny vybor pro audit také pro koétované spolednosti. Zminéna povinnost byla v Ceské
republice transponovdna do zdkona ¢. 93/2009 Sb. (dale také ,,zdkon o auditorech®). Skrze
smérnici Evropska unie pozaduje, aby vybory pro audit obsahovaly alespoil jednoho nezavislého
nevykonného ¢lena s ucetni nebo auditorskou kvalifikaci. Na zminéné doporuceni odkazuje
v otazkach, jak by mél byt vybor zfizovan a jak by mél fungovat. Navazujici pozménovaci
smérnici byly minimalni poZadavky zptisnény.!** Kwviili dilezité roli vyboru pro audit
v souvislosti s povinnym auditem, se po zmén¢ smérnice musi skladat vyluéné z nevykonnych
Clent, s tim ze vétsina jeho ¢lenti musi byt nezavisla na spole¢nosti. Jeden nezavisly ¢len musi

mit nadale ucetnickou nebo auditorskou kvalifikaci.

136 Doporuceni Komise ¢. 2004/913/ES ze dne 14. prosince 2004 o podpote vhodného systému odménovani ¢lenti
spravnich organi spolecnosti kotovanych na burze.

137 Doporuéeni Komise ¢. 2009/385/ES ze dne 30. dubna 2009.

138 Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2006/43/ES. Ze dne 17. kvétna 2006 o povinném auditu ro¢nich a
konsolidovanych ucetnich zavérek.

139 Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2014/56/EU ze dne 16. dubna 2014 o povinném auditu ro¢nich a
konsolidovanych ucetnich zavérek.
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V ¢Clenskych statech Evropské unie budou vyrazné zménény pravidla pro obsazeni organii
vetejn¢ obchodovanych spolec¢nosti. Unie totiz vydala smérnici, ktera zavazuje ¢lenské staty, aby
do 30. ¢ervna 2026 splnili jeden ze dvou cili.!*" Oba cile se zaméfuji na genderovou
vyrovnanost v organech kétovanych spoleCnosti. Prvnim cilem je, aby osoby nedostate¢né
zastoupeného pohlavi zastavaly alespon Ctyficet procent mist nevykonnych ¢lenti spravni rady,
nebo c¢lentt dozor¢i rady. Druhy cil, ktery si mohou clenské staty zvolit je minimalni hranice
obsazeni tficeti tii procent vSech mist v orgdnech, véetné vykonnych pozic. Pfiloha smérnice
obsahuje konkrétni minimélni pocty c¢lenti nedostateCné zastoupeného pohlavi, v zavislosti na

tom, kolik ¢lenti ma organ celkove.

3.2  Postoj OECD k nevykonnym ¢lentim spravnich rad

Vroce 1999 vydalo OECD prvni Principy fadné zprav§' a reagovalo tim na finan¢ni
krizi, kterd byla z velké casti zpiisobena slabymi pravidly pro spravu spolecnosti velkych
asijskych spole¢nosti.'*? Principy mély slouzit vladam, jak ¢&lenskych, tak i neélenskych zemi
OECD ke zlepseni pravidel corporate governance a zaroven poskytnout pravidla best practise
burzam, investoriim, spolecnostem a dal§im zainteresovanym stranam, se zaméfenim hlavné na
vetejn¢ obchodované spolecnosti. Staly se zdrojem inspirace pro rizné ndrodni kodexy a vcetné
revidovanych vydéani v nasledujicich letech plni funkci mezindrodniho pramene v oblasti
corporate governance. K dalsimu vydani principti doslo v roce 2004, v reakci na americké ucetni
skandaly.!* Po finanéni krizi roku 2008 doslo znovu k revidovani Principti a bylo provedeno
mnoho studii, ve snaze zlepsit piistup ke spravé spole¢nosti. '** K vydani aktudlni verze Principtl
doslo vroce 2015 a tato verze obsahuje detailn€j$i doporuceni ohledné risk managementu,
vynucovani ze strany statnich instituci, schvalovani transakci se spfiznénymi osobami,
transparentnosti a pfistupu k institucionalnim investorim '*°. Principy jsou strukturovany do
kapitol, ktera obsahuji obecna generalni pravidla, s pfipojenymi pravidly dopliitkovymi, véetné

komentara.

140 Smérnice Evropského parlamentu a Rady & 2022/2381/EU ze dne 23. listopadu 2022 o zlepSeni genderové
vyvazenosti mezi cleny organt kotovanych spolecnosti a o souvisejicich opatfenich.

141 OECD. OECD Principles of Corporate Governance. 1999. Dostupné na:_https://www.ecgi.global/code/oecd-
principles-corporate-governance-0.

42 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 241.

143 OECD. OECD Principles of Corporate Governance. 2004. Dostupné na:_https://www.ecgi.global/code/oecd-
principles-corporate-governance.

44 HURYCHOVA, SYKORA (2018). op. cit., str. 242-245.

145 OECD (2015). op. cit.

32



Déle se zamétuji na kapitolu Principti tykajici se odpovédnosti spravni rady a
predstavenstva spoleCnosti, s diirazem na monistickou formu uspofddani. Tato kapitola

v ruznych verzich Principt byla ziidka ménéna, tudiz se dile omezim na aktuélni vydani.

Doporuceni jsou v Principech dostatecné obecna, aby se dala aplikovat na pravni Gpravy
fungovani orgdnii v riiznych zemich. Rozdilnost struktur statutdrnich organt a jejich fungovani
také vyzaduje v kazdé zemi rizny pfistup k nezéavislosti nevykonnych ¢lent. Zakladni generalni
pravidlo vyzaduje nezavislost tsudku spravnich rad. To je rozvedeno prvnim doplitkovym
pravidlem, které vyzaduje dostateCny pocet nevykonnych clentt vradé, jejichz tukolem je
nezavisle konat v zalezitostech, ve kterych hrozi stiet z4jma. Jako hlavni takové zalezitosti,
zminuji Principy zajiSténi integrity financnich a nefinan¢nich zprav, pfezkum transakci se
spfiznénymi osobami, jmenovani a odménovéani. Stim se poji dalsi doplitkové pravidlo
vyzadujici, aby rady zvazili ziizeni vyboru pro audit, risk management a odménovani. Slozeni
vyborii a pravidla jejich fungovani by mély byt fadné stanoveny a zvefejnény spravni radou.
Principy doporucuji slozeni vybori z ¢asti, nebo zcela z nevykonnych ¢lenti spravni rady. Avsak
u vyboru pro audit doporucuji v komentafi jeho celkovou nezavislost a u vyboru pro odménovani
radi sloZeni pfevazné, nebo zcela z nezavislych ¢lend. ¢ Oddéleni postu generalniho feditele a
predsedy spravni rady povazuji za dobrou praxi a také berou v potaz, ze pozadavky na slozeni
spravni rady také zalezi na vlastnické struktuie spolecnosti. Obecné Principy pfistupuji k dil¢im
pravidlim podobné, jako zminované kodexy ze Spojeného kralovstvi, ale mnoho doporuceni
obsahuji pouze v komentafich a vzhledem k tomu Ze sméfuji vice na stdty nez na soukromé

spole¢nosti, tak pravidla vyznivaji spiSe informativnéji.

Dale Principy uvadéji doplikové pravidlo, které stanovi, Ze by ¢lenové spravni rady méli
byt schopni dostatecné efektivné vykondvat své povinnosti. Jakkoliv neurcité toto pravidlo
pusobi, v komentafi k nému konkrétnéji uvadeji jako vhodny nastroj k vykonu povinnosti, aby
Clenové spravni rady zvefejiiovali akcionafim své piipadné plisobeni vradach jinych
spolec¢nosti. V souvislosti s tim Principy uvadéji, ze nékteré staty limituji pocet feditelskych

pozic, aviak povazuji za diileZit&jsi jejich legitimitu v o¢ich akcionait. 47

146 OECD (2015). op. cit. str. 54-56.
147 OECD (2015). op. cit. str. 60.
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Nov¢ pravidlo, jez bylo vtéleno do posledni verze Principti doporucuje, aby spravni rady
pravidelné samy vyhodnocovaly svoji vykonnost a zaroven posuzovaly, zda jako kolektivni

organ obsahuji dostateéné diverzifikovanou smés zkusenosti a riiznorodosti. '4®

Principy berou na védomi dulezitost vCasnych, pfesnych a relevantnich informaci pro
Cleny spravni rady. Nevykonnym c¢lentim, ktefi nemaji k takovym informacim vzdy snadny
pfistup, by mél byt zptistupnén kontakt k nékterym vykonnym funkcim v rdmci spole¢nosti, aby
tato nerovnovaha byla vyrovnédna. Také je doporuceno, aby jim v tomto sméru byla zpfistupnéna

mozZnost se obratit na nezavislé externi poradce, a to na et spole¢nosti. 14’

OECD také pravidelné¢ vydava rocenku corporate governance, ve které rozebird
dodrzovani Principti a referuje o konkrétnich institutech pravnich tprav mnoha zemi.!'>
Naptiklad v kapitole druhé poméfuje, na jakych mechanismech funguji jednotlivé kodexy
corporate governance, s tim ze uvadi v 84 procentech piipadii dodrZzovani na principu comply or
explain. Dale napt. uvadi jaké instituce zajistuji vydavani kodexli a jak jsou tyto instituce
financovany. Ohledné vSech téchto udajlim poskytuje rocenka i konkrétni seznamy jednotlivych
zemi. V kapitole ctvrté, kterd se vénuje fidicim organim spolecnosti, uvadi srovnani
minimalnich poctl, nebo poméri nezavislych clenii v jednotlivych zemich, véetné zévaznosti

danych pravidel. !

Je pfipravovana revize Principil, ktera bude oficidlné zvefejnéna v zaii 2023. Bude
obsahovat novou kapitolu tykajici se udrzitelnosti. Dale bude revize obsahovat nové ustanoveni
ohledné¢ vyuzivani digitalnich technologii, instituciondlnich investorti ale i ohledné vybort
spravnich rad. Ze zvefejnénych informaci na webovych strankach OECD, neptfedpokladam

zasadni zmény doporudeni tykajicich se nezavislych a nevykonnych ¢lend spravnich rad. !>

148 Tamtéz.

149 OECD (2015). op. cit. str. 60-61.

150 OECD. OECD Corporate Governance Factbook 2021. 2021. Dostupné na:
https://www.oecd.org/corporate/corporate-governance-factbook.htm.

15111.09.2023 bude podle internetovych stranek OECD vydéna aktualizovana verze rocenky.

152 https://www.oecd.org/corporate/revised-g20-oecd-principles-corporate-governance.htm.
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4 Zakonné podminky pro rozdéleni spravni rady na vykonné a nevykonné
Cleny

Stara pravni uprava podle obchodniho zdkoniku neupravovala institut horizontéalni
delegace pusobnosti mezi Cleny kolegiadlniho orgénu. Tento nastroj, ktery muze slouzit k vetsi
efektivité fungovéani organu, ptinesl zakon ¢&. 89/2012 Sb., obéansky zakonik (dale také ,,0Z*). 153
Podle n¢j je mozné, aby clen kolektivniho orgdnu mohl sdm rozhodovat v rdmci své svérené
pusobnosti, aniz by bylo potfeba vétSinové rozhodnuti usnasenischopného organu. To pod
zakonnym piikazem, Ze takové rozdéleni nezbavuje ostatni ¢leny povinnosti dohledu. I kdyz text
zakona zminuje rozdéleni podle obort, nelze se pii jeho vykladu omezit, na v praxi ¢asté funkéni
rozdéleni tedy naptf. finance, prodej, lidské zdroje atd. Je také mozné plsobnost rozd¢lit pro
uréitou geografickou oblast, konkrétni zavody, produkty, nebo vSechna zminénd rozdéleni
nakombinovat.!** Dilezité je také zminit, Ze rozdéleni plisobnosti nema vliv na zastupovani
spoleCnosti a je u¢inné pouze uvnitt spolecnosti, tedy mezi Cleny orgdnu navziajem a mezi

spole¢nosti a danym ¢lenem. !>

Uvedené se odliSuje od tzv. vertikalni delegace, pii které dochazi svéteni plisobnosti na
osobu stojici mimo organ. Pfi vybéru takové osoby ma delegujici povinnost pocinat si fadn¢ a
nadale mé povinnost stanovit jasné zadani a poskytnout potfebnou soucinnost. K delegaci
vertikdlni mize dojit z divodu nedostatecné odbornosti, ¢i dovednosti delegovanou ptisobnost

vykondvat. To ov§em nebrani povinnosti delegujiciho vykon piisobnosti kontrolovat. '3

Lze se setkat s nazorem, Ze rozdéleni pusobnosti podle oborll vramci spravni rady je
zakéazano.'>’ Nicmén& ZOK stanovuje, Ze takto nelze rozdélit pouze takzvané zakladni zaméfeni

obchodniho vedeni a zdkladni zaméteni dohledu nad ¢innosti spolecnosti, kterd musi vzdy zlstat

153 8 156 odst.2 OZ.

154 JOSKOVA, Lucie. Rozdéleni ptisobnosti v ramei kolektivniho organu a jeho dopad na odpovédnost. In Bulletin
advokacie [online]. 2014. [citovano 27-06-2023]. Dostupné na: http://www.bulletin-advokacie.cz/rozdeleni-
pusobnosti-v-ramci-kolektivniho-organu-a-jeho-dopad-na-odpovednost.

155 Tamtéz.

156 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 11.9.2019, sp. zn. 31 Cdo 1993/2019.

ST MORAVEC (2021). op. cit. kap. 9.4.6.
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v plisobnosti spravni rady jako celku!®® Toto ovSem nerozporuje rozdéleni plisobnosti podle
obori nebo povéteni vykonnych ¢lend obchodnim vedenim spole¢nosti a nevykonnych ¢leni
kontrolnimi pravomocemi. S tim ostatn¢ pocital i zdkonodarce v divodové zprave, jak jiz bylo
zminéno.'” Oporu pro moZnost rozdéleni spravni rady na vykonné a nevykonné ¢leny
nalezneme i v komentéaiové literatute. '°° Zakaz takového rozdéleni by daval smysl naptiklad u
dualistického systému organizace spoleCnosti v ramci predstavenstva, jelikoz by odporoval
zakladnim zdkonnym pravidléim ohledné& pravomoci organdi. '®! Je tedy mozné upravit rozdéleni
pusobnosti, tak Ze na nevykonné ¢leny bude delegovana dohledova ptisobnost a na zbylé ¢leny

pusobnost vykonna, kterd mize byt nadale rozdélena podle obort.

Lze mit za to, ze o urCitych zalezitostech, pfedevSim o téch, které se tykaji vnitiniho
spofadédni spolecnosti, musi rozhodovat statutarni organ jako celek a nelze je tedy delegovat na
konkrétni ¢leny. Mezi takové utkony bude patfit napiiklad svolavani valné hromady, nebo
jmenovani nahradnich ¢&lenti!®? Predpokladdm, e mezi tyto zileZitosti budou spadat i nékteré
fidici funkce vyboru pro audit v monistickych systémech vnitfniho uspotradani podle zdkona o
auditorech. Jak zminuji Pihera a Kokes, tak v dualistickych systémech se bude jednat o vybor
dozor¢i rady a budou mu tedy nalezet pouze kontrolni opravnéni, zatimco v monistické struktuie
budou vyboru pro audit, jakozto vyboru spravni rady nalezet i néktera fidici opravnéni v ramci
plsobnosti vyboru. ' Bude tomu tak i pies to, Ze zdkon o auditorech vyzaduje sloZeni vyboru

pro audit pouze z nevykonnych ¢leni.

Co se ty¢e zminénéeho zdkladniho zaméfeni obchodniho vedeni, které vZdy nalezi spravni
radé jako celku a nelze tedy delegovat, tak se jedna o institut, ktery figuroval i ve staré Gprave
monistického systému. Statutdrnimu fediteli nalezelo obchodni vedeni spolecnosti, zatimco
rozhodovani o zakladnim zaméfeni méla v plsobnosti spravni rada. Absence piesnéjSiho

vymezeni pojmi zplsobovala a nadale zptisobuje ze hranice mezi témito pojmy neni vzdy jasna.

158 § 456 odst.4 ZOK.

159 Ditvodova zprava k navrhu zakona ¢&. 33/2020 Sb.: k bodu 507 (§456).

10 DVORAK, Tomas. § 156 [Rozhodovani kolektivniho voleného organu]. In: SVESTKA, Jiii, Jan DVORAK,
Josef FIALA a kol. Ob¢ansky zakonik: komentat, 2. vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2020.

161 FREY, Jan, Marie KOSTELOVA a Vaclava VOJTKOVA. Uskali horizontalni delegace — rozdé&leni ptisobnosti
statutarniho orgdnu mezi jeho jednotlivé ¢leny. In: epravo.cz [online]. 2023 [citovano 31-07-2023]. Dostupné na:
https://www.epravo.cz/top/clanky/uskali-horizontalni-delegace-rozdeleni-pusobnosti-statutarniho-organu-mezi-jeho-
jednotlive-cleny-116641.html.

162 JOSKOVA (2014). op. cit.

13 PTHERA, Vlastimil a Jiti KOKES. Vybor pro audit v aktualni perspektivé ¢eského prava obchodnich

korporaci. In: Obchodnépravni revue [online]. 2019, €. 9, str. 214. [citovano 10-08-2023]. Dostupné na: www.beck-
online.cz.
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Joskova vymezuje ono zékladni zameéfeni, jako stanoveni uritych mantineli, ve kterych se
obchodni vedeni ma v dlouhodobégj$im ¢asovém horizontu pohybovat. Jedna se tedy naptiklad o
vyty&eni cilfl, strategii, nebo planovani rozpoétil. '%* Jako pravni jednani spadajici pod zakladni
zaméfeni obchodniho vedeni bylo zminéno s pfichodem ZOK naptiklad zcizeni zdvodu. ' Jedna
se tedy o jinou ¢innost nez obchodni vedeni. O samotném obchodnim vedeni nebylo v judikatute
tuzemskych soudli vzdy referovano stejné. Jakési shrnuti obsahl rozsudek velkého senatu
Nejvyssiho soudu v roce 2019, ktery se sice od nekterych predchozich rozhodnuti odchyluje, ale
poskytuje definici obchodniho vedeni a demonstrativni vycet cinnosti, které spadaji pod
obchodni vedeni.!® Uvedena definice zni: ,,obchodnim vedenim spolecnosti je organizovini a
Fizeni bézné podnikatelské cinnosti spolecnosti, zejména rozhodovani o provozu podniku
(zavodu) spolecnosti a s tim souvisejicich vnitrnich zaleZitostech spolecnosti, a to bez ohledu na

to, zda je vykondva samo predstavenstvo spolecnosti ¢i samostatné predstavenstvem povereny
clen predstavenstva anebo treti osoba.* Rozsudek ve svém bodu ¢islo 26 vyjmenovava ¢innosti,
které byly predchozimi rozsudky zafazeny pod obchodni vedeni. Mezi takové Cinnosti fadi
naptiklad rozhodovani o provoznich zdlezitostech, vymahani pohledavek, pfemisténi
provozovny, financovani provozu atd. Z judikatury lze dovodit, Ze obsah obchodniho vedeni se
méni podle povahy podnikatelské Cinnosti, je tedy tézké podat piiklad o tom jaké konkrétni
rozhodnuti budou spadat pod zikladni zaméfeni obchodniho vedeni®’ Podle soudasné pravni
upravy tedy zakladni zaméteni obchodniho vedeni spada i do plsobnosti nevykonnych ¢lend

spravni rady, figuruji-li v dané radé.

Zaroven je treba odliSit zakladni zaméfeni obchodniho vedeni od strategického fizeni
spole¢nosti. Nejvyssi soud dovodil ze strategické fizeni ndlezi statutarnimu orgéanu, podle
ustanoveni o zbytkové plisobnosti. Je tedy mozné, aby jej zdkon nebo zakladatelské pravni

jednani svéfilo odlisnému organu, naptiklad valné hromadg. '8

Rozhodnuti o rozdéleni mize byt obsazeno ve stanovach nebo o ném muize rozhodnout
spravni rada. Je-li obsaZeno ve stanovach spole¢nosti, je tieba rozdéleni koncipovat na anonymni

bazi, s tim ze az rozhodnutim spravni rady, bude do urceno, kterému konkrétnimu ¢lenovi bude

164 JOSKOVA, Lucie. In CERNA, Stanislava a kol. Pravo obchodnich korporaci. 2. vydani. Praha: Wolters Kluwer,
2021. str. 469. a nasl.

165 LASAK, Jan. § 456. In: LASAK, Jan, Jarmila POKORNA, Zdenék CAP, Tomas DOLEZIL a kol. Zakon o
obchodnich korporacich. Komentat. Praha: Wolters Kluwer, 2014, str. 2157.

166 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 11.9.2019, sp. zn. 31 Cdo 1993/2019.

167 STANKO, Silvie. Pravni postaveni &lena statutarniho organu fizené akciové spoleénosti. Praha: C. H. Beck,
2022, str 35-38.

168 Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne 11.9.2019, sp. zn. 31 Cdo 1993/2019.
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obor svéfen. ' Bylo-1i by tomu naopak doslo by k zak4dzanému zasahu do obchodniho vedeni.
DalSim diivodem je, Ze pfi rozhodovani spravni rady o rozdéleni oborli mezi jeji ¢leny, postupuji
Clenové s péci fadného hospodaie a vybérem nevhodné osoby by tedy mohlo dojit k jejimu
poruseni a naslednému uplatnéni odpovédnostnich mechanismd. !7%!"! Spravni rada o rozdéleni
rozhoduje vétsinou hlast piitomnych ¢lentl, ledaZe stanovy uréi podet vyssi. '7> Konkrétni oblasti
je tfeba dostatecné urCit€ vymezit v rozhodnuti spravni rady, nebo také ve vnitinim predpisu

spole¢nosti.'”?

Vyuzije-li spolecnost rozdéleni piisobnosti mezi vykonné a nevykonné ¢leny, tak vSem
¢lenim nalezi plisobnost v urovani zdkladniho zaméteni dohledu. Nevykonni clenové budou
vykonavat obecny dohled. Stim se poji povinnost kontroly, véetné prava na informace a
povinnost intervence. Kontrola by se vzdy méla drzet v mezich pfimétenosti a lze fici, ze jeji
potfebnd intenzita se bude odvijet podle konkrétniho ptipadu, zejména bude zaviset na velikosti,
organizaci spoleénosti, nebo existenci situaci vyzadujici zvlastni pozornost.'’ Pravo na
informace spociva v dotazovani, predevSim na jednani organu, na riiznad opatfeni piijimana
v delegovanych oborech. Souvisejici povinnost intervence ptikazuje v ptipadé pochybnosti o
spravé nékterého oboru, je prezentovat na jednani organu.!”> K dosazeni vy$si efektivity je
vhodné provadeéni téchto instituti podrobné upravit ve vnitinim pfedpisu spolecnosti. Pokud
dojde k nutnosti zabranit, ¢i napravit rozhodnuti spadajici pod delegovany obor je mozné, aby
cely organ rozhodl namisto povéieného clena, ¢imz ad hoc prolomi své piedchozi rozhodnuti o
pfeneseni plisobnosti. Jinak miZe samoziejm¢ organ také dot¢enému ¢lenovi obor odebrat, nebo

vymezeni oboru pozménit.'7

Povazoval bych za vhodné do pravni Upravy monistického systému zahrnout ustanoveni,
které by zminovalo moznost fakultativniho rozdéleni spravni rady na vykonné a nevykonné
¢leny. Tim by mohly byt ujasnény jak moznosti dal$i delegace plisobnosti, tak odpovédnostni
postaveni Clenti spravni rady. Klicovym problémem nicméné zistavd vyklad zakladniho
zamé&feni obchodniho vedeni a urceni hranice mezi nim a obchodnim vedenim. Predpokladam,

ze k postupnému upfesiiovani této hranice bude pfispivat judikatura.

199 FREY (2023). op. cit.

170 JOSKOVA (2014). op. cit
7L EREY (2023). op. cit.
1728 461 odst.1 ZOK.

173 FREY (2023). op. cit.

174 JOSKOVA (2014). op. cit
175 FREY (2023). op. cit.

176 Tamtéz.
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5 Kodex spravy a Fizeni spole¢nosti CR a zhodnoceni jeho pravidel
ohledné nevykonnych ¢leni spravnich rad

Zékladni pravidlo Kodexu pro rozdéleni Cleni stanovi, ze by ptisobnost spravni rady méla
byt rozdélena mezi vykonné a nevykonné Cleny. Jak jiz bylo v praci zminéno, tak Kodex
vyzaduje alespoii polovinu nevykonnych &lent, s tim e vétsina z nich by méla byt nezavisla. 7’
Ohledn¢ kvality nezavislosti odkazuje kodex na svoji prvni ptilohu, kterd obsahuje obdobny
vycet pozadavki na nezavislost jako doporuceni Evropské komise o tloze nevykonnych ¢lent.
Prozkoumame-li podrobnéji pravidlo, které pozaduje, aby vétSina z nevykonnych cCleni byla
nezavisla, zjistime ze pii obvyklych poctech ¢lenti spravnich rad, se nejedna o zanedbatelny
pocet. Tak napiiklad v sedmiclenné spravni radé¢ by dle kodexu méli plisobit minimalné Ctyti

nevykonni feditelé, z nichz vétSina tid feditelt by méla byt nezavisla na spolecnosti.

Ohledn¢ vybort Kodex stanovi, ze by spravni rada méla k zvyseni své efektivity ztidit
nevykonné vybory. Piesnéji vybor pro jmenovani, vybor pro odménovani, vybor pro rizika a
vybor pro audit.!”® Zaroven ale kodex predepisuje, Ze pokud neni pfiméfené vybory ziizovat, tak
postaci, kdyz jejich ukoly bude vykonavat spravni rada. Uvedena pravidla lze vylozit tak, ze at’
uz se dot¢end spravni rada rozhodne vybory zfidit, nebo nikoliv, neni povinna vysvétlovat své
davody podle pravidla comply or explain. Kodex nadale stanovi, ze tyto vybory by méli utvaret
z vétSiny nevykonni ¢lenové. O nezdvislosti Clenti vyborti kodex nic nestavi. Pocitdme-li tedy
alespon s tficlennymi vybory podle Kodexu a se skute¢nosti, Ze vétSina z nevykonnych ¢lent je
nezavisla, tak spolecnost, ktera se pln¢ fidi Kodexem a ma minimaln¢ deviticlennou spravni
radu, muze veSkeré vybory obsadit jednim vykonnym c¢lenem a dvéma nevykonnymi a
nezahrnout tak do vybort jediného nezavislého ¢lena. OvSem jak jiz bylo zminéno, tak vybora
pro audit se dotyka svoji regulaci zdkon o auditorech, ktery stanovuje povinnost zfidit nejméné
tticlenny vybor pro audit, ktery se skldda znevykonnych clenii a jehoz vétSina je nezavisla.
Zakon ovSem obsahuje pouze ustanoveni definujici nezavislost auditorskou, o kterou v tomto
piipadé zcela jasné neptijde. I kdyZ je v soucasnosti ozna¢ovan jako nedostatecny, tak odborna
vefejnost se vtomto kontextu fidi eurokonformnim vykladem vychazejicim také z doporuceni
Evropské komise o tiloze nevykonnych ¢&leni!” Tudiz Kodex obsahuje v diisledku mirngjsi

pravidla ohledné¢ slozeni vyboru pro audit nez zakon, ktery uvedenou povinnost predepisuje

177 Czech Institute of Directors (2018). op. cit. str. 42.

178 Czech Institute of Directors (2018). op. cit. str. 43-44.

17 ROBLOVA, Michaela. Vybor pro audit a nezavislost jeho &lentl. In: epravo.cz [online]. 2020 [citovano 10-08-
2023]. Dostupné na: https://www.epravo.cz/top/clanky/vybor-pro-audit-a-nezavislost-jeho-clenu-111650.html.
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mimo jiné pro vSechny spolecnosti obchodujici své akcie na evropském regulovaném trhu. Pro
uplnost je vsak tfeba doplnit, ze vybor pro audit podle zdkona auditorech lze zfidit 1 jako organ
spoleCnosti se samostatnou piisobnosti, nebo pravé jako vybor v ramci plsobnosti spravni

rady. %

V Kodexu se vyskytuji ustanoveni, kterd ptredpokladaji existenci spravni rady a
statutarniho feditele, vzhledem k tomu ze byl vyddn za ucinnosti staré Upravy. U mnoha

181 se pres tuto zastaralost Ize dostat vykladem.

ustanoveni Kodexu, piedevsim v kapitole osmé,
Napiiklad ¢lanek 8.1.1. ktery stanovi zbytkovou pilisobnost spravni rady, pokud plsobnost
v dané véci zdkon nesvefuje valné hromadé, nebo statutarnimu fediteli, lze jiz povazovat za
nadbyteény, jelikoz spravni rada, jakoZto statutarni organ spoleénosti, 82 oplyva touto zbytkovou
plsobnosti jiZ ze zdkona. %3 Podobné tomu je u ¢lanku 8.2.1., ktery pozaduje, aby to byla celd
spravni rada, kdo rozhoduje o zédkladnim zaméteni obchodniho vedeni spolecnosti. Jak vyplyva
zustava, jak se vyporadat s ¢lankem 8.1.3 Kodexu, ktery zakazuje, aby pfedseda spravni rady byl
zaroven statutarnim feditelem spolecnosti. Jelikoz to byl za staré pravni Upravy pravé statutarni
feditel, komu ndleZelo obchodni vedeni, tak se nabizi ¢lanek vylozit jako zdkaz predsedéani
spravni rad¢ jejim vykonnym c¢lenem. Vzhledem k povaze statutarniho feditele se jedna o
extenzivni vyklad, ale pokud se spolecnost rozhodne, aby jeji spravni rad¢ ptredsedal jeji
vykonny ¢len, miize vysvétlit pro¢ v jejim piipadé nedochdzi k nadmérné koncentraci

pravomoci, a to podle pravidla comply or explain.

Ohledn¢ odménovani nevykonnych c¢lenti obsahuje Kodex pravidlo, které povoluje
variabilni slozku odmény pouze pokud neni navazana na hospodaiské vysledky spole¢nosti. %4
To lze povazovat za dostate¢nou zaruku nezavislosti v oblasti odménovani. Nadale Kodex
doporucuje posuzovani ucetni zaveérky, nebo konsolidované tucetni zavérky nevykonnymi

¢leny. !’

180 PIHERA (2019). op. cit. str. 214-215.

181 Czech Institute of Directors (2018). op. cit. str. 41-42.
1828 456 odst. 1 ZOK

1838 163 OZ

184 Czech Institute of Directors (2018). op. cit. str. 31.

185 Czech Institute of Directors (2018). op. cit. str. 49.
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Dale Kodex obsahuje fadu doporuceni v tieti kapitole tykajici se Cleni volenych organt
obecng.'®¢ Rada z t&chto doporuéeni jsou diileZita pfedeviim pro roli nevykonnych feditelii. Tak
napfiklad ¢lanek 3.1.1. pfikladd vahu pfistupu k pfesnym, relevantnim a vcasnym informacim
pro Cleny organu, jez jsou klicové pro nevykonné ¢leny, kteii jsou na spolecnost navazani mén¢
a k informacim maji pfirozen¢ omezenéjsi piistup. Jako velmi relevantni se jevi ¢lanek 3.2.
kladouci diraz na efektivni vykon ptsobnosti ¢lentl volenych organt, kterym ukladéd mimo jiné
vykonavat povinnosti s dostatecnou casovou kapacitou. Konkrétnéji stanovi, ze by c¢lenové
volenych orgdnii neméli plsobit jako c¢lenové volenych orgdnli ve vice nez ctyfech dalSich
obchodnich korporacich, vyjimaje ovSem takové korporace, které s dotCenou spoleCnosti tvori
podnikatelské seskupeni. Na rozdil od zahrani¢nich kodexl, nerozdéluje Kodex pozadavek
odli$né pro vykonné a nevykonné ¢leny. V zahranici se miizeme nejéastéji setkat s ustanovenim,
které¢ vykonnym clenim dovoluje maximalné jedno, nebo dvé Cclenstvi v jinych vefejné
obchodovanych spole¢nostech. Nevykonnym ¢lentim jsou pak dovolovany vétSinou maximalné
Styfi takova ¢lenstvi.!®” Nevidim diivod, pro¢ takové rozdéleni nezavést i v piipadé &eského
Kodexu. Pfece jenom aby mohlo byt splnéno zdkladni pravidlo v ¢lanku 3.2., lze si tézko
predstavit Zze vykonny ¢len bude takovou pozici zastdvat ve Ctyfech dalSich spole¢nostech.

li na vefejné obchodované spolecnosti. Na rozdil od zahrani¢nich kodext se bude do limitu
ceského Kodexu pocitat naptiklad Clenstvi v predstavenstvu druzstva nebo vykonavéani funkce

jednatele v sebemensi spole¢nosti s ru¢enim omezenym.

Vzhledem k sou€asné situaci na trhu vefejné obchodovanych akciovych spolecnosti
v Ceské republice, kterou popisuji v &asti $esté a druhé, povazuji zakladni pravidla pro pocet a
nezavislost nevykonnych ¢lent spravnich rad podle Kodexu za dostacujici. KaZzdopadné bych se
nezdrahal pro dalsi verzi Kodexu navrhnout ustanoveni, které by pozadovany pocet nezavislych
feditelt zvysilo, pokud by se jednalo o spolecnost, jez neni vlastnéna koncentrované. V takovém
piipadé se nabizeji dvé moznosti, a to pozadovat alespoil polovinu, nebo vétSinu nezavislych a
nevykonnych ¢lenti spravni rady. Mam za to, ze podobné jako ve Francii a Itdlii by bylo
dostatecné pozadovat alesponi polovinu. VétSinu nezavislych ¢lentt pozadujici anglicky kodex
pfece jenom figuruje v zemi, kde spolecnosti bez koncentrované kontroly zaujimaji na trhu
diametralné odliSnou pozici, jak bylo uvedeno v pfedchozich kapitolach prace. Dalsi dilci

otazkou je, jak definovat onu spolecnost bez vétSinového akcionafe. Dilezité je obsahnout

186 Czech Institute of Directors (2018). op. cit. str. 27-29.
187 Viz. nérodni kodexy, na které je odkazovéano v &asti druhé.
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ustanoveni pocitajici s disponovanim vétSinového podilu na spolecnosti, nebo vétSinou
hlasovacich prav na valné hromadé€ spolecnosti, a to at’ uz piimo, nebo nepiimo napiiklad
pomoci riznych dalSich spole¢nosti, nebo blizkych osob. Také je dilezité pamatovat na
piipadnou existenci akcii s vysilacim pravem a spojit kontrolu s jejich vlastnictvim. Ostatné by
bylo na misté zvazit, jak moc takovou upravu pfiblizit dilu ZOK,'8® ktery se vénuje
podnikatelskym seskupenim a ptipadné¢ také stanovit hranici pro vyvratitelnou domnénku
kontroly pro osoby, které nakladaji s podilem na hlasovacich pravech piedstavujicim alespon
Ctyficet procent hlasti ve spole¢nosti a podobné. V tomto piipadé by bylo nasnadé pozadovat
slozeni vybort spravni rady alesponi z poloviny nezavislymi ¢leny, nebo alespon vyboru pro

odmeénovani a vyboru pro audit.

Nadale mam za pfiméfené do Kodexu obsdhnout pravidlo, které doporucuje, aby se
nevykonni ¢lenové spravni rady alespon jednou za rok zicastnili jednani bez vykonnych ¢lenii.
Dané ustanoveni rozhodné nepovazuji za jakkoliv nepfiméiené, a to nejenom kvili skutecnosti,
ze velké mnozstvi zahrani¢nich kodext takové ustanoveni obsahuje. Nevykonni ¢lenové jsou za
svoji praci odménovani a jsou jednou zmala zaruk kontroly ve vefejné obchodovanych
spole¢nostech, které se dotykaji mnoha aspektii moderni spolecnosti. Pozadovat po nich alespoii
jedno samostatné jednani za rok, které samoziejmé mize spolecnost odmitnout podle pravidla

comply or explain, mi ptipada jako adekvatni.

V ptipadé mozného budouciho vyvoje a ndrustu poctu vetfejné obchodovanych
spolecnosti na prazské burze, bych také povazoval za vhodné zavést vySe zminéné pozadavky na
pomér nezavislych ¢lentl, pro nejhodnotnéjsi spolecnosti na trhu. Jak uvadim v druhé kapitole,
tak pozadovani alespoil poloviny nezavislych nevykonnych c¢lent spravni rady pro
nejhodnotnéjsi spolecnosti podle trzni hodnoty akcii za minulé ucetni roky, se mi jevi jako
proporcionalni. Konkrétni vySe této hodnoty by mohla byt inspirovana jednou miliardou eur
z italského kodexu, jelikoZ podle dajii prazské burzy, ' ty spole¢nosti s nejnizsi trzni hodnotou

akcii dosahuji jednotek az nizSich desitek miliard korun, zatimco na opacné strané spektra

figuruji spole¢nosti se stamilionovymi hodnotami trznich kapitalizaci.

188 § 71 a nasl. ZOK.
189 Udaje pro trh Prime jsou dostupné na strankach: https://www.pse.cz/udaje-o-trhu/akcie/prime-market.
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6 Zhodnoceni dodrzovani kodexu spravy a rizeni spoleénosti ¢eskymi
spole¢nostmi

Pro tucely této kapitoly jsem prozkoumal trhy prazské burzy Prime Market a Standard
Market. Oba tyto hlavni trhy pro nejvétsi emitenty maji shodné zakladni pozadavky. Pro
obchodovani na nich musi spolecnost disponovat trzni kapitalizaci emise ve vySi milionu eur,
dale musi byt mezi vefejnost rozptylena miniméln¢ dvacetipétiprocentni ¢ast emise a emitent

musi existovat minimalné tti roky.'”°

Spolecnost, kterd by méla monisticky zptisob vnitiniho uspofadani, a tedy spravni radu
jako statutarni organ, se na téchto trzich nevyskytuje ani jedina. To lze pfisuzovat predevsim, az
nedavné novelizaci monistického systému a tradi¢nimu pfilnuti k dualistickému systému spravy,

spravni rady.

Nicméné co se tyCe dodrzovani kodexl corporate governance danych spolecnosti, lze
zpozorovat fadu piistupi. Casto lze spatiovat prohlaseni ve vyro&ni zpravé spoleénosti podle
ZPKT, které odmita dodrzovani jakéhokoliv kodexu, stim Ze zdkonné pozadavky a vnitini
predpisy spolecnosti jsou pro oblast spravy a fizeni spole¢nosti dostacujici. '°! Také jsem narazil
na vyjadfeni, Ze spole¢nost se Zadnym kodexem netidi, ale de facto splnuje pozadavky kladené

Kodexem z roku 2018, s tim Ze jeho pfijeti je zvazovano do budoucna.

Ve vyro¢ni zpravé jedné z kotovanych spolecnosti zroku 2021 se spolecnost hlasi
dokonce ke kodexu zroku 2004.' Jinak se par spolecnosti hlasi ke Kodexu v souladu
s principem comply or explain a ve svych vyrocnich zpravach uvadéji ustanoveni kodexu,
kterymi se nefidi.'** CEZ jakozto jedna z nejvétsich ¢eskych spole¢nosti je napiiklad kotovan na
varSavské burze a hlasi se k taméjSimu kodexu. Ve své vyrocni zpravé ohledné pozadavku na

nezavislost alespont dvou ¢lenli dozor¢i rady uvadi, ze spolecnost postradd jakékoliv ndstroje

190 Viz. internetové stranky prazské burzy. Dostupné na: https://www.pse.cz/.

91 Napftiklad: vyro¢ni zprava spoletnosti RMS Mezzanine, a.s. za rok 2022 str. 31. Dostupnd na:
https://www.rmsmezzanine.cz/periodicke-zpravy/rocni-zpravy/.

192 Konsolidovana vyroéni finanéni zprava za rok 2022 spolednosti TOMA, a.s. str. 6. Dostupnd na:
https://www.tomaas.cz/aktuality/informace-emitenta/.

193 Vyro&ni zprava spole¢nosti Philip Morris CR a.s. za rok 2021 str. 109. Dostupna na: https://www.pmi.com/.

194 Vyroéni zpravy spolecnosti Colt CZ Group SE za rok 2022 str. 18 a nasl. a Komeréni banka, a.s. za rok 2022 str.
45 a nasl. Dostupné na:  https://www.coltczgroup.com/investori-financni-vysledky-a-prezentace/. a
https://www.kb.cz/cs/o-bance/pro-investory/vykazy-a-vysledky/vyrocni-a-pololetni-zpravy .
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k zajisténi tohoto pozadavku, jelikoz dozorci radu voli z dvou tfetin valnd hromada a zjedné
tietiny je volena zaméstnanci spolecnosti. Dale uvadi, Ze navzdory této skutecnosti pozadavek
spliiuje'®®. Zde mlizeme zpozorovat zisadni rozdil mezi vnimdnim spole¢nosti pouze jako
piedstavenstva a jako entity zahrnujici 1 akcionare, dozor¢i radu a zaméstnance jako soucast
spolecnosti v Sir§im slova smyslu. Ale i takovym zptisobem muze byt soft law nazirano, jsou-li

vysvétleny ditvody jeho nedodrzovani.

195 Vyro¢ni zprava skupiny CEZ =za rok 2022 str. 63. Dostupnd na: https://www.cez.cz/cs/pro-

investory/hospodarske-vysledky/vyrocni-zpravy.

44



7 Zavér

Véfim, Ze se mi v praci podafilo vystihnout podstatu institutu nevykonnych clent
spravnich rad. Jelikoz podle mého nazoru se jedna o téma v Ceské republice ponékud
nedostate¢né probadané, povazuji za ptinosny i historicky exkurz ke kodextim dobré spravy ve
Spojeném kralovstvi a k tématim obecné spojovanym s corporate governance. Doufam, ze
prozkouméani mnoha kodexi dobré spravy z ekonomicky rozvinutych zemi celého svéta mi
pomohlo nahlizet Cesky Kodex spravy a fizeni spolecnosti a jeho ustanoveni tykajici se
nezavislych a nevykonnych c¢lenii spravnich rad kriti¢téjSim pohledem. Tyto zahrani¢ni kodexy
obsahuji mnoho zajimavych ustanoveni, ktera je tieba vzdy chéapat v kontextu tamnich pravnich
predpist a zvyklosti tykajicich se spravy vefejné obchodovanych akciovych spole¢nosti. Po
prozkoumani tuzemské pravni upravy tykajici se rozd€leni plisobnosti ve spravnich radach
akciovych spolecnosti jsem si dovolil navrhnout nékteré mozné zmény nebo doplnéni Kodexu do
budoucna. Vzhledem vsak k relativné malému uplatnéni tohoto dokumentu a malo rozvinutému
tuzemskému akciovému trhu nelze oc¢ekavat, ze by vliv tohoto dokumentu v budoucnu rapidné
vzrostl. Nicmén¢ s ohledem na zmiflovanou nedtivéru ¢eskych spolecnosti v zdkonnou regulaci
stale povazuji kodexovy zpiisob upravy na zakladé principu comply or explain jako vhodné
feSeni pro jejich sezndmeni s novymi pravidly, kterda mohou do budoucna podstatné ovlivnit
stabilitu a dlouhodobou udrzitelnost akciovych spolecnosti. Je také dulezité, aby na tvorb¢

kodext participovaly vlivné soukromé i vefejné instituce a tim jim poskytly legitimitu.

V nasledujicich letech budeme svédky toho, zda se monisticky systém struktury
akciovych spolecnosti stane vice vyuzivanym nez pted jeho novelizaci. Pokud se tak stane,
budeme pozorovat Cast§j$i vyuZzivani institutu nevykonnych ¢leni spravnich rad, jakozto
kontrolniho prvku, vedle ¢lent rad dozor¢ich. Mam za to, Ze tento jednoorganovy systém muze
vyhovovat mnoha spole¢nostem vice, a to zejména diky jeho ovétenosti a dlouhé historii v
zemich, které jsou povazovany za kolébku vetejné¢ obchodovanych akciovych spole¢nosti. Avsak
spole¢nosti nejdiiv musi dostat zaruku v podobé stabilniho vykladu pravidel spojenych
s monistickym systémem. Teprve poté se mohou presveédcit, Ze monisticky systém s rozdélenim
na vykonné a nevykonné ¢leny spravnich rad v ¢eském pravnim fadu neni jenom mozny, ale ze

pro n¢ muize byt i prospésny.

Z mnoha casti prace je ziejmy dulezity mezinarodni kontext pro tvorbu pravidel

tykajicich se spravy a fizeni spole¢nosti, zejména v piipad¢ relativné malych zemi jako je Ceska
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republika. Uloha Evropské unie a Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj je v tomto
ohledu kli¢ova. V praci jsem pouze letmo zminil smérnici o zlepSeni genderové vyvazenosti
mezi Cleny orgdnii spoleCnosti, kterd bude mit od okamziku své Gcinnosti nebyvaly vliv na
slozeni pfedstavenstev, dozorCich rad a spravnich rad vefejné obchodovanych akciovych
spole¢nosti. Mozna to budou pravé snahy o jeji implementaci, které zapiiCini vétsi zajem o

alternativni systémy spravy a fizeni spolecnosti.
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Vykonni a nevykonni ¢lenové spravni rady v kontextu pravni upravy a
kodexu spravy a Fizeni spolecnosti CR

Abstrakt

Tato prace pojednava o institutu rozdéleni spravni rady na vykonné a nevykonné ¢leny.
V Ceském prostfedi byla neddvno novelizovana pravni Uprava monistického systému spravy
akciovych spolecnosti. Tato novela podstatné¢ zmeénila zdklady monistického systému a
odstranila nejasnosti piedchozi tupravy, které mohly byt jednim z divodd, pro¢ vétSina
tuzemskych akciovych spolecnosti vyuziva dualisticky model spravy. Otazkou zlstava, jestli

novela ptipravila podhoubi pro vyuzivani institutu nevykonnych ¢lenti spravnich rad.

Zasadni pravidla ohledné¢ nevykonnych ¢leni spravnich rad jsou obsazena v soft law,
v ¢eském prostiedi konkrétné v Kodexu spravy a fizeni spolenosti CR. Proto prvni ¢ast prace
pojednava obecné o spravé a fizeni spoleCnosti (corporate governance) a sni souvisejicich
kodexech. S rozdélenim clenti spravni rady na vykonné a nevykonné se tradicné setkavame
v zemich, kde dominuje monisticky systém uspoiadani akciovych spolecnosti. To je diivodem,
pro¢ je v druhé casti popisovana historie a vyvoj tohoto rozdéleni predev§im ve Spojeném
kralovstvi. V této ¢asti jsou také nésledné€ rozebirana pravidla rozdéleni v nékterych ekonomicky
vyznamnych zemich z celého svéta a jsou porovnavany s ¢eskou upravou. Tieti Cast pojednava
o vlivu regulace Evropské unie a Principii spravy a fizeni spoleCnosti na tuzemskou upravu.
Ctvrta ¢ast prace se vénuje tuzemské pravni ipravé rozdéleni pisobnosti v ramei spravni rady.
Kone¢né v paté &asti prace jsou rozebrana pravidla Kodexu spravy a fizeni spoleénosti CR,
tykajici se nevykonnych ¢lent spravnich rad a nésledné jsou hodnocena ve srovndni se
zahrani¢nimi kodexy. V této Casti jsou také vyjadieny navrhy na piipadné doplnéni Kodexu.
Jelikoz se zminovana pravidla kodexti ohledné rozdéleni spravnich rad tykaji predev§im
akciovych spolecnosti jejichz akcie jsou obchodované na vetejnych trzich, tak posledni cast
prace analyzuje, jak a jestli takové spoleCnosti kdtované na Burze cennych papirt Praha,

dodrzuji Kodex spravy a fizeni spolecnosti CR.

Kli¢ova slova: nevykonny c¢len spravni rady, corporate governance, Kodex
spravy a rizeni spolecnosti CR.



Executive and non-executive board members in the context of czech law and
czech corporate governance code

Abstract

This thesis analyses the division of responsibilities in boards of directors, focusing on
executive and non-executive directors. The regulation of unitary boards was recently amended in
the Czech Republic. The previous regulation was perceived as unclear. This may be one of the
reasons why most Czech companies is using a two-tier board structure, which separates the
supervisory function and the management function of the board. The question remains: Will the

amendment of unitary boards cause more companies to use non-executive directors?

Provisions regarding the participation of non-executive directors on boards are often
located in soft law. The Czech Corporate Governance Code contains the provisions in the Czech
Republic, which is why the first part of the thesis provides information on corporate governance
and corporate governance codes. The second part of the thesis offers a brief review of the
historical development of non-executive directors in countries where the unitary board model
originated. This part focuses on soft law regulation in the United Kingdom. It subsequently
analyses soft law regulations concerning non-executive directors in different countries
worldwide and compares them with Czech soft law regulation in the Czech Corporate
Governance Code. The next part of the thesis discusses the effect of European regulation and
Principles of Corporate Governance on Czech regulation. The fourth part of the thesis analyses
Czech regulation concerning the division of the board of directors into executive and non-
executive directors. Then, the Czech Corporate Governance Code is evaluated and compared to
other foreign codes. The fifth part also contains propositions on amending the Czech code. The
aforementioned regulations focus mainly on public joint-stock companies. That is why the sixth
and last part of the thesis analyses Czech companies listed on the Prague Stock Exchange and

their relationship to the Czech Corporate Governance Code.

Key words: non-executive board member, corporate governance, Czech
Corporate Governance Code.
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