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Abstrakt

V predkladané studii se pokouSime o objasnéni zakladnich pojmu a princip corporate
governance. V analytické Casti studie se vénujeme predevSim ukazatellm spojenymi
se spravou a fizenim spolecnosti i konkrétnimi srovnanimi nékterych prvkd technolo-
gie vykonu spravy obchodnich spoleénosti jako je struktura boardl a administrace
spravy. Zaméfujeme se predevSim na strukturu, povinnosti, odpovédnosti a zpUsoby
prace spravnich organt obchodnich spole¢nosti, tak jak jsou v sou¢asné dobé apliko-
vany v Ceské republice. Relevantni data jsou komparovana s vysledky vyzkumu evrop-
ské corporate governance. Zakladni mechanismy a pravidla corporate governance jsou
v CR nastavena na srovnatelné Grovni s EU, ale ochota k jejich dodrZzovani korespon-
duje s vyvojem transitni ekonomiky a kulturalnimi specifiky.

Proces sblizovani s pozadavky globalnich trht zahrnuje sledovani ukazatell spravné
praxe spravy umozrujicich dosahovani ekonomické vykonnosti a rdstu i zvySovani
daveéry investoru. Identifikace téchto ukazatelll se neustale vyviji a predstavuje vyzvu
pro dalSi vyzkum corporate governance.
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1. Uvod

Sprava a fizeni spole¢nosti se od samého vzniku podnikéani potyka s problémy spoje-
nymi s delegovanim moci i zodpovédnosti. Diskuse vedené snahou o zprihlednéni a
kontrolu corporate governance byly po nedavnych korporatnich skandalech na americ-
kém i evropském trhu nuceny piejit v konkrétni akce zaméiené na zdokonaleni fadné
praxe spravy a ftizeni spolec¢nosti. Regulatofi kapitalovych trht reagovali s nebyvalou
rychlosti. Struktury i procesy corporate governance jsou pod neustalym tlakem mezina-
rodnich kapitalovych trhi, které i v ¢eském prostiedi zpasobuji posun smérem ke sbli-
Zeni s poZzadavky mezinarodnich trhi. V poslednich tiech letech doSlo k vyznamnym
zmeéndm v regulaci a poZadavcich na sbliZzeni s formalnimi i nekodifikovanymi zésada-
mi, které ptimély spolec¢nosti k razantnim zménam smérem k fadné praxi spravy.

Corporate governance, sprava a tizeni obchodnich spolec¢nosti, se dostalo do popiedi
zajmu odborné i laické verejnosti predevsim diky skand&lim probéhnuvsim na poc¢atku
tohoto stoleti. Po kolapsu spole¢nosti Enron, WorldCom a Adelphia na americkém kapi-
tdlovém trhu doslo k podobnym udalostem i v Evropé, napi. Parlamat. Diskuse se vedou
piedevsim o roli a selhani corporate governance v téchto spolecnostech. Investofti, a to
velci i drobni, poZaduji veétsi transparentnost a lepSi informovanost o spole¢nostech a
usiluji o ziskani vétsiho vlivu na zpisob, jakym se verejné obchodni spole¢nosti samy
fidi a chovaji. O ¢em tedy corporate governance je?

Corporate governance je chapana jako klicovy prvek pti dosahovani ekonomické vy-
konnosti, rastu umoznujicim zvySovani davéry investora. Zahrnuje Sirokou problemati-
ku vztahtt mezi managementem spole¢nosti, spravnimi organy, akcionati a ostatnimi
opravnéné zainteresovanymi stranami (viz Klirova, 2001). Corporate governance umoz-
nuje vytvorit struktury podporujici stanoveni, kontrolu a dosazZeni cilu spole¢nosti. Za-
jistuje tvorbu vhodnych incentiv pro ¢leny spravnich organt i managementu. Akciona-
Fam i ostatnim opravnéné zainteresovanym stranam vytvaii podminky pro efektivni
monitoring spole¢nosti. Podle OECD Principles (2004) se piepoklada, Ze efektivné
fungujici systém corporate governance v ramci jednotlivé spole¢nosti i napfi¢ celou
ekonomikou pomuze vytvorit daveéru nezbytnou pro existenci trzni ekonomiky. Vysled-
kem bude sniZeni ceny kapitalu a efektivnéjsi vyuzivani zdroju ze strany firem.

Velmi Siroké spektrum oblasti spadajicich do corporate governance se projevuje i ve
snaze o pregnantni definovani tohoto terminu. Nejednotnost v terminologii je ilustro-
vana nasledujicimi citacemi:

,»Systém, jimzZ jsou spole¢nosti fizeny a kontrolovany. Za tizeni spole¢nosti odpovidaji
statutarni organy. Odpovédnost organu zahrnuje stanoveni strategickych cila spole¢nos-
ti, vedeni sledujici realizaci téchto cila, kontrolu managementu a informovani akcionara
0 vykonu povinnosti hospodaiského spravce” (Cadbury, 1992).

»Proces, jimz spole¢nosti reaguji na prava a prani zainteresovanych stran (stakehol-
ders)* (Demb, Neubauer, 1992).

Definic by se dalo najit jist¢ i vice, ale pro Gcely této studie budeme vychazet
z jednoduchého, ale velmi Sirokého pojeti corporate governance jako systému, jimz jsou
spole¢nosti fizeny a ovladany.
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Uroven radné spravy a fizeni spole¢nosti hraje stale vyznamnéjsi roli pti posuzovani a
ocenovani spole¢nosti investory. Vysoka dualeZitost r&dné spravy a fizeni vyplyva ze
skutecnosti, Ze vétSinu velkych spolecnosti vlastni jedna skupina lidi (vlastnici) a #idi ji
zcela jind skupina lidi (vykonny management). DodrZovani principa fadné spravy a
fizeni je jednim z faktord, ktery zvySuje duvéru vlastnika ve vykonny management a
piispiva k ochrané a rozvoji jejich investic.

Ve studii se pokusime objasnit z&kladni pojmy a principy corporate governance tak, jak
jsou aplikovany v c¢eském prostiedi. Budeme stru¢né charakterizovat mezinarodni,
zejména evropské, prostiedi, regulacni mechanismy a jejich vliv na ¢eskou corporate
governance PopiSeme modely, strukturu, regula¢ni mechanismy i vyzvy, kterym corpo-
rate governance a to nejen v Ceské republice, ¢eli. V analytické ¢asti se vénujeme pie-
devSim ukazatelam spojenym se spravou a Fizenim spole¢nosti a konkrétnim srovnanim
n¢kterych prvki technologie vykonu spravy obchodnich spole¢nosti jako je struktura
organu a administrace spravy.

Neklademe si za cil popis a hodnoceni historického vyvoje spravy a fizeni spole¢nosti.
Predkladame c¢tenaii obraz corporate governance, tak jak se vyvijela v prabéhu posled-
nich zhruba péti let. K tomuto kroku nas vede ptredevsim fakt, Ze ve zminovaném obdo-
bi doslo z mnoha, dale popisovanych davoda, k rapidnimu vyvoji a zménam v oblasti
corporate governance. Vénujeme se soucasné ¢eské corporate governance v praktické
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srovnavacich dat.

Box 1

Pro jednodussi orientaci uvadime vysvétleni zakladnich pojm0 tak, jak jsou pouzivany
v dalSim textu.

e Corporate Governance (CG) — systém, jimZ jsou spole¢nosti fizeny a kontrolovany.

e Monisticky model corporate governance, tzv. anglosasky model, kde jeden spravni
organ ,board of directors” pIni funkci fidici a zaroven i dozor¢i.

e Dualisticky model corporate governance, tzv. némecky model, kde je zodpovédnost za
fizeni a spravu spole¢nosti rozdélena mezi dozorci radu (supervisory board), tvofenou
neexekutivnimi ¢leny, a predstavenstvo (management board), které se sklada pouze
z exekutivnich ¢lend, nebo z kombinace exekutivnich a neexekutivnich ¢lend.

e Vybor — jednotka spravniho organu podporujici vykonavani spravy a fizeni spole¢nosti.

Kromé regula¢nich mechanizmu, zakonnych norem a kodext s sebou razneé systémy
spravy a fizeni spolec¢nosti ptinaSeni i riazné pohledy na jejich hodnoceni. Akademicti
vyzkumnici z celého svéta i renomované poradenske firmy se neustale pokouseji o
kvantitativné kvalitativni hodnoceni corporate governance. Existuje celd Skala hodnoti-
cich indexa, kvocienti ¢i scorecards, jez jsou pouzivany ve vyspélych ekonomikach pri
rozhodovani o investovani do jednotlivych spole¢nosti (napt. Corporate Governance
Quotient, Corporate Governance Scorecard, Standard and Poor‘s CG Scores, The
World Bank Institute‘s Composite Governance Indicators). Vysokéa fragmentace hodno-
ticich nastroju, subjektivita, nizka reliabilita a jejich kulturalné ekonomicka omezeni ve
spojeni s nedostatkem relevantnich dat v CR neumoZiuji, alespoii v soucasné dobg,
jejich plnohodnotné pouziti a proto se jimi v piedkladané studii nebudeme detailné za-
byvat.
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2. Corporate governance v Evropském kontextu

V rychle se ménicim a stéle vice globalizovaném svété je nutné vytvorit takové pod-
minky pro spravu a ftizeni spolecnosti, které by zvySily davéru investora i dalSich
opravnén¢ zainteresovanych stran. Velmi Uzké spojeni zainteresovanych stran, at’ jde
pouze o jednotlivce, skupiny ¢i dalsi korporace je umérné snaze téchto stran mit moz-
nost ovliviiovat spravu a fizeni spole¢nosti nebo, a to predevsim, u jednotlivych akcio-
naia alespon jistotu spravedlivého zachazeni ze strany majoritnich akcionaia a ma-
nagementu.

Ptirozenym vyvojem zaloZzenym na raznych pravnich systémech se ve svété vyvinuly
dva hlavni modely corporate governance. Monisticky, tzv. jednokomorovy model, na-
zyvany také anglo-americky model, akcentuje zajem akcionéita. Spravni organ (board of
directors) je sloZzeny v raizném poméru z manazera spolec¢nosti (executive directors) a
odbornika prizvanych z prostredi mimo spole¢nost (nonexecutive independent direc-
tors). Dozor¢i ulohu plni piedevsim nezavisli ¢lenové (independent directors). Nezavis-
lost téchto ¢lentd je upravena radou formalnich i neformaélnich kritérii. Monisticky mo-
del je v Evropé uplatiiovan piedevsim ve Velké Britanii a Spanélsku.

Model dualisticky, tzv. dvoukomorovy model, nazyvany také evropsky kontinentalni,
vice zohlednuje i zajmy oprédvnéné zainteresovanych stran. V tomto modelu dochazi
k oddéleni odpovednosti za fizeni a spravu spole¢nosti mezi piedstavenstvo (management
board), tvoiené pouze exekutivnimi ¢leny nebo kombinaci exekutivnich a neexekutivnich
¢lend, a dozor¢i radu (supervisory board) tvorenou akcionéfi a nezavislymi ¢leny.

Zajimavy je koncepéni pohled na Glohu corporate governance, ktery nepochybné souvi-
si svySe zminovanymi pravnimi, ale i kulturdlnimi rozdilnostmi. Tyto rozdilnosti se
projevuji v ocekavanich vyplyvajicich z fadné praxe spravy. Zjednodusené je mozné je
charakterizovat nésledovné:

e nezbytna podminka pro efektivni fungovani kapitalovych trhi (USA),

e instituciondlni mechanismus pro zodpovidani se zainteresovanym stranam (konti-
nentalni Evropa),

e Kkli¢ k potirani korupce (Asie).

Z tohoto simplifikovaného pohledu je ziejmé, Ze i pies jednotnou snahu prosazovat
fadnou praxi corporate governance sleduji jednotlivi G¢astnici rozdilné cile.

I uvnitt EU maji ¢lenské staty rozdilné modely fizeni spole¢nosti, které reflektuji jejich
rozdilné kultury a razné nazory na ulohu obchodnich spole¢nosti a zpasob, jakym by
jejich odvétvi meélo byt financovano. Béhem poslednich let se sprava a fizeni spole¢nos-
ti staly predmétem stéle intenzivnéjSich diskusi, které vedly k vydani mnoha regulac-
nich dokumenta znesnadnujicich investoram orientaci v této oblasti.

Rozdily v usporadanich fizeni spole¢nosti jednotlivych stati mohou vytvéaiet nejistotu a
vyvolavat néklady jak u vydavatelt akcii, tak investori. Snahu o harmonizaci oblasti
corporate governance a podporu integrace kapitadlovych trht EU doklada i fakt, Ze
v prabéhu posledni dekady bylo v Evropské unii i mimo ni vydano nekolik desitek do-
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kumentu a norem postihujicich spravu a fizeni spole¢nosti. Mezi nejdulezitéjsi patti:



Working Paper CES VSEM 14/2005

1992 - Cadbury Report, UK

1995 - Hampel Report, UK

1999 - Turnbull Report, UK

1999 - Combined Code, UK

e 1999 - OECD Principles of Corporate Governace

e 2002 - Sarbanes Oxley Act of 2002, USA

e 2003 - Akéni plan, EU

e 2004 — OECD Principles of Corporate Governance (revision)

Hlavni rozdily mezi ¢lenskymi staty spocivaji v odliSném zpusobu regulace korporacni-
ho prava a cennych papirt, zatimco kodexy fizeni spole¢nosti vykazuji velkou miru
konvergence.

Od schvéleni Lisabonské strategie v roce 2000 uplynulo jiz pét let. Tato komplexni
strategie, ktera byla rozvrZena na celé desetileti 2000-2010 a obsahovala i oblasti doty-
kajici se kapitalovych trha, byla v zavérech lisabonskeho zasedani Evropské rady for-
mulovéna takto: Unie se mé stét ,,nejkonkurenceschopnéjsi a nejdynamictéjsi znalostni
ekonomikou, schopnou udrzZitelného hospodaiskeho rastu s vice a lepSimi pracovnimi
misty a s vétsi socialni soudrznosti. Strategie se nyni nachazi v polo¢ase. Proto se EU
Jiz od roku 2004 ohliZi zpét a snazi se bilancovat dosazené vysledky. Tempo ekonomic-
kého rastu v EU je hluboce pod prognézovanymi 3 % HDP, konkurenceschopnost také
nedosahuje prognézovanych hodnot a nezaméstnanost je stale vysoka. Korpora¢ni pra-
vo a jeho regulace v jednotlivych ¢lenskych statech rovnéz nevykazuje potiebnou miru
harmonizace.

EU ve snaze plnit aktivni roli v oblasti korpora¢niho prava vydala v roce 2003 dokument
»,Modernizace korpora¢niho prava a zdokonaleni spravy a fizeni spole¢nosti v Evropské
unii - akeni plan dalSiho postupu vpied*, jehoz zékladnim cilem bylo posileni G¢inné a
piiméiené ochrany prav akcionéiu a tietich stran, vytvoreni integrovaného evropského
kapitalového trhu a povzbuzeni efektivity a konkurenceschopnosti podnikani.

Spréava a tizeni spolec¢nosti je také jednou z prioritnich aktivit OECD. V roce 2004 doslo
K revizi principu spravy a tizeni spole¢nosti z roku 1999 s cilem reagovat na nové poZa-
davky kapitalového trhu. Principy OECD jsou zamétrené na veiejné obchodovatelné
spole¢nosti s cilem napomoci vladdm c¢lenskych i neélenskych zemi ke zdokonalovani
pravniho, institucionalniho i regula¢niho ramce corporate governance. Maji slouZit jako
voditko pro burzy cennych papira, investory, korporace a dal$i strany zig¢astnéné na
procesu fadné praxe corporate governance.

Dusledkem kracht nékolika velkych spolec¢nosti v USA bylo vydani zdkona Sarbanes-
Oxley (2002) s cilem posilit kontrolni metody a mechanismy a rozsitit odpovédnost
managementu spole¢nosti vaci investoram a klientam. Zakon plati pro vSechny spolec-
nosti, které jsou kotovany na kapitalovych trzich v USA, a ma tedy zna¢ny dopad i na
evropske spolec¢nosti.

3. Corporate Governance v CR

Sprava a fizeni spole¢nosti je oblasti, ve které jsou standardy ve stale vétSi mite stano-
vovany na mezinarodni drovni, coZ dokazuji i vySe zminované normy a zakony. Velké
likvidni kapitalové trhy, rostouci koncentrace moci na stran¢ institucionalnich
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investora a aktivni trh fuzi a akvizic je typicky pro USA ¢i Velkou Britanii a je zastou-
pen tzv. monistickym modelem corporate governance.

V Ceské republice se naopak uplatiiuje model dualisticky, zahrnujici predstavenstvo
jako vykonny organ a dozorci radu jako organ kontrolni. Vychazi z kontinentalnich

kofenti, které jsou charakteristické fragmentovanymi trhy s vysSi koncentraci moci na
stran¢ bank, vlad a zaméstnancu.

Rozvoj regulace corporate governance v soucasnosti vyuziva dva mechanismy: mecha-
nismus vynucovani psaného prava, v CR piedevsim obchodni zakonik, a mechanismus
seberegulace, ktery je charakterizovan uvedenim do souladu s poZzadovanymi pravidly.
Tento mechanismus je implementovan piedevsim formou kodexa a principa ¥adné pra-
xe. Spravu spolec¢nosti vykonava shor akcionaia - valna hromada, které reportuje pied-
stavenstvo jako vykonny fidici organ a dozor¢i rada jako kontrolni organ. Vznik funkce
¢lena predstavenstva ¢i dozor¢i rady je dan volbou, kooptaci, jmenovanim soudem na
navrh osoby, kterd osveédéi pravni zajem (jde o zpisob doc¢asného feSeni krizové situace
ve spolecnosti).

Vztah mezi ¢lenem piedstavenstva a spole¢nosti je zaloZen na zakladé smlouvy o vykonu
funkce. Plati povinnost osobniho vykonu funkce. Neplati zakaz kumulace mandata.

Dle prizkumu KPMG (2005) ma typické piedstavenstvo v CR tii ¢leny, druhy nejtypié-
t&jSi pocet je pét ¢lent. Typicka dozor¢i rada je triclennd nebo Sesticlennd. Pramérny
pocet ¢lenu spravnich organua (9,6) nedosahuje hodnot béznych v EU, kde pramér cini

(12,5) ¢lenu (viz Haspeslagh, 2005).
3.1 Pravni rdmec vykonu spravy spoleénosti

Soucasna struktura spravnich organu akciove spolec¢nosti je dualistickd. Pripravovany
obchodni zakon bude umozZnovat volbu mezi monistickou a dualistickou strukturou
akciové spole¢nosti.

Predpokladem pro vykon funkce ¢lena predstavenstva a dozorci rady je splnéni vseo-
becnych podminek podle z&kona o Zivnostenském podnikani, neexistence piekazek
podle zédkona o Zivnostenském podnikani, neexistence prekazek stanovenych obchod-
nim zékonikem (¢lenstvi v organech ,,upadkove“ spolecnosti). Pravni Ukony ucinéné
jménem spole¢nosti osobou, ktera je zapsana v obchodnim rejstiiku jako ¢len predsta-
venstva a jejiz mandat zanikl z vySe uvedenych davodu, jsou neplatné.

Plati povinnost tidit spolecnost a jednat jejim jmeénem. Z&kon dava moZnost omezit
jednatelské opravnéni piedstavenstva, omezit volnost rozhodovani piedstavenstva,
maZe uloZit povinnost ziskat souhlas dozor¢i rady k uzavieni smluv s predmétem plnéni
piesahujicim ,,kvalifikovanou hranici*, dale pozaduje povinnost loajality vaci spolec-
nosti (povinnost respektovat zajmy spole¢nosti, zakaz davat prednost zajmam vétsino-
vych akcionaru pred zajmy spole¢nosti, povinnost fidit se pokyny a zasadami schvale-
nymi valnou hromadou za podminky, Ze neodporuji pravnim piedpisam ¢i stanovam),
povinnost mil¢enlivosti, povinnost dodrzovat zdkaz konkurence a povinnost podat navrh
na konkurs, je-li spole¢nost v Upadku. Pfi poruSeni povinnosti je dotyény odpoveédny
vaci spolecnosti, piipadné ruci za jeji zavazky (dikazni bfemeno je presunuto na ¢leny
piedstavenstva a dozor¢i rady).
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Zé&kon omezuje podminky tzv. vnitiniho obchodovani (uzavirani smluv o Uvéru ¢i pajéce
¢i smluv o prevodu majetku mezi ¢lenem predstavenstva ¢i dozor¢i rady a spolecnosti).

3.2 Struktura spravnich organi a jejich charakteristika, prava a povinnosti

Soustavu spravnich organt v Ceské republice podle obchodniho zakoniku tvoii valna
hromada, dozor¢i rada a predstavenstvem. Funkci vrcholového managementu zakon
nevymezuje. Nejvyssim orgadnem spole¢nosti je valnd hromada. Do jeji pasobnosti mi-
mo jiné patii volba a odvolavani ¢leni dozor¢i rady (s vyjimkou ¢lent volenych a odvo-
lavanych zaméstnanci) a volba a odvolavani ¢lent piedstavenstva, pokud stanovy neur-

¢uji, Ze jsou voleni a odvolavani dozor¢i radou.

Dozorem nad vykonem pusobnosti piedstavenstva a uskute¢novanim podnikatelské
¢innosti spole¢nosti je povérena dozoréi rada.

Predstavenstvo Fidi ¢innost spole¢nosti, jedna jejim jménem a rozhoduje o vSech zalezi-
tostech spolec¢nosti, pokud nejsou vyhrazeny do pasobnosti valné hromady nebo dozorci
rady.

Clenové dozoréi rady i predstavenstva jsou povinni postupovat s pééi a obezietnosti a
vyhnout se stietu zajmu pfi ¢innostech a rozhodnutich vykonavanych v zajmu spolec-
nosti a/nebo jejich akcionari jako celku. Odpovédnost dozor¢i rady a jeji smér se lisi
v zavislosti na vnimani primarniho cile spole¢nosti.

Predstavenstvo ze zakona odpovida za definovani strategickych cilt a koncepci spolec-
nosti, jmenovani vrcholového managementu spole¢nosti, sledovani a hodnoceni pokro-
ku pti dosahovani stanovenych cila a za dodrzovani strategie, skladani ucta z ¢innosti
spole¢nosti a z jeji finan¢ni situace dozor¢i radé a akcionarum spole¢nosti.

Podnikatelska uskupeni

V CR obchodni zakonik definuje povinnosti ¢&lena piedstavenstva, piipadné dozoréi
rady v koncernech a jinych skupinach spolec¢nosti. Koncepci pravni Gpravy povinnosti
¢lenu predstavenstva dcefiné ¢i vnukovské spolecnosti je priorita zajmi téchto ovlada-
nych spole¢nosti a povinnost ovladajiciho akcionaie bezprostiedné uhradit kazdou jed-
notlivou ujmu, kterou zpusobil spolec¢nosti prosazovanim svého vlivu. Jde o pristup,
ktery se liSi od ptistupu Francie, Velké Britanie, USA a tady dalSich zemi, které nevy-
Zaduji bezprostiedni uhradu majetkové ujmy zptisobené dcefiné spole¢nosti prosazenim
ovladajiciho vlivu. Vytvati se tak SirSi manévrovaci prostor pro predstavenstvo ovlada-
né spole¢nosti.

Predstavenstvo dcefing, pripadné vnukovské spole¢nosti (dale jen dcefina spole¢nost)
ve faktickém koncernu ma povinnost testovat jednotlive ovladaci zasahy ovladajiciho
akcionaie ¢i jiné ovladajici osoby, povinnost uplatiovat ndrok na uhradu Gjmy, resp. na
nahradu Skody zpasobené neuhrazenim Ujmy a povinnost vypracovat zpravu o vztazich
mezi propojenymi osobami.

Mezi sankce za poruseni povinnosti ve faktickém koncernu patii odpovédnost ovladaji-
ciho akcionare za Skodu zpusobenou dcefiné spolecnosti a jejim akcionaiam, ruceni
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osob, které jsou ¢leny statutarniho organu ovladajiciho akcionaie za zpasobenou Skodu,
ruéeni ¢lena predstavenstva dcefiné spolecnosti za neuplnost zpravy o vztazich mezi
propojenymi osobami a trestni odpovédnost za nevypracovani zpravy o vztazich mezi
propojenymi osobami.

DalSimi duasledky jsou prolomeni zdkazu konkurence pro ¢leny predstavenstev a dozor-
¢ich rad spolec¢nosti, které patii do koncernt, povinnost respektovat prava mensinovych
ii: hranice kvalifikované mensiny diferencovana podle kapitalové sily spolec¢nosti, pra-
Vo Zadat svolani mimotadné valné hromady, pravo Zadat, aby dozor¢i rada prezkoumala
vykon pusobnosti predstavenstva, pravo podat Zalobu na prohlaseni neplatnosti usnese-
ni valné hromady, pravo Zadat ustanoveni znalce pro prezkoumani zpravy o vztazich
mezi propojenymi osobami apod.

Vytvaieni spolec¢nosti ovladanych a legalizace snahy o vytlacovani menSinovych akci-
onafu je pomérnou novinkou na ¢eském kapitalovém trhu. V minulych letech chybéla
zakonna Uprava, realizoval se vice ¢i méné dobrovolny prodej akcii vétSinovému akcio-
nafi. Prevod jméni na hlavniho akcionaie formou nuceného prodeje akcii mensinovych
akcionart (tzv. squeeze-out) je v CR upraven od poloviny roku 2005, podminkou je
90% podil vétsSinového akcionare ziskany zpravidla na zakladé nabidky pievzeti. Cenu
stanovuje VétSinovy akcionat, kontrolnim organem je Komise pro cenné papiry.
V prvnich tiech mésicich platnosti zadkona doSlo k vytlaceni minoritnich akcionara
z témét dvou set akciovych spolecnosti.

Nejéastejsi formou kapitalovych spole¢nosti v CR ( kromé dal$ich forem) je spolegnost
s rucenim omezenym a akciova spole¢nost. Principy fungovani jejich spravy jsou nasle-
dujici.

Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Statutarnim organem spole¢nosti s ru¢enim omezenym je jednatel nebo vice jednatelq.
Pokud jednatel neni spole¢nikem, neruc¢i zasadné za zévazky spolec¢nosti. Jsou vSak
zakonem stanovené pripady, kdy jednatel za poruseni urcitych svych zakonnych povin-
nosti odpovida spolec¢nosti za zpusobenou Skodu.

Zakladni povinnosti jednatelu je zajistit fadné vedeni predepsané evidence a Ucetnictvi,
vést seznam spolecnikt a informovat spolecniky o zéleZitostech spole¢nosti. Jednatel je
povinen svou puasobnost vykonavat s péc¢i radného hospodare a zachovavat mlcenlivost
o davérnych informacich a skute¢nostech, jejichZ prozrazeni tretim osobam by mohlo
spole¢nosti zpusobit Skodu.

Spole¢nost mé pravo domahat se proti jednateli nahrady Skody, jeZ zputsobil jednatel Uko-
ny, které vykondval v rozporu s vykonem pusobnosti jednatelskych opravnéni dle zésad
shora uvedenych. Z davodu, Ze jménem spole¢nosti jedna jednatel a je malo pravdépo-
dobné, Ze by jednatel podal proti sobé Zalobu, je v obchodnim zékoniku zakotveno tzv.
zakonné zmocnéni spolecnika jednat ve specialnich piipadech jménem spolec¢nosti. Kaz-
dy spole¢nik je opravnén jménem spolecnosti podat Zalobu proti jednateli o ndhradu Sko-
dy. Jednatel odpovida za Skodu celym svym majetkem. Odpovédnost jednatele nemaze
byt smluvné omezena. V piipadé takového soudniho sporu proti jednateli o nahradu $ko-
dy bude zejména duleZité prokazat, zda v konkrétnim napadnutém piipadu jednatel jed-
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nal ¢i nejednal s péc¢i radného hospodare. Jednatel v takovém sporu nese dikazni bieme-
no, on musi prokazovat, Ze v napadené véci jednal s péc¢i fadného hospodare.

Pokud by spole¢nosti vznikla Skoda jednanim jednatele, ktery plnil pokyny valné hro-
mady, tak by jednatel odpovidal za Skodu jen tehdy, pokud by pokyn dany valnou hro-
madou byl vrozporu s pradvnimi piedpisy, nebot takovy pokyn, ktery je v rozporu
s pravnimi predpisy, jednatele nezavazuje.

Dalsi dulezitou povinnosti jednateld, avSak ¢asto opomijenou, je povinnost zakladat do
shirky listin obchodniho rejstiiku bez zbyte¢ného odkladu listiny, které se dle obchod-
niho zakoniku zakladaji do shirky listin. Pokud rejstiikovy soud zjisti, Ze n¢jaka listina,
ktera se zaklada do shirky listin, ve shirce listin chybi, vyzve podnikatele k doplnéni.
JestliZze toho podnikatel nedba, vystavuje se nebezpeci uloZeni poradkové pokuty az do
vySe 50.000,- K¢. JelikoZz jménem spole¢nosti s ru¢enim omezenym jedna jednatel, je
pravé on odpoveédny za splnéni povinnosti podnikatele fadné a vcas dopliovat shirku
listin.

Povinnosti jednatele je také povinnost podat navrh na prohlaseni konkursu na spolec¢-
nost, jejimz je jednatelem, je-li tato v Upadku. Tato povinnost pro jednatele plyne ze
zakona o konkursu a vyrovnani. JestliZze jednatel ¢i jednatelé tuto svou povinnost nespl-
ni, pak odpovidaji véfitelam spole¢nosti spole¢né a nerozdilné za Skodu, ktera jim ne-
splnénim této povinnosti vznikla. Za nesplnéni této povinnosti se pokladaji také ty pii-
pady, kdy vinou navrhovatele bylo konkursni fizeni zastaveno nebo byl navrh na pro-
hlaSeni konkursu vinou navrhovatele zamitnut. Misto navrhu na prohladeni konkursu
maZe jednatel podat navrh na vyrovnani, jestlize vSak navrhované vyrovnani nebylo
povoleno nebo potvrzeno, je jednatel povinen do patnacti dni podat navrh na prohlaseni
konkursu. Pokud jednatel je v prodleni se spInénim povinnosti uloZzenych Gpadkovym
pravem, nezaklada to pro néj jen majetkopravni odpovédnost, ale téZ trestné pravni od-
povédnost za skutkovou podstatu trestného ¢inu poruseni povinnosti v fizeni o konkursu
a za jeho spachani stanovi zakon odnéti svobody aZ na tii 1éta nebo penéZity trest nebo
trest zakazu cinnosti.

Zékaz konkurence

Jednatel nesmi podnikat v oboru stejném nebo obdobném oboru podnikéni spole¢nosti
ani vstupovat se spolec¢nosti do obchodnich vztaht, nesmi zprostiedkovavat nebo obsta-
ravat pro jiné osoby obchody spolec¢nosti, nesmi se G¢astnit podnikéni jiné spole¢nosti
jako spole¢nik s neomezenym ruc¢enim nebo jako ovladajici osoba jiné osoby se stejnym
nebo podobnym piedmétem podnikéni. Nesmi vykonavat ¢innost jako statutarni orgéan
nebo ¢len statutarniho organu nebo jiného organu jiné pravnické osoby se stejnym nebo
s obdobnym predmétem podnikani, ledaZe jde o koncern.

Sankce za poruseni zékazu konkurence jsou nasledujici. Spole¢nost je opravnéna Zadat
po jednateli, ktery porusil zakaz konkurence, vydani prospéchu z obchodu, p#i kterém
zakaz konkurence porusil, anebo prevedeni odpovidajicich prav na spole¢nost. Spolec-
nost je opravnéna pozadovat nahradu Skody.

VySe uvedené pravo na obranu proti zakazu konkurence je ¢asové omezené a lze jej
uplatnit jen v subjektivni lhuté do tiéi mésict ode dne, kdy se spole¢nost o skute¢nosti,
Ze je poruSovan zékaz konkurence dozvédéla. Jinak pravo zanika, nejpozdéji vsak jej
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Ize uplatnit v objektivni Ihaté do jednoho roku od vzniku skute¢nosti, kterd zaklada
poruseni zakazu konkurence. Prdvo na nadhradu Skody se promlcuje v obecné promlceci
Ihate, tj. po étyrech letech ode dne, kdy se poskozeny dozveédél nebo mohl dozvedét
0 zpuisobené Skodé¢ a o tom, kdo ji zpasobil.

V Z&dném piipadé nelze spole¢enskou smlouvou zdkaz konkurence z0zit, pouze rozsitit.
Spolecenska smlouva miZze téz urcit, v jakém rozsahu se vztahuje zakaz konkurence i
na spolec¢niky. V této souvislosti je tieba poznamenat, Ze na spole¢niky nelze vztdhnout
zakaz konkurence v SirSim rozsahu nez stanovi zakon. Jist¢ je vSak mozné urcit pro né
zakaz konkurence uz8i nez zakonny. Pokud spole¢nik porusi zakaz konkurence, je to
davod Kk jeho vylouceni ze spole¢nosti soudem. Navic zékaz konkurence nelze
s vyjimkou spole¢nika vztahnout na Zadné jiné osoby, nelze tedy zavazat zakazem kon-
kurence zaméstnance spolec¢nosti ¢i prokuristy spole¢nosti.

Poruseni zakazu konkurence maZe v nekterych pripadech znamenat i naplnéni skutkové
podstaty trestného ¢inu zneuzivani informaci v obchodnim styku. To plati i pro poruseni
zakazu konkurence ¢lenem piedstavenstva ¢i dozor¢i rady.

Odpovédnost kontrolniho orgénu ve spole¢nosti s ru¢enim omezenym — dozorgi rada

Obchodni zakonik nestanovi pro spole¢nost s ru¢enim omezenym povinnost ziidit do-
zor¢i radu. Ta se zfizuje rozhodnutim spole¢niku ve spolecenské smlouvé nebo rozhod-
nutim jediného spole¢nika v zakladatelskeé listiné nebo v priabéhu existence spole¢nosti
rozhodnutim valné hromady o zméné spolecenské smlouvy resp. zakladatelské listiny
ve smyslu ztizeni dozor¢i rady.

Dozor¢i rada je kontrolni organ spole¢nosti a od toho se odviji vymezeni jeji pisobnos-
ti. Pasobnost obvykle vymezuje spolecenskd smlouva, kterd muze rozsitit pasobnost
vymezenou v Obchodnim zakoniku. Ten ji stanovuje takto: dohliZi na ¢innost jednatelu,
nahlizi do obchodnich a Gcetnich knih a jinych doklada spolec¢nosti a kontroluje Udaje
v nich obsazené, piezkoumava fadnou, mimoradnou a konsolidovanou, ptipadné mezi-
timni ucetni zavérku a navrh na rozdéleni zisku nebo Uhrady ztraty a predklada své vy-
jadreni valné hromadg, ji 1x ro¢né podava zprévy o své kontrolni ¢innosti. alespon.

Podle dalSich zakonnych ustanoveni je dozor¢i rada povinna svolat valnou hromadu,
pokud to vyZzaduji zajmy spole¢nosti. Clenové dozoréi rady by se méli Géastnit valné
hromady spole¢nosti. Dozor¢i rada prezkoumava navrh rozhodnuti 0 zméné préavni for-
my spole¢nosti, prezkoumava navrh smlouvy o fuzi nebo smlouvy o pievzeti a podava
o0 tom zpravu valné hromad¢ a piezkoumava projekt rozdéleni nebo smlouvu o rozdéleni
spole¢nosti a podava o tom zpravu valné hromadé.

Povinnosti dozor¢i rady vychazeji z jeji vymezené pasobnosti. Zakon vsak i pro ¢leny
stanovi povinnost jednat pii vykonu funkce s péc¢i fadného hospodéaie, zachovavat ml-
¢enlivost o daveérnych informacich a skute¢nostech, jejichz prozrazeni tietim osobam by
mohlo zpasobit spolec¢nosti Skodu, a fidit se zasadami a pokyny schvalenymi valnou
hromadou, pokud jsou v souladu s pravnimi piedpisy. Dozor¢i rada kontroluje jednate-
le, zda postupuje v souladu se zakonem, ale zaroven musi kontrolovat, zda jednatel si

vede Ucelné a hospodarné.
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Jednat znamena pti vykonu funkce postupovat s péc¢i radného hospodéaie, na urcité od-
borné drovni, rozhodovat véci se znalosti problematiky a jednat loajalng, tzn. v zajmu
spolec¢nosti. Pokud ¢len dozorci rady takove znalosti nema, pak si musi zajistit posou-
zeni daného piipadu odbornikem, ktery potiebné znalosti ma a je schopen podat k véci
kvalifikované vyjadieni, aby se ¢len potom mohl ve véci rozhodnout. Nedostatek zna-

Lwe v

losti rozhodné nemuize ¢lena omluvit, Ze nejednal s péc¢i fadného hospodaie.

Stejn¢ jako v piipadé jednatele i u ¢lent dozorci rady plati, Ze pokud je sporné, zda ¢len
jednal ¢i nejednal s péci fadneho hospodaie, nese dukazni biemeno o tom, Ze jednal
s péci radného hospodaie ¢len dozorci rady, ktery zpusobil spole¢nosti Skodu. Za zpu-
sobenou Skodu jsou ¢lenové dozor¢i rady, kteti jednali protipravng, odpovédni spolecné
a nerozdiln¢. Odpovédnost nelze smluvné omezit.

S odpovédnosti Uzce souvisi i otazka ruceni za zavazky spolecnosti. Plati, Ze ¢lenoveé
dozor¢i rady ruci za zavazky spolec¢nosti spoleéné a nerozdilng, jestlize odpovédny ¢len
Skodu neuhradil a v¢ritelé nemohou dosahnout uspokojeni své pohledavky z majetku
spole¢nosti pro jeji platebni neschopnost nebo z davodu, Ze spole¢nost zastavila platby.
Ruceni ¢lena zanika, jestliZze zpasobenou Skodu uhradi.

Stejné jako pro jednatele stanovi zakon zakaz konkurence i pro ¢leny dozor¢i rady, a to
se stejnymi dasledky. Clen dozoréi rady nesmi podnikat v oboru stejném nebo obdob-
ném oboru podnikani spole¢nosti ani vstupovat se spole¢nosti do obchodnich vztaht,
zprostiedkovavat nebo obstardvat pro jiné osoby obchody spole¢nosti, G¢astnit se pod-
nikani jiné spolec¢nosti jako spoleénik s neomezenym rué¢enim nebo jako ovladajici oso-
ba jiné osoby se stejnym nebo podobnym piedmétem podnikéni, nesmi vykonavat ¢in-
nost jako statutarni organ nebo ¢len statutarniho organu nebo jiného organu jiné prav-
nické osoby se stejnym nebo s obdobnym piedmétem podnikani, ledaZe jde o koncern.

Sankce za poruSeni zédkazu konkurence ¢lenem dozor¢i rady jsou nésledujici. Spolec-
nost je opravnéna Zadat po ¢lenovi, ktery porusil zdkaz konkurence, vydani prospéchu
z obchodu, pii némz z&kaz konkurence porusil, anebo prevedeni odpovidajicich prav na
spole¢nost. Spole¢nost je rovnéz opravnéna pozadovat ndhradu Skody.

Odpovédnost statutarniho organu v akciové spole¢nosti — predstavenstvo

Statutarnim organem akciové spole¢nosti je kolektivni organ — predstavenstvo, ktery
Fidi ¢innost spole¢nosti a jedna jménem spole¢nosti. Jedna-li predstavenstvo, jedna spo-
le¢nost sama.

K zakladnim povinnostem piedstavenstva patii dodrZzovat zakaz konkurence, zabezpecit
vhodné vedeni, zabezpecit vedeni Ucetnictvi, povinnost svolavat valnou hromadu ale-
spon jednou za rok ke schvaleni Ucetni zavérky a jinak v pripadé nutnosti. K dalSim
povinnostem patii teSeni ztraty spole¢nosti, zmény v organech, povinnost predkladat
valné hromadé ke schvaleni Gc¢etni zavérku a navrh na rozdéleni hospodarského vysled-
ku, povinnost piedkladat valné hromad¢ zpravu o podnikatelské ¢innosti spole¢nosti a o
stavu jejiho majetku, zpracovavat vyro¢ni zpravy, zakladat do shirky listin obchodniho
rejstifku zakonem poZadované listiny a podavat ndvrhy na zépis zmén spole¢nosti

v obchodnim rejstiiku, to vie bez zbyte¢ného odkladu.
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Predstavenstvo pti vykonu sveé ¢innosti je povinno se tidit zdsadami a pokyny schvale-
nymi valnou hromadou, samoziejmé jen pokud jsou v souladu s pravnimi predpisy a
stanovami spolec¢nosti. Dozor¢i rada Ukolovat predstavenstvo nemuze, leda pies valnou
hromadu, tzn. pokud dozor¢i rada zjisti v ¢innosti piedstavenstva néjaka pochybeni
nebo ma k cinnosti néjaké vyhrady, navrhne piedstavenstvu svolani valné hromady
K projednani problému a valnd hromada muZze piedstavenstvu uloZit povinnost
k naprave, cili dat urcity pokyn.

Clenové predstavenstva jsou povinni jednat s pé&i fadného hospodaie a zachovavat mi-
¢enlivost o daveérnych informacich a skute¢nostech, jejichz prozrazeni tietim osobam by
mohlo spole¢nosti zptsobit Skodu. Jak bylo fe¢eno vyse, vyZzaduje se ke splnéni této
povinnosti aktivni pristup k plnéni povinnosti a zajistovani si relevantnich informaci
k fddnému posouzeni a rozhodnuti véci, stejné jako u organa spole¢nosti s ruc¢enim
omezenym se vyZaduje loajalita ke spolecnosti, tj. jednani v zajmu spolec¢nosti, nikoli
v zajmu akcionare, tieti osoby ¢i dokonce svého vlastniho zajmu.

Odpovédnost za Skodu

Clen predstavenstva odpovida spole¢nosti za zptisobenou $kodu celym svym majetkem
bez omezeni a bez ohledu na zavinéni a lze se ji zprostit jen kdyZ bude prokazano, Ze
mu brénila ve spInéni povinnosti vy3si moc.

Clenové predstavenstva odpovidaji i za Skodu, kterou zpasobili spole¢nosti tim, Ze se
fidili pokynem valné hromady, jenz byl protipravni. Takovy pokyn méli povinnost od-
mitnout.

Clenové piedstavenstva, ktefi zpasobili spole¢nosti svym jednanim $kodu, ru¢i za za-
vazky spolec¢nosti spole¢né¢ a nerozdilng, jestlize odpovédny ¢len piedstavenstva Skodu
neuhradil a véritelé nemohou dosédhnout uspokojeni své pohledavky z majetku spolec-
nosti pro jeji platebni neschopnost nebo z davodu, Ze spole¢nost zastavila platby. Ruce-
ni ¢lena predstavenstva zanika, jestlize zptsobenou Skodu uhradi.

Stejné jako u jednateld, je i u predstavenstva déana zakonna povinnost podat navrh na
prohlaseni konkursu na spolec¢nost, jejimZ je statutarnim organem, je-li tato v Upadku.
Tato povinnost plyne z ustanoveni zdkona o konkursu a vyrovnani. Jestlize piedstaven-
stvo tuto svou povinnost nesplni, pak ¢lenové odpovidaji véritelam spole¢nosti spoleéné
a nerozdilng za Skodu, kterd jim nespInénim této povinnosti vznikla. Za nespInéni shora
uvedené povinnosti podat navrh na konkurs se pokladaji také ty piipady, kdy vinou
navrhovatele bylo konkursni tizeni zastaveno nebo byl ndvrh na prohlaSeni konkursu
vinou navrhovatele zamitnut. Misto ndvrhu na prohlaseni konkursu miZe piedstaven-
stvo podat ndvrh na vyrovnani, jestliZze viak navrhované vyrovnani nebylo povoleno
nebo potvrzeno, je piedstavenstvo povinno do patnacti dni podat navrh na prohlaseni
konkursu. Pokud je predstavenstvo v prodleni se spInénim povinnosti dle zakona o kon-
kursu a vyrovnani, nezaklada to pro ¢leny predstavenstva jen majetkopravni odpoveéd-
nost, ale téZ trestné pravni odpovédnost, nebot’ na takové poruseni povinnosti pamatuje
trestni zékon, ktery stanovi skutkovou podstatu trestného cinu poruseni povinnosti
v fizeni o konkursu a za jeho spéchani stanovi trest odnéti svobody aZ na tfi léta nebo
penézity trest nebo trest zdkazu ¢innosti.
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Pokud stanovy nebo usneseni valné hromady nestanovi dal$i omezeni, ¢len predstaven-
stva nesmi podnikat v oboru stejném nebo obdobném oboru podnikéani spole¢nosti ani
vstupovat se spolec¢nosti do obchodnich vztahd, zprostredkovavat nebo obstaravat pro
jiné osoby obchody spole¢nosti, nesmi se G¢astnit podnikani jiné spole¢nosti jako spo-
le¢nik s neomezenym rucenim nebo jako ovladajici osoba jiné osoby se stejnym nebo
podobnym piedmétem podnikani a nesmi vykondavat ¢innost jako statutarni organ nebo
¢len statutarniho organu nebo jiného organu jine pravnické osoby se stejnym nebo
s obdobnym predmétem podnikani, ledaze jde o koncern.

K zakazu konkurence plati totéz, co bylo fe¢eno k zakazu konkurence pro organy spo-
lecnosti s rucenim omezenym a zékaz konkurence plati ve stejném rozsahu i pro ¢leny
dozor¢i rady.

Odpovédnost kontrolniho organu v akciové spolecnosti — dozoré&i rady

Dozor¢i rada je kontrolnim organem spolec¢nosti, ktery dohlizi na vykon ptsobnosti
piedstavenstva a na to, jak se uskutec¢nuje podnikatelska ¢innost spole¢nosti. Jiné nez
kontrolni ¢innosti miZze dozor¢i rada vykonavat jen tehdy, jestliZe ji to umoZnuje zakon.

Zakladni povinnosti ve vztahu k valné hromadé je podavat jejim ¢lenam informace.
Nutno zdaraznit, Ze na rozdil od ¢lena piedstavenstva maji ¢lenove dozoréi rady ptimo
povinnost G¢astnit se valné hromady a seznamovat valnou hromadu s vysledky své kon-
trolni ¢innosti. Tato povinnost bude spinéna, pokud dozor¢i rada predloZi valné hroma-
dé souhrnnou zpravu o vysledcich své kontrolni ¢innost za obdobi od posledniho konani
valné hromady, cili vZdy musi poZadat piedstavenstvo, aby na pofad svolavané valné
hromady zatradilo bod projednani zpravy o vysledcich kontrolni ¢innosti.

Povinnosti ve vztahu k predstavenstvu je tento organ kontrolovat, a pokud tak stanovi
zakon ¢i stanovy dava dozor¢i rada predchozi souhlas k ur¢itym pravnim dkonam. Vy-
plyva-li to ze stanov, voli a odvolava ¢leny predstavenstva, ve vztahu k akcionaiam pak
piezkoumava vykon pusobnosti predstavenstva na Z&dost akcionare, uplatiiuje ndhradu
Skody po ¢lenu predstavenstva na Zadost akcionaie, G¢astni se rozhodovani jediného
akcionaie. Ve vztahu k tietim osobdm dozor¢i rada jedna pied soudy jménem spolec-
nosti proti piedstavenstvu.

Dozor¢i rada vSak nesmi zasahovat do fizeni akciové spolec¢nosti. To ji neprislusi, kont-
roluje jen to, zda piedstavenstvo vykonava pasobnost v souladu se zakonem, stanovami,
s péci fadného hospodaie a v zajmu spole¢nosti.

Pokud dozor¢i rada zjisti poruSeni povinnosti, musi navrhnout svolani valné hromady,
piipadné sama valnou hromadu svola k projednani vysledkt kontrolni ¢innosti a ulozeni
pokynu predstavenstvu k zajisténi odstranéni zjisténych nedostatka. O svolani valné
hromady musi rozhodnout dozor¢i rada jako kolektivni organ. NemuZe svolat valnou
hromadu samostatné ¢len dozor¢i rady.

Clenové dozor¢i rady jsou povinni jednat podle pokyni a zasad stanovenych valnou
hromadou a s péci radného hospodare a zachovavat mléenlivost o davérnych informa-
cich a skute¢nostech, jejichZ prozrazeni tietim osobam by mohlo spole¢nosti zptsobit

Skodu.
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Odpoveédnost ¢lenta dozorci rady je solidarni a spolec¢nost je povinna prokazovat, ktery
¢len dozor¢i rady porusil své povinnosti a jakou povinnost porusil, jaka vznikla Skoda a
pFi¢innou souvislost mezi porusenim povinnosti a vznikem kody. Clen dozorgi rady se
zprosti odpoveédnosti, kdyZ prokaze, Ze mu ve splnéni povinnosti branila vyssi moc.

Stejné jako u predstavenstva plati ustanoveni § 194 odst. 6 Obchodniho zakoniku
o0 ruceni ¢lent dozorci rady za zavazky spolec¢nosti: ¢lenoveé, kteti zpasobili spole¢nosti
svym jednanim Skodu, ruci za zavazky spole¢nosti spole¢né a nerozdilng, jestlize odpo-
védny ¢len DR Skodu neuhradil a vétitelé nemohou dosédhnout uspokojeni své pohle-
davky z majetku spole¢nosti pro jeji platebni neschopnost nebo z davodu, Ze spole¢nost
zastavila platby. Ruceni ¢lena dozor¢i rady zanika, jestlize zpasobenou Skodu uhradi.

Zékaz konkurence pro ¢leny dozor¢i rady méa stejny rozsah jako pro ¢leny piedstaven-
stva. Clenové dozor¢i rady nesmi byt zaroven ¢lenem piedstavenstva, prokuristou nebo
osobou podle obchodniho rejsttiku oprdvnénou jednat jménem spole¢nosti.

Na zéavér Ize shrnout, Ze statutarni i kontrolni orgdny maji fadu povinnosti, kterym musi
dostat. Je proto vyznamné, aby osoba pied tim nezZ projevi souhlas s funkci se peclivé
sezndmila se vSemi svymi povinnostmi, aby pak mohla vykonéavat svou pisobnost
s péci fadného hospodéaie a v souladu se zdkazem konkurence a vyvarovala se tak moz-
nych postiha ze strany spole¢nosti. Aby chranila svij majetek, je nanejvys vhodné se
pro ptipad odpovédnosti za Skodu pojistit.

3.3 Instituce zabyvajici se v CR praxi spravy

Komise pro cenné papiry (KCP) je standardnim regulatorem kapitalového trhu jako ve
vyspélych ekonomikéch. S rostouci zkuSenosti je KCP stale vice schopné reagovat na
irregularity rozvijejiciho se trhu s cennymi papiry. V oblasti corporate governance je
tieba vyzdvihnout novelu Kodexu spravy a fizeni spole¢nosti zaloZenou na principech
OECD (2004). Novela postihuje vyvoj v oblasti corporate governance, zejména noveli-
zuje a doplnuje principy OECD, zohlediuje Plan postupu EU v oblasti prava spole¢nos-
ti a spravy a fizeni (je patrny priklon k pravni zavaznosti principt corporate governance
v ramci EU), usiluje o dosaZeni rovnovahy némeckého a anglosaského modelu fizeni(na
némz byl postaven Kodex 2001, coz vzbudilo nejvétsi kritiku). Nékteré principy OECD
jsou jiZ vyjadieny v pravnim radu CR a tato skutecnost je v Kodexu u piisluiného prin-
cipu poznamenana. Kodex je uréen pro spole¢nosti na verejném (regulovaném) trhu,
nékterd doporuceni se tykaji i jinych subjektt (instituciondlnich investord, auditoru,
analytiku, ratingovych agentur). KCP vyZaduje, aby se tyto subjekty v rozsahu, kterych
se to tyka, prihlasily ke Kodexu. Kodex je komunikovan s veiejné obchodovatelnymi
spole¢nostmi. V CR rovnéz existuji soutéze, které v ramci TOP 100 ocefuji soulad pro-
cesu spravy s Kodexem a informa¢ni otevienost vaci akcionarum.

Béhem poslednich péti let se v zemi konstituovala ob¢anska sdruzeni, jejich ¢lenové
prosazuji ve své profesionalni praxi Kodex a fadnou praxi spravy spolec¢nosti. Pati
sem Cesky institut &lena spravnich organa (Czech Institute of Directors - CloD
www.ciod.cz), ktery sdruzuje cleny piedstavenstev a dozorcich rad prednich ¢eskych i
multinarodnich spolegnosti. Déle je tieba vyzdvihnout praci Ceského institutu tajemni-
k& obchodnich spole¢nosti (CITOS), ktery se zasazuje o profesni rozvoj svych &lent.
Obe¢ sdruzeni vystupuji aktivné i v zahrani¢i. V oblasti rozvoje corporate governance je
tireba zminit Siroce zaloZené vzdélavaci programy pro ¢leny predstavenstev, dozoréich
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rad a tajemniky spolec¢nosti, které realizuje poradenskd firma CG Partners
(www.governance.cz), a vzdélavani internich auditoru, realizované Ceskym institutem
internich auditord (www.ciia.cz).

Auditorské spolecnosti velké ¢tyrky pravidelné provadéeji prazkumy stavu spravy spo-
le¢nosti napiic vSemi obory podnikéni. VytéZnost téchto vyzkumt nebyva velkd, ale
piesto davaji jasné signaly, Ze sprava obchodnich spole¢nosti sleduje vSechny aktualni
vyzvy a trendy globalnich kapitalovych trha a jejich regulatora. Otézkou zastava, zda
se vSechna zakonna i podzakonna ustanoveni a doporuceni Kodexu a EU dafi uvadét do
Zivota. Obecné mala vynutitelnost obchodniho prava dand nedostatecnym vzdélanim
soudcu a jejich neochotou takové kauzy rozhodovat, stejné jako zna¢né korupce ve stat-
ni sprave, jsou bariéry, které vyznamnym zptasobem brzdi rozvoj kapitalového trhu.
Chybi patrné i politicka vule tuto situaci zménit, jak je vidét napf. z chovani poslanct
Parlamentu CR v dubnu roku 2005 pfi hlasovani o ve svété obvyklém ztransparentnéni
individualnich odmén ¢lend predstavenstev a dozoréich rad. Vzduta vina odporu naptic¢
politickym spektrem vedla k zachovani statutu quo v této véci a akcionati na valnych
hromadach déle hlasuji pouze o kumulativni ¢astce odmény urcené celému spravnimu
organu bez moznosti zkoumat souvislost mezi ptidanou hodnotou jednotlivych ¢lent

el

spravnich organa a vysi jejich odmeény.

Navzdory tomuto stavu existuje fada obchodnich spole¢nosti stredni velikosti (do obra-
tu 30 mil. USD) i velkych spole¢nosti (obrat mezi 100 mil. az 2 mld. USD) povétSing
ovladanych zahrani¢nim strategickym partnerem, které bezvyhradné v ramci platného
pravniho ramce uplatiuji vSechna doporuéeni OECD a EU, at’ uZ se tykaji prace dopo-
ruc¢enych vyboria (vybor pro audit, nomina¢ni a odménovaci) nebo napt. administrace
procesu spravy jako celku.

4. Trendy a vyzvy corporate governance v CR

Obchodni pravo CR ma zavazné postupy pro operace s vlastnim jménim obchodnich
spole¢nosti, stejné jako postupy pii fazich a akvizicich vcetné vyétu povinnosti  ¢lenta
spravnich orgdnt v takovych situacich. Nakladani s cennymi papiry popisuje zakon
0 cennych papirech, Upadkové pravo se ridi zakonem o konkursu a vyrovnani.

Obecné nejslabsi strankou spravy obchodnich spole¢nosti v CR je, jak uz jsme zminili,
vymahatelnost obchodniho prava vcetné prava Upadkového. Dalsi zavaznou slabinou je
nominacni proces ¢lent spravnich organu a jeho kvalita. Jen malo spole¢nosti méa no-
minac¢ni vybory a tam, kde existuji, nenapliuji smysl, ke kterému byly ziizeny. Povétsi-
né slouzi personalistice vy$$iho managementu. Personalistika spravnich organi je v CR
v plenkéch, dlouhodoba kultivace sloZeni predstavenstva a dozor¢i rady postavend na
redlnych potiebach spravované spole¢nosti je stale jeSté v lepSim piipadé nahrazovana
ad hoc nominacemi osobnostmi aktualné dostupnymi na headhunterském trhu, v horsim
piipadé je rozhodujicim kritériem nepotismus, klientelismus nebo politické vazby. To se
tyka piedevSim dozorcich rad, mezi jejichZ ¢leny stale jesté pretrvava nizka financni
gramotnost, coZ znemoZznuje plnou funkénost nejen dozoré¢iho organu, ale i napt. vybo-
ru pro audit. Napt. v anketé spolecnosti CG Partners z kvétna leto3niho roku odpovéde-
lo na otazku, zda je finan¢ni gramotnost ¢lent piedstavenstev a dozor¢ich rad dostacuji-
ci, celkem 93 % respondentd, Ze nikoliv. Vzhledem k tomu, Ze respondenty byli pre-
vazn¢ ¢lenové dozorcich rad, je to skute¢nost alarmujici. S tim souvisi i nezvladany
pozadavek nezavislosti ¢lent dozor¢ich rad na managementu a jim poskytovanych od-
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meénach a benefitech jak obecné, tak samoziejmé u prakticky neodvolatelnych ¢lena
dozor¢ich rad zvolenych zaméstnanci z jejich vlastnich fad. Odmeény ¢lent dozorcich
rad vcetn¢ kompenzac¢nich balika jsou vitadé velkych spolecnosti srovnatelné
s odménami ¢lenu exekutivnich predstavenstev, coZ také neodpovida zavedenym mezi-
narodnim standardam. | z téchto davoda je mozné pozorovat urcitou pasivitu reflekto-
vanou relativné nizkym poctem zasedani dozorcich rad, kde vyrazné zaostavame za
doporucenimi Kodexu, vydaného Komisi pro cenné papiry, ktery navrhuje alespon de-
set zasedani dozor¢ich rad v prabéhu roku.

O kvalité procesu odmeénovani a jeho transparentnosti u verejné obchodovatelnych spo-
lecnosti jsme jiz hovotili. V mnoha aspektech piesto dochazi k pozitivnim zmeénam.
Oproti situaci pred péti lety nyni mnohonasobné ¢lenstvi ve spravnich organech pretr-
vava jen napt. u finan¢nich specialista v dozorcich radach velkych holdingovych usku-
peni a u Zivot kon¢iciho Fondu narodniho majetku. S rostoucim pravnim uvédomeénim a
kvalifikaci vrcholovych manaZera se prosazuje zdravy pud sebezachovy a oni ptijimaji
jen tolik nominaci, kolik jsou opravdu schopni zodpovédné zvladnout.

Za budouci silnou stranku Ize povazovat rostouci zajem o vzdelavani v oblasti corporate
governance a rostouci snahu o excelenci administrace spravnich procesi u manazera
back-office spravnich organu, ochotu piijimat nové poznatky a vstup néekterych ces-
kych obchodnich spole¢nosti na globalni kapitalové trhy, kde jsou schopny pIné vyho-
vét ndrocnym pozadavkam regulatora téchto trha (viz Klirova, Kavalit, 2004). V anketé
spole¢nosti CG Partners na podzim roku 2004 na otazku, zda se ¢len piedstaven-
stva/dozor¢i rady ma v této oblasti dale vzdélavat, odpovédélo celych 86 % responden-
ta, Ze ano. Pouze 11 % respondentd to povaZovalo za zbyte¢né.

4.1 Vyzvy pro Fadnou praxi spravy spole¢nosti v CR

Soucasny vyvoj na evropskych trzich naznacuje pozitivni trendy v oblasti CG. Regula-
torni zmény vynucené jak nedavnymi skandaly, tak i globalizaci trhu smétuji ke zpra-
hlednéni spravy a tizeni obchodnich spole¢nosti.

Novela obchodniho prava a sou¢asny nastup pravniho ramce EU je pro ¢eské obchodni
spole¢nosti vyzvou. Moznost zakladat mobilni Evropskou obchodni spole¢nost a vyuZzi-
vat vyhody jednotlivych nédrodnich pravnich rdmct vede zaroven k vy$Simu zgjmu
0 corporate governance, vyzaduje se znalost specifik i globalnich trenda. Moznost opus-
tit dvoukomorovy systém spravy a piejit na jednokomorovy anglosasky systém se fadé
spole¢nosti jevi jako pritazliva. Naskyta se moznost opustit némecky system dozorci
rady s jednou tietinou zaméstnanct a namisto nich najit do jednokomorového télesa
nezavislé manazery s globalni zkuSenosti. Zaroven panuje i zietelna opatrnost, zptisobe-
nd nejspiSe neznalosti vyhod monistického modelu spravy, kterd vyplynula napf.
z ankety spolec¢nosti CG Partners ze zati 2005, kde na otazku, zda by zmenili model
spravy spolec¢nosti z dudlniho na monisticky 61 % respondenti odpovédélo, Ze ne, pro-
toZe ,,exekutivni piedstavenstvo je treba kontrolovat”. Pouze 15 % respondentu se do-
mniva, Ze dozor¢i rada se zaméstnanci je zbytec¢na.

S otazkou funk¢nosti kapitaloveho trhu jako investi¢ni alternativy pro drobné akcionaie
se bude prazska burza a dalSi trhy po squeezeoutové letni smrsti roku 2005, kdy malé
akcionaie za dosti nerovnych podminek vytlacilo skoro 200 akciovych spole¢nosti, vy-
rovnavat patrn¢ dlouho.
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5. Kontinuita a zmény ¢eské corporate governance v evropském kon-
textu

V nésledujici ¢éasti se zamyslime nad ulohou corporate governance a jejim vztahem
k vykonnosti organizaci. Snazime se postihnout vyvoj spravy a fizeni spole¢nosti
v Ceské republice v poslednich tiech letech. Vzhledem k zaméieni studie se budeme
vénovat piedevsim ukazatelim spojenym se spravou a fizenim spole¢nosti. Na rust ¢i
zlepSovani v jednotlivych dil¢ich indikdtorech je moZné nahliZet izolovang, pouze
v ramci CR, nebo porovnat vysledky v mezinarodnim, v tomto piipadé evropském kon-
textu. Pokusime se 0 kombinaci obou piistupt. V prvni ¢asti analyzy charakterizujeme
obecné prostiedi spravy a tizeni spolec¢nosti s pouZitim indikatora ziskanym predevsim
z dat IMD (2004). V druhé casti se zaméiime na konkrétni srovnani nékterych prvka
technologie vykonu spravy obchodnich spolec¢nosti jako je struktura boarda a adminis-
trace spravy. Zdroje informaci pouzité pro nasi analyzu vychazeji piedevsim ze sekun-
darni analyzy dostupnych dat IMD, KMPG, CG Partners a Czech Institute of Directors.

Soucasnad empiricka literatura potvrzuje, Ze spole¢nosti s vysokymi naroky na standardy
corporate governance dosahuji také vyssi trzni hodnoty (viz McKinsey and Company,
2002; Strenger, 2004). Corporate governance je zvlasté v poslednich trech letech brana
v Ceské republice kone&ng velmi vazng. Je to dano mnoha davody, mezi néz bezpochy-
by patti vstup do EU, ktera se v Lisabonske vyzve snazi o vytvoieni funkéniho kapita-
lového trhu, dale expanze deskych firem mimo hranice CR, ptiliv zahrani¢niho kapitalu
¢i tlak instituci jako je KCP na zkvalitnéni praxe corporate governance. Piedstavenstva i
dozor¢i rady celi stale se zvySujicim poZadavkiam na transparentnost jejich konani i na
soulad s pozadavky regulatort kapitalovych trhi.. Pravni normy v CR i mezinarodnich
dokumentech ovliviujicich corporate governance byly uvedeny v deskriptivni casti
studie. A pravé reformni kroky prosazované na urovni EU povazuji ¢lenove evrop-
porate governance. V posledni studii 78 % respondenti souhlasi s vytvorenim Evropskeé
pravni normy pro obchodni spole¢nosti (viz Board Insight, 2004).

5.1 Adaptabilita firem na zmény trhu a kvalita managementu

Jak jiz bylo uvedeno, ¢eskeé prostiedi corporate governance se neustale vyviji a to nejen
kvuli rostoucim poZadavkam globalnich trhi na transparentnost a ochranu investora, ale
i diky tlaku regulatora trha. Vysledky prazkumia nezavislych mezinarodnich organizaci
naznaduji, ze se ekonomicka situace v Ceské republice neustéale zlepduje. Otazkou zi-
stava, jak rychle a zda je toto tempo dostate¢né.

Adaptabilita firem na zmény trhu je jednim z ukazatelt, ktery umoZnuje postihnout
vyspélost spole¢nosti a jejich schopnost rychle reagovat na pozadavky trhu. Ekonomiky
s nizkou flexibilitou adaptovat se na zmény trhu maji znacnou konkuren¢ni nevyhodu.
Jak je patrné z obrézku 1, index adaptability na zmeény trhu se na desetistupiniové Skale
(1 nizka adaptabilita; 10 vysoka adaptabilita) posunul od roku 2001 z hodnoty 4,2 na
hodnotu 5,8. Tento kontinualni posun je moZné charakterizovat jako zlep3eni naznacuji-
ci i urcité zmeény v fizeni a spravé spolecnosti. Nejlepsiho umisténi v evropském kon-
textu v poslednich tiech letech dosahuje Finsko.
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Obrazek 1: Adaptabilita firem na zmény trhu
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Pramen: IMD, 2001, 2002, 2003, 2004.

Adaptabilita na zmeny trhu vyZaduje flexibilitu v tizeni a spravé spole¢nosti. Rast adap-
tibility je bezpochyby zavisly na rostoucim pronikani ¢lena spravnich organa obchod-
nich spolec¢nosti do praxe spravy, jejich pravidel a postupného osvojovani si praktic-
kych nastroju spravy. Podstatné se zkultivovalo pracovni chovani ¢lenu predstavenstev
a dozorcich rad, ovsem snaha posilit kvalitu rozhodovaciho procesu pti zasedanich
vrcholové exekutivy, piredstavenstev a dozorc¢ich rad doposud selhava na absenci kritic-
ké sebereflexe jejich ¢lent.

Neochota m¢rit individualni i kolektivni pridanou hodnotu prameni jednak z neznalosti
metod a postupi, jednak pravé z nizkého prahu vnimani etickych disonanci individual-
niho rozhodovaciho procesu. Stale jsme svédky piekvapivych nominaci zaslouZilych
politika a ¢lenu jejich suit do dobie placenych pozic ve spravnich organech polostatnich
verejné obchodovatelnych spole¢nosti. Ty vSak svoji zachranu nebo pro zvySeni své
konkurenceschopnosti zoufale potiebuji vSechno jiné nez nominace tohoto typu.

Presto Ize konstatovat, Ze v poslednich nékolika letech dochazi ke zlepSovani kvality
managementu. Ceské akciové spole¢nosti a spole¢nosti s ru¢enim omezenym jsou &asté-
ji vedou tymy kompetentnich vrcholovych manazeria. Do ¢ela spole¢nosti ptichazi nova
generace manazeru, ktefi po praxi ve stiednim a vyS$im managementu absolvuji mezi-
narodni vzdélavaci programy MBA, zapojuji se do efektivnich siti alumni a systematic-
ky buduji své kariérni postupy. Pocet téchto exekutivcu, véetné manazera s mezinarodni
zku3enosti, se v nasi republice od roku 2001 kontinuéln¢ zvySuje (viz obrézek 2).

| pres neustaly narast kompetentniho managementu a managementu disponujiciho me-

zinarodnimi zkuSenostmi se v poradi zemi sestaveném IMD 2004 pohybujeme ve spod-
ni ¢asti Zebticku (na 44., resp. na 46. mist¢ z 60 zemi celého svéta).
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Obrazek 2: Senior management
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Pramen: IMD 2001, 2002, 2003, 2004.

Zvysujici se pozadavky na naro¢nost vykonu ¢lena spravniho organu jsou reflektovany i
ve zvySeném vnimani rizika spojeného s t¢émito pozicemi. Na otazku ,,Jak se dle vaseho
nézoru, jako ¢lena organu, zménila vaSe odpovédnost za poslednich 18 mésica ?* 63 %
dotdzanych ¢lena spravnich organia uvedlo zvySeni pravni odpoveédnosti a 54 % zvySeni
rizika vyplyvajiciho z finan¢ni odpovédnosti.

Obrézek 3: Narast odpovédnosti (v %)
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Pramen: Board Insight, 2004.

Zvyseni poZzadavku se dotyka nejen finan¢ni a pravni odpovédnosti, ale také reputace,
uchovani si dobrého jména. Investoti i akcionafi vyhledavaji takové ¢leny pro spravu a
fizeni svych spolecnosti, u kterych neni pochyb o jejich dobré reputaci. Davéryhodni a
spolehlivi jednotlivci s mezinarodni zkuSenosti schopni vykonavat naroc¢nou, velmi
zodpovédnou a v mnoha piipadech i dosti riskantni funkci jsou vice a vice existenéné
zavisli na svém dobrém jménu. Poptavka po takovych individualitach je vysoka. Zvyse-
ni tlaku spojeného s dobrou reputaci uvedlo 46 % respondentd viz obrazek 3). Ceska
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republika do tohoto prazkumu zaiazena nebyla, ale i presto uvedené odpovédi piedsta-
vuji cenné informace.

VySe zminénymi oblastmi davéryhodnosti se zabyva i kaZzdoro¢ni prizkum IMD (dese-
tistupnova 3kala). Vysledky tohoto priizkumu nejsou pro Ceskou republiku piilis po-
vzbudivé. Nejen, Ze dochézi ke stagnaci ve vnimani davéryhodnosti manazeru, ale i
v mezinarodnim me¢titku pravidelné zaujimame jednu z poslednich pozic. O kritickém
stavu v této oblasti svéd¢i i to, Ze v porovnani s okolnimi zemémi dosahujeme trvale

v v

které ve vétSiné nami uvadénych indikatora figuruje na prednich pozicich.

Obréazek 4: Davéryhodnost manaZeri
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Pramen: IMD, 2001, 2002, 2003, 2004.

Soucgasny stav v CR Ize dokreslit nasledujici piipadovou studii, kterou zvetejnil CG
Partners (2005):

M¢jme spolecénost, kterd od roku 1992 prosla klasickou cestou od kuponové privatizace
pies n¢kolikandsobnou zménu vlastnika az k souc¢asné koncentrované vlastnické struk-
ture.

Z velkého direktivn¢ fizeného narodniho podniku vznikla na podstaté jeho majetku sa-
mostatna akciova spole¢nost. Akcie byly rozdéleny prvnim majitelam podle privatizac-
niho projektu, predevsim béhem prvni viny kuponové privatizace, ¢astecné pievedeny
do fondu diferen¢niho a restitu¢niho a ¢éastecné beziplatnym pievodem na obec. Vy-
sledkem kuponové privatizace byla existence nékolika tisic akcionaia - DIKi, nékolika
desitek investi¢nich fondu a nékolika institucionalnich investor.

Model spravy a fizeni spolecnosti byl nastaven tak, Ze valnd hromada volila ¢leny do-
zor¢i rady i piedstavenstva spolecnosti, dozor¢i rada kontrolovala vykon ¢innosti pred-
stavenstva a piredstavenstvo jmenovalo vSechny teditele spole¢nosti. Generalni feditel
byl donedavna soucasné predsedou piedstavenstva, ale pouze jedinym exekutivnim

¢lenem spravnich organt. DalSi ¢lenové predstavenstva a dozoréi rady (vyjma zastupct
zameéstnanci) byli neexekutivni a vZdy byli nominovani rozhodujicimi akcionati.
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ProtoZe akcie byly obchodovany na verejném trhu, dochazelo postupné ke koncentraci
drZeni akcii. V pifechodovem obdobi konce 90. let se postupnymi odkupy akcii od DIKu
koncentrovala vlastnicka prdva mezi nékolik investi¢nich fondt a obec. Nakonec pred
rokem 2000 pievzaly odkupem od investi¢nich fonda vlastnicka prava dvé zahrani¢ni
spole¢nosti ze stejného odvétvi, ale z raznych zapadoevropskych zemi. To se bohuZel
ukazalo az pozdéji, nebot Zadna ze spolec¢nosti nedosahla majority a pokud
v budoucnosti jedna z nich na zakladé vyhodné nabidky nebo v nouzi neproda ¢ast nebo
cely podil, ani majority dosahnout nemaze.

Proto se rozhodujici dvé akcionaiskad uskupeni jiz diive dohodla na Upravé stanov a
vSechna rozhodnuti musi byt uc¢inéna ve shodé. Stale vSak malou nevyznamnou ¢ast
akcii drzi nekolik set byvalych DIKu, tzn. Ze vSechna rozhodnuti majoritnich akcionait
musi byt ¢inéna i s ohledem na minimalizaci rizika Zalob minoritnich akcionaru, citicich
poskozeni svych zajmi. Nic na tom nemeéni ani fakt, Ze z rozhodnuti velkych akcionaia
byly akcie staZzeny z veiejného obchodovani a preménény na listinnou podobu.

Nekolik let se ¢lenové spravnich organa zamérili zejména na urcovani strategickych
cila spole¢nosti mateiské i dcetinych, reorganizaci a reingeneering spole¢nosti skupiny
jako nastroje pro zvySeni vykonnosti spolecnosti. Management byl podporovan ve vy-
hledavani investi¢nich ptileZitosti, po prokazéani pozadovaneé efektivity investi¢cni zame-
ry realizoval. Ve spolecnosti vznikaly a rozvijely se procesy jako je vnitini audit, con-
trolling, risk management apod. Skupina dosahla pozoruhodnych vysledka nejen ve
srovnani s obdobnymi ¢eskymi, ale i s obdobnymi zahrani¢nimi spole¢nostmi. Kazdo-
ro¢né zvysovala zisk, ktery ji fadil mezi TOP 100 v CR.

Typické pro corporate governance polostatnich spole¢nosti v Cesku v poslednich letech
byva, Ze uspéch se neodpousti, zejména kdyZ nejsou pii ném uspokojeny ambice politi-
ka, vtomto piipadé piedevSim téch, kteri zastupuji obec. Neni-li Zadny problém
s hospodaienim spolecnosti, ta generuje zisk a rozviji se kazdoro¢nim investovanim
stovek miliona K¢, stane se velmi zajimavou pro lidi, kteti by se o krachujici, problé-
movou a sloZitou firmu jinak vibec nezajimali. S politickou podporou a tlakem piedsta-
vitelt obce a pod zaminkou, Ze dosavadni predseda predstavenstva a souc¢asné generalni
feditel nehdji dostatecné zajmy obce (byt ta je pouze jednim z akcionaiu a jeSté k tomu
zprostredkované v uskupeni s jednou ze zahrani¢nich firem) bude nahrazen piedsedou
novym, neexekutivnim. Doslo k rozdéleni funkci predsedy predstavenstva a generalniho
feditele, coZ podpofil druhy z akcionait s odkazem na ,,best practice* a zakon Sarbanes
- Oxley.

Co zpravidla nasledovalo? Zasedani nového piedstavenstva se zacalo soustred’ovat na
hledani ,,chybnych* kroka managementu, generalni feditel se zGcastnoval zasedani
piedstavenstva jako ,,host“. Interni audit dostaval jedno zadani piedstavenstva za dru-
hym, aby provéroval, pro¢ rozhodl management tak a ne jinak. Zkoumalo se, pro¢ se
nakupuji zakladni suroviny od téchto spole¢nosti a ne od jinych. Generalni reditel byl
stale castéji oslovovan zastupci raznych firem s tim, Ze predstavenstvo (rozuméj: nekteti
novi ¢lenové piedstavenstva) si preje, aby doSlo ke zméné dodavateli. Na projednavani
strategie firmy, rozpocet, personalni politiku a dalsi (ve spravné spravovanych a fize-
nych spole¢nostech piedevsim projednavanych zalezitostech) nezbyval ¢as a odkladaly
se i nékolik mésicu.
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Vysledkem jsou i silici rozpory mezi zastupci zahranic¢nich akcionéaid, dilem pro razné
strategie matetskych spole¢nosti, dilem pro osobni averzi zastupct zahraniénich akcio-
naia v predstavenstvu a dozoréi radé. K vyostireni spora poslouzi napt. Gdajné nedosta-
tecn¢é pripravené podklady pro zasedani predstavenstva, neschopnost managementu
piedloZit optimalni droven informaci, kterych je pry jednou mnoho a jsou nepiehledné
a jednou malo a nelze proto rozhodnout. | prosté rozhodnuti o rozdéleni zisku spolec-
nosti je nekonecnym seridlem schiizek predstavenstva bez vysledku. Nasleduji separatni
jednéni zastupca majoritnich akcionaii s vrcholnym predstavitelem municipality, a¢ko-
liv tento neni ¢lenem Zadného spravniho organu spolecnosti, ktery dopoledne slibi pod-
poru jednomu a odpoledne druhému. Neni potom Zadnym piekvapenim, Ze valna hro-
mada neni schopna pfijmout rozhodnuti a jiz nékolik dnt pred jejim konanim se vi, Ze
bude dalsi, mimoradna. Dozor¢i radé se vie zda normalni, jinak by jisté zasahla, kontro-
luje-li vykon cinnosti predstavenstva. Predstavenstvo je upracované, nebot’ se ¢asto a
dlouho zaseda, ale kompromis ne a ne najit.

Frustrace manaZera a ostatnich zaméstnanca roste, schopnéjsi odchazeji nebo na odchod
pomysleji. Zbyva pouze dodat, Ze piedmét podnikéani spole¢nosti je pomérné stabilni,
nevyZzadujici nijak pievratné a rychlé zmeény implementace vysledki technologického
rozvoje, odchod soucasnych zékaznika ke konkurenci je sloZitéjsi a nemuZe nastat sko-
koveé. VeétSina investicnich zaméra vyZaduje nékolikaletou pripravu, a tak neni-li
v soucasné dobé nic vyznamného ptipravovano (moZnosti jsou), pozna se to aZ za néko-
lik let. To vSak uz treba bude v dalSim volebnim obdobi za jiné politické konstelace ve

staté a obci a za spravu a fizeni spole¢nosti budou zodpoveédni jini lidé.

Tento piipad koresponduje i s celkovou situaci v ¢eské spole¢nosti, kde podle zprav
Transparency International buji korupce a porusovani etickych pravidel. Je aZ zarazejici,
Ze v dobg, kdy mezinarodni prazkumy ukazuji neustalé zvySovani poZadavka na oblasti
spojené s etickym chovani, s udrzenim si dobrého jména ukazuji vysledky v Ceské re-
publice opac¢ny trend.

Obréazek 5: Eticka praxe
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Pramen: IMD, 2004.

CR se dle indikatoru stupné implementace etické praxe ve spole¢nostech (desetistupio-
va Skéla) posunula z hodnoty 3,4 v roce 2001 na hodnotou 4,3 v roce 2004, co? Ize hod-
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notit spiSe jako stagnaci. V celkovém poradi 60 zemi byla Ceska republika na 57. mistg.
To je zarazejici v celoevropském i celosvétovém kontextu, kdy odpovédni vrcholovi
manazefi citi znatelny tlak na uchovani si dobreho jména a na etické chovani jich sa-
motnych i jimi ¥izenych spole¢nosti.

VétSina problému tohoto typu je zapric¢inéna tim, Ze akciové spole¢nosti zanedbavaji
vnitini komunikaci jasnych a dusledné prosazovanych standardi etického chovani
v pracovnim procesu, i kdyZ zpravidla takové standardy zpracované maji. Casto chybi
uceleny program vzdélavani zaméstnancu zaméieny na etiku pracovniho a obchodniho
chovani a jednotici principy v této oblasti.

V Ceské republice je necela desitka akciovych spole¢nosti, jejichZz piedstavenstva a
dozor¢i rady se presvédeily, Ze implementovany a dobie fizeny program etiky obchod-
niho jednani a pracovniho chovani piinasi fadu vyhod. Podle vyjadieni ¢lent spravnich
orgéanu téchto spole¢nosti podporuje rozvoj kvalitni firemni kultury, usnadiuje identifi-
kaci zaméstnanci s cili spole¢nosti a podporuje prevenci proti porusovani firemnich
standarda a zakonnych norem.

U¢innym nastrojem je manual programu rozvoje etiky obchodniho jednani spolegnosti,
ktery poskytuje vSem manaZzeram a zaméstnancam piehled a praktickd doporuceni pfi
feSeni etickych dilemat spojenych s pracovnim procesem. Je oporou a voditkem pfi
implementaci firemniho etického kodexu. Obsahuje podrobné instrukce, které kazdého
pozorného ¢tenare ,,krok za krokem* provedou procesem prosazovani programu na jeho
pracovisti. Manual obsahuje soubor podpurnych dokumentd, plana a postupu, trénin-
kovych programu navazujicich na kodex chovani. Do manualu jsou vélenény informac-
ni kapitoly, které lze pouzit ke vzdélavani manaZeru s cilem podpofit proces rozvoje,
implementace a nasledného dodrzovani etiky pracovniho a obchodniho chovani zameést-
nancd.

Manual nemiZe zasadné nahradit jednozna¢né a nezvratné rozhodnuti predstavenstva a
dozor¢i rady prosadit do praxe program rozvoje etiky obchodniho jednani a pracovniho
chovani. Toto jednoznaéné odhodlani ve vétsing spolecnosti chybi, eticky kodex nékdy
dokonce dostava podobu firemniho trestniho zakona. Bez osobniho nasazeni a profesio-
nalniho zavazku ¢lenu spravnich organta a vrcholové exekutivy vyzni jakakoliv snaha
o0 plodné zlepSeni etiky obchodniho jednani a pracovniho chovani naprazdno.

K prosazeni efektivniho programu rozvoje etiky obchodniho jednani spolec¢nosti a ke
skute¢né implementaci kodexu chovani je treba plna podpora spravnich organa a vrcho-
lového managementu. Po UspésSné implementaci programu postaci, kdyZ se spravni or-
gany a vSichni jejich ¢lenové sami budou dusledn¢ ridit jeho principy a ucinnost pro-
gramu dlouhodob¢ monitorovat.

Predstavenstvo a dozor¢i rada dlouhodobé a soustavné vedou na téma dodrZovani etic-
kého kodexu ve vSech podnikatelskych ¢innostech se zaméstnanci a managementem
otevieny kriticky mnohostranny dialog. Podpora kodexu je formaln¢ vyjadiend
v pisemném rozhodnuti predstavenstva a dozor¢i rady.

Eticky kodex pokryva svym obsahem hlavni rizikové oblasti, v nichz muZe dochazet ke
koliznim situacim, ale neni ani nastrojem ani dokumentem, ktery by sdm rizika dokazal
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eliminovat. Pasobi spolecné se vSemi fidicimi normami spolec¢nosti a mél by tedy
s nimi byt v souladu.

Kodex je dynamicky dokument a mél by, stejné jako vSechny dalSi s nim souvisejici
podparné materialy zahrnuté do manuélu, byt jednoznaéné srozumitelny kazdému, kdo
mu ma prizpasobit své jednéni a rozhodovani. Srozumitelnost a jednoznac¢nost je tieba
ov¢rit v pilotnim testu, napt. jeSté pied tiskem finalni verze rozeslat navrh kodexu vy-
branému reprezentativnimu vzorku zaméstnanci a pozéadat je o navrhy a komentére.
Tento krok vtahuje zaméstnance do procesu jeho tvorby a posiluje jejich motivaci
k Zadoucimu chovani. Zaméstnancim se piedava na setkanich spojenych s kratkym
vycvikovym seminaiem. Nové nastupujici zamestnanci se s etickym kodexem seznamu-
ji v prabéhu nastupnich procedur realizovanych pracovniky fizeni lidskych zdroj.

Ma-li kodex zustat dynamickym dokumentem, je tieba jej podle potieby aktualizovat a
upravovat a platné verze s vysvétlenim zmeén piedavat zaméstnancam na specialnich,
jen k tomuto ucelu urcenych setkanich.

V USA zakon Sarbanes-Oxley (SOX) vyZaduje, aby vybory pro audit verejné obchodo-
vatelnych spole¢nosti zajistily uvnitt spole¢nosti, ay zaméstnanci duvérné a/nebo ano-
nymné mohli upozornovat na problémy uvnité spole¢nosti. Cilem je zvysit ochotu za-
méstnanct sdélovat své ndzory radgji k tomu urcenou firemni horkou linkou nez je
komunikovat mimo spole¢nost nebo v mediich.

Podle sekce 301 zakona SOX (2002) maji vybory pro audit mandat urcit postupy pro
piijimani stiznosti zaméstnanct (301.4.A) a pro utajene podavani stiznosti zaméstnanci
(301.4.B). (4) Stiznosti — kazdy vybor pro audit musi ur¢it postupy pro:

- (A) prijimani, zadrZzovani a nakladani se stiznostmi, které obdrzi emitent z oblasti
vykaznictvi, vnitinich Géetnich kontrol nebo zalezitosti tykajicich se auditu a

- (B) daveérna, anonymni podani zaméstnanca emitenta, vyjadiujici znepokojeni tyka-
jici se diskutabilnich ucetnich nebo auditnich z&leZitosti.

| kdyZ se pravni norma SOX vztahuje jen na veiejn¢ obchodovatelné spole¢nosti, novy
standard bude jisté v budoucnu uplatiiovan na vSechny organizace bez ohledu na odvét-
vi a verejnou obchodovatelnost. Stovky spole¢nosti poZadované vnitini postupy pouZzi-
vaji a napt. klienti tzv. etickych ,horkych linek* spliuji moderni standardy uzZ dnes.
V Ceské republice tento Usp&sny a efektivni zpétnovazebni systém neni dosud vyuzi-
van. Argumenty jako jina narodni kultura ¢i odliSny vyvoj v obdobi totality jsou zastup-
nym davodem neochoty implementovat programy rozvoje etiky pracovniho chovani a
jednani na vSech organizacnich drovnich. BohuZel za¢indme slychat i argumenty, Ze
systém anonymnich horkych linek odmitly Némecko a Francie jako nelegalni.

Zaveéry pruzkumu IMD poukazuji i na neefektivitu spravnich organa pti dohliZzeni na
management. V porovnani s ostatnimi zemémi se Ceska republika opét umistila az na
samém konci Zebii¢ku na (54. misté z 60 zemi celého svéta). Alarmujici je i vyvoj toho-
to indikatoru. Jak je patrné z grafu 5, dochazi k stagnaci. Davodia maZe byt mnoho.
Odpoveédi v anketé na portalu www.governance.cz, ktery provozuje spole¢nost CG
Partners specializujici se na poradenstvi a vzdélavani ¢lent predstavenstev a dozorgich
rad, respondenti v poloviné roku 2005 na otazku, zda by se méli ¢lenové predstavenstev
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a dozorcich rad na svoji funkci n¢jak pfipravovat, nebyly jednozna¢né. Polovina re-
spondentd to nepovaZzuje za dulezité. Pritom systém modulérniho certifika¢niho vzdéla-
vani ¢lena predstavenstev a dozoréich rad, ktery bézi v CR jiz téeti rok, ma skoro stov-
ku absolventt a vesmes pozitivni reakci na pridanou hodnotu programu pro praxi. Sys-
tém je na Spickové evropské Urovni a oceniovany profesnimi organizacemi ¢lent sprav-
nich organa zemi EU, které podobné systémy zacinaji teprve budovat. Podobny systém
piipravy méa pouze Velka Britanie (Institute of Directors, 1oD - v programu Chartered
Director).

5.2 Srovnani nékterych prvki technologie vykonu corporate governance

Struktura organu

Maximalni pocet ¢lenu piedstavenstva neni ve vétsing zemi EU striktné vymezen zako-
nem. V anglosaskem modelu, kde jsou exekutivni a neexekutivni ¢lenové, se obecné
vnima pocet prevysSujici 15 ¢lenu jako méné efektivni. V ¢eském obchodnim zakoniku
je stanoven minimalni pocet ¢lend predstavenstva na 3, to neplati, pokud jde o spolec-
nosti s jedinym akcionaiem. Dle prazkumu KPMG (2005) ma typické ceské predsta-
venstvo tti ¢leny, druhy nejtypic¢téjsi pocet je pét ¢lend. Typicka dozoréi rada je tiiclen-
na, Sesti¢lenna ¢i deviti¢lennd. Neziidka najdeme i organy patnacticlenné. Mnohocetnost je
zpasobena zakonnym ustanovenim o tom, Ze jednu tietinu ¢lend dozoréi rady voli zaméstnan-
ci spolecnosti z fad svych odborovych bosa. Tento stav vyvolava problémy spojené
s nizkou finanéni gramotnosti ¢asti ¢lent dozorcich rad a jistou bezradnosti v oblasti
zpusobu napliovani kontrolni role dozor¢i rady. Dvoustupiiovy systém pouzivany
v Ceské republice sice umoZiuje transparentni odd&leni vykonnych a dozoréich ¢innos-
ti, ale ma na druhé strané velky problém s kvalitou dozorovaci role. Co se tyka statu-
tarniho organu, ukazuje se, Ze 45 % piedstavenstev akciovych spole¢nosti dotazanych
v prizkumu KPMG (2005) ma vSechny ¢leny piedstavenstva soucasné ¢leny vrcholové
exekutivy. Tomuto modelu spravy se v CR tikéd némecky model. Rozdily v obchodni
legislativé oproti Némecku jsou vSak dosti zna¢né a toto pojmenovani vytvaii ponékud
zkresleny obraz skute¢nosti.

Administrace procesu spravy

Jen asi 15 % akciovych spole¢nosti v CR maé kvalitni proces administrace spravy (viz
CG Partners, 2005). Tyto spolec¢nosti maji obsazenou funkci tajemnika spole¢nosti
(corporate secretary) specialistou Skolenym v oblasti administrace spravnich procest.
V kontinentalnim méfitku ma tuto funkci obsazenou 90 % nadnarodnich spole¢nosti.
Transparentnost administrace procesu spravy je zasadni podminkou fadné praxe spravy
obchodnich spolegnosti a v CR ztizeni funkce tajemnika spole¢nosti doporucuje i Ko-
dex radné praxe spravy Komise pro cenné papiry. Toto doporuceni vSak obchodni spo-
le¢nosti nerespektuji a Komise pro cenné papiry se timto faktem, podryvajicim G¢innost
dozoru nad majetkem akcionéii, ve své denni praxi nezabyva.

U vétSiny spolec¢nosti, které tajemniky maji, se tato funkce v prabéhu let vyprofilovala
z funkce tajemnika predstavenstva a dozor¢i rady. Poslanim tajemnika (vyplyvajicim
z Kodexu spravy a tizeni spole¢nosti zaloZzeném na principech OECD (2004), mezina-
rodnich standardi a nejlepSi praxe corporate governance) je zajisStovat ucinné procesy
spravy spolecnosti a jejich fd&dnou dokumentaci ve spravnich orgénech v souladu se
zakonem, poskytovat podporu spravnim organum pti vykonu jejich pasobnosti a ¢le-
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nam spravnich organa pti vykonu jejich funkce a dale poskytovat podporu exekutivé
spole¢nosti v otazkach souvisejicich se spravou spole¢nosti. Pusobnost a postaveni
tajemnika spole¢nosti vymezuj stanovy spole¢nosti, podrobnosti ¢innosti tajemnika
upravuje statut tajemnika spolec¢nosti, ktery schvaluje piedstavenstvo po piedchozim
projednéni v dozorci radé. Dozorci rada je opravnéna dat predstavenstvu k tomuto do-
kumentu své stanovisko pted jeho findlnim schvalenim.

Administrace spravnich procesi a nastroje pro zajisténi U¢innych procest spravy

Akciova spole¢nost by méla klast trvaly daraz na vysokou Uroven administrace svych
spravnich procesu, a to z n¢kolika diavoda. Mezi né patti predevsim zajisteni efektiv-
nosti a U¢innosti vykonu spravy, transparentnosti ¢innosti spravy a rozhodovani sprav-
nich organt, prokazovani dodrZovani principu ,,jednani s péci radného hospodare”.
U verejné obchodovatelnych spole¢nosti v rdmci procesu compliance se sleduje zavede-
ni mezinarodnich principa tadné spravy spolecnosti do praxe a jejich ovéreni externim
auditorem by bez fadné administrace spravnich procesu fakticky nebylo mozné zajistit.

Administrace spravy akciové spole¢nosti v CR zahrnuje zejména:

e stanoveni zakladnich kompetenénich, proceduralnich a dalSich pravidel - systém
fidicich dokumentt spravy (stanovy, jednaci fady piedstavenstva a dozor¢i rady,
statuty a jednaci fady vybora, statut interniho auditu, statut tajemnika spole¢nos-
ti a dalSi podobné dokumenty);

e vytvoreni podparnych norem vykonu spravy a obsluhy spravnich organa jejich
¢lent (napt. pravidla pro implementaci poskytovani riznych typa nenarokovych
pInéni ¢lenum spravnich organa, pravidla pro ochranu utajovanych skute¢nosti a
pro ochranu cenové citlivych informaci, pravidla pro ptipravu a predkladani ma-
terialt pro spravni organy a vybory, timing a kalendat radnych zasedani atd.);

e vlastni vyvoj a dalsi zdokonalovani softwarového teSeni pro administraci spravy
spolec¢nosti (napi. databaze pro sledovani Ukolu z jednani spravnich organu a
vyborut; inteligentni Sablony pro vytvaieni dokumentace z jednani spravnich or-
ganu a vybora — programy, zapisy, kryci listy, piehledy usneseni atd., elektro-
nicka spisovna pro postu predstavenstva a dozor¢i rady);

e administrativni a organiza¢ni oddéleni sféry exekutivy a spravy spole¢nosti (samo-
statné rozpocty a nakladova stiediska spravnich organa a Utvard spravy, separatni
vedeni spisovny spravnich organi, komplexni vyiizovani zaleZitosti ¢lent sprav-
nich organu a jejich obsluha prostrednictvim kancelare spravy spolecnosti atd.);

e systémové opatieni zaloZzené na nejnovéjSich treSenich v oblasti informacnich
technologii pro archivaci dokumentace spravy spolecnosti, distribuci materiali
pro jednani spravnich organa, zpfistupnéni archivu téchto materiala a zajisténi
rovného pristupu vSech ¢lend spravnich organa k informacim spravy spole¢nosti;

e ziizeni intranetoveho portalu spravy spolec¢nosti se zajisténim bezpecného on-
line pristupu vdech ¢lenu na tuto platformu (véetné moznosti vzdaleného piistu-
pu pies internet) a uloZzenim dokumenta spravy spole¢nosti v systému pro elek-
tronickou archivaci;

e odpovédnost za zajistovani a zlepSovani procesu podpory spravy spole¢nosti,
kterou vylu¢né nese tajemnik spolecnosti.

Zakladnim nastrojem administrace spravy velkych akciovych spole¢nosti v CR je intrane-
tovy portal. Obvykle jej vyuZivaji téi skupiny uZivateli: ¢lenové spravnich organi spolec-
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nosti a ptipadné dcetinych spole¢nosti u holdingového usporadani veetné ¢lent vybora
(zptistupnéni materidla spravy spolecnosti a dokumenti projednavanych na jednénich
spravnich organa a jejich vyboru), dale zpracovatelé a piedkladatele materialt pro sprav-
ni organy a jejich vybory (timing zasedani, pravidla pro predkladani a zpracovani materia-
It a dalSi souvisejici ¢innosti) a pracovnici podilejici se na administraci spravy.

Portal ma chranénou c¢ast urcenou pouze ¢lenam spravnich organa a jejich vybora (+
dal$im ur¢enym osobam, jako napft. pravnikovi spole¢nosti, vedoucimu interniho auditu,
vedoucimu fizeni rizik apod.) a ¢ast veiejnou, kterd je pristupnd vsem osobam majicim
piistup na intranet spolecnosti. SlouZi k elektronicke archivaci a distribuci dokumenta
spravy spole¢nosti s moznosti trackingu pristupti a nastaveni piistupovych prav pro
kazdy dokument.

Opravnénym uZivatelim umozZiuje nepietrzZity cétyfiadvacetihodinovy pristup k témto
informacim. Portél je zakladni platformou pro zajisténi toku informaci mezi predstaven-
stvem a dozor¢i radou a mezi dozor¢i radou a jejimi vybory. Zabezpecuje rovny a ¢aso-
vé vyvazeny pristup viech ¢lent spravnich organu k informacim tykajicich se spravy
spole¢nosti, pripadné holdingového uskupeni. Portal slouzi jako oficialni referenéni
misto pro ziskani aktuéalnich a platnych informaci z oblasti spravy spole¢nosti exekutivée
a Gtvaram spole¢nosti a rovnézZ dcetrinym spole¢nostem. Prostiednictvim hesly chranéné
¢asti umoznuje opravnénym osobam vstup do archivu Gtvaru interniho auditu (zpravy
z audita a auditnich akci) a pristup k aplikaci fizeni rizik spole¢nosti. Portal supluje
funkci tisténého manualu ¢lena spravnich organd, nebot’ obsahuje vSechny dokumenty,
postupy a informace nezbytné pro vykon funkce ¢lena spravnich organt.

Architektura portalu je zpravidla feSena modulové a v piipadé potieby se portdl muaze
déle rozSitovat o dalsi ¢asti. Aktualizace informaci na portalu by méla probihat denné.
Portal a jeho provoz, rozvoj i obsah spada do vylu¢né pasobnosti tajemnika spole¢nosti,
ktery je jeho hlavnim administratorem. Intranetové portaly jsou v nadnéarodnich spolec¢-

nostech standardem.

Frekvence zasedani spravnich organa

Jednim z ukazatela fungovani piedstavenstva a dozor¢i rady je frekvence jejich zaseda-
ni. Pocet zasedani byva uveden ve stanovach akciové spolecnosti. V redlu se zpravidla
odviji od zékonnych pozadavki a potieb spole¢nosti. Kodexy corporate governance
vétsinou doporuéuji pravidelna zasedani dle predem ptipraveného harmonogramu. Ces-
ky kodex corporate governance doporucuje 12 zasedani predstavenstva a 10 zasedani
dozor¢i rady ro¢né. V EU pramérné zasedaji dozorci rady 8 krat ro¢né, z toho nejcastéji
v Italii (az 12 ro¢n¢). Naproti tomu v Némecku pouze ¢étyrikrat do roka.

Vybory

Na otazku existence vybora odpovédéli respondenti prizkumu Board Insight (2005)
nasledovné (v %):

Vyhbor pro audit 82
Vybor odmeénovaci 67
Vybor nominacni 51
Vybor pro CG 32
Nemame zadné vybory 11
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U teéch organua, které nemaji vybory, v pruazkumu 22 % respondenti uvedlo, Ze se
otazkami odménovani a auditu zabyva cely organ a 19 % respondenti uvedlo, Ze se
témito Ukoly zabyva externi auditor.

V Ceské republice po mnohaletém tapani ma v roce 2005 cca 30 % akciovych spolec-
nosti ziizeny vybor pro audit. Stale vSak existuji problémy jednak s kvalifikaci (finan¢ni
gramotnosti) jejich ¢lent a jednak se schopnosti efektivniho vyuZziti vyboru v procesu
spravy. Vybory pro audit se zfizuji pii dozoréich radach, ¢leny vyboru viak nejsou jen
nezavisli ¢lenové dozorci rady, ale ¢asto i predseda piedstavenstva, pripadné dalsi ¢le-
nové exekutivy, coZ je v rozporu s fadnou praxi spravy.

\Vybor pro odmé&novani

O nézorech na adekvatnost odmeénovani ¢lent organu v EU vypovidaji vysledky pru-
zkumu Board Insights. Na otazku ,,Odrazi vaSe odménovani adekvatné soucasnou uro-
ven rizika a ¢asovou naroc¢nost spojenou s funkci ¢lena organu?“ 51 % respondentt
uvedlo, Ze kompenzace odraZi riziko i ¢asovou naro¢nost, ale 28 % respondenta vyjadri-
lo ndzor, Ze neodrazi ani riziko ani ¢asovou naro¢nost tohoto povolani.

Vybory pro odmétiovani nejsou béznou soucasti praxe corporate governance. V CR je
najdeme jen u nékolika velkych spole¢nosti, které maji zahraniéniho strategického part-
nera nebo majoritniho akcionare. Ceska corporate governance ma problémy s kvalitou
procesu odménovani, protoze neni kultivovano v dostate¢né mite hodnoceni vykonu
¢lenu spravnich organi. Hodnoceni exekutivnich piedstavenstev se provadi na zakladé
ekonomickych vysledki spoleénosti. Hodnoceni skupinového nebo individualniho vy-
konu ¢lent dozorcich rad se neprovadi témér vibec (jen cca 5 akciovych velkych spo-
lecnosti v roce 2005 dle CG Partners provadi hodnoceni). Obecné¢ lze fici, Ze hodnoceni
je dualeZitou soucasti jakehokoliv konani, protoZe piinasi zpétnou vazbu a mé¢lo by fici
jak byla ¢innost vykonana, jak byla U¢innd, co je mozno zlepsit a samoziejmé je také
dialezitym motivacnim faktorem. To znamend, Ze hodnoceni je dulezité i z psychologic-
kého hlediska, nebot’ je obecné znamo, Ze 1épe motivovani jsou jedinci, ktefi jsou hod-
noceni, a to jak pozitivng, tak negativné (u negativniho hodnoceni samoziejmé plati do
ur¢ité miry), nez kteti jsou prehliZeni a tudiz zpé&tné vazby v podobé hodnoceni se jim
nedostava. Vzhledem k tomu, Ze dozor¢i rada spolec¢nosti ma v tomto ohledu oproti
piedstavenstvu méné moznosti zpétnou vazbu ve formé hodnoceni provadét, je vice nez
vhodné projekt sebehodnoceni prace dozor¢i rady nastartovat.

Z hodnoceni vyplyvaji pomérné velka rizika, kterd pti nevhodném nastartovani mohou
znamenat ohroZeni ¢innosti dozor¢i rady nebo vznik konflikta mezi jednotlivymi ¢leny
spravniho organu. Pti vhodné aplikaci vSak muaZe tento projekt znamenat nejen zefek-
tivnéni prace dozor¢i rady, ale také muze byt velice uzite¢ny pro profesni rast kazdého
jejiho ¢lena. Hodnoceni by mélo byt soucasti jakékoliv ¢innosti, protoZe poskytuje
zpétnou vazbu a je daleZitym motiva¢nim faktorem. Z toho duvodu muaze mit nastarto-
vani projektu sebehodnoceni dozor¢i rady pozitivni piinos. Poté by mohl navazat pro-
jekt hodnoceni dozor¢i rady predstavenstvem spole¢nosti, popiipadé hodnoceni téchto
dvou organu spolec¢nosti navzajem. Predpokladem je, aby v piedstavenstvu spole¢nosti
byla osoba, ktera jednak je ochotna a jednak také schopna takovy projekt v predstaven-
stvu spole¢nosti prosadit. V' rtiznych dotaznikovych anketdch CG Partners v prabéhu
roku 2005 respondenti povazovali proces hodnoceni uvniti spravnich organa za vhodny
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nastroj ke zvySovani vykonnosti, ale soucasné za prakticky nerealizovatelny v podmin-
kach, v nichz pracuji dozor¢i rady v CR.

Vybor nomina¢ni

Kvalita nomina¢niho procesu do predstavenstev a dozor¢ich rad v Ceské republice,
navzdory doporuceni Komise EU z dubna2005, je na velmi nizké arovni. Nomina¢ni
proces a s nim souvisejici problematika personalistiky dozor¢i rady prakticky neexistu-
je. U exekutivnich ptedstavenstev se nominacni proces provadi nastroji bézné uziva-
nymi pii vybéru vrcholové exekutivy a respektuje predevsim délbu roli podle odbornos-
ti. Kriterialita uvadéna napi. v prazkumu Board Insight (2004) v CR nebyla pii prizku-
mech pouZita kvali absenci nomina¢niho procesu této drovné.

Na otazku ,,Jaké kvality by méli vasi kolegové upiednostiiovat pii vyhledavani novych
neexekutivnich ¢lent orgdnu?* respondenti prazkumu Board Insights (2005) odpoveédéli
nasledovné:

Kvality %
zkuSenosti z businessu 92
finan¢ni expertiza pro vybor pro audit 84
mezinarodni zkuSenosti 80
zkuSenosti z daného pramyslu 71
gender rtiznorodost 60
reputace v oboru 60
reputace mimo obor 60
nérodni raznorodost 55
etnicka raznorodost 41
technologické expertiza 40
expertiza z akvizic 38
expertiza v marketingu 38
pravni expertiza 32
zkuSenost s veiejnym sektorem 18

Pramen: Board Insights, 2005.
6. Zavér

Zékladni mechanismy a pravidla corporate governance jsou v CR nastavena na srovna-
telné drovni s EU, ale ochota k jejich dodrZzovani koresponduje s vyvojem tranzitivni
ekonomiky a kulturalnimi specifiky. Vysledky prizkumu KPMG v Ceské republice
naznacuji, Ze vétSina spole¢nosti zaujala cestu nejmensiho odporu a uvedla v praxi pou-
ze minimalni, zakonem vyZadované poZadavky corporate governance.

Uroven corporate governance a transparentnosti v jednotlivych spole¢nostech zavisi do
ur¢ité miry na tom, jak dana spole¢nost komunikuje sva nehmotna aktiva, jaké silné
stranky ma v oblasti exekutivy a leadership a jakou ma kredibilitu spravnich organt
spolu s prahlednym systémem finanéniho reportovani. Radna sprava spolecnosti je
obecn¢é vniméana jako indikator vyznamné snizujici riziko, Ze se spole¢nost ve svém
podnikani dostane za hranu zékona s naslednou hmotnou Skodou. Proto se praxe corpo-
rate governance stdva vyznamnym ukazatelem hodnoty spole¢nosti bez ohledu na to,
zda je veiejné obchodovatelna ¢i nikoliv. Spole¢nosti, které maji silny spravni orgén,
finan¢ni procesy a procedury a etickou praxi, redukuji investorska rizika. Poskytovani
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uzitecnych a smysluplnych informaci otevira prilezitosti, které firma muze vyuZzit pfi
zisk&vani potrebného kapitélu.

ZkuSenosti z poradenské praxe CG Partners ¢lenam dozorcich rad potvrdily existenci
fady otevienych otazek, na které mohou odpovédét jen ¢lenove dozorcich rad sami.
Zda disponuji vhodnymi metodami a postupy, kterymi lze naplnit zakonnou
odpovédnost za ochranu a zhodnocovani majetku akcionaia a dalSich investora musi
v prvni fad¢ oni sami podrobovat neustalé konfrontaci s ndzorem kapitalového trhu a
mnohdy i s vlastni moralni integritou.

V minulych letech byla pozornost odborné vetejnosti i fadovych ob¢ant vénovana
pievazné Uloze piedstavenstev akciovych spole¢nosti. Dozor¢i rady zastavaly ve stinu
exekutivnich predstavenstev a jejich vykonnosti nebyla pii ovladani podnikatelskych
rizik v akciovych spole¢nostech piikladana patfi¢na vaha. Nyni, v souvislosti s dopady
finan¢nich skandalt, dochazi k vyraznému tlaku smérem ke kompetentni a nezavislé
kontrole exekutivnich sloZzek spravnich organia. Dvoukomorovy systém spravy
spole¢nosti v CR, jak vyplynulo z diskuse a vymény zkudenosti na setkanich clena
dozorcich rad, k tomu dava dostatek prostoru prave v praci dozor¢ich rad.

Vzhledem k nedostatku reliabilnich dat postihujicich oblast corporate governance je
nemozné v kontextu Ceské republiky vyslovit soud o kauzalni spojitosti mezi dobrym
corporate governance a vykonnosti spole¢nosti. Vysledky prazkumi zabyvajici se touto
problematikou ve vyspélych ekonomikach neustéle akcentuji nutnost stanovit spolehlivé
indikatory, které by umoznovaly objektivni hodnoceni corporate governance. Indikatory
obsazené v prazkumu IMD spiSe naznacuji, Ze i pres neefektivni dohled spravnich or-
gana na management, neefektivni implementaci etickych principi do spravy a fizeni
spole¢nosti a nedostatec¢né ocenovani kredibility manazera ¢eska ekonomika roste. Tyto
vysledky by mély byt varovanim a podnétem pro zvySené usili lepsi monitorovani a
porozumeni této oblasti smétujici ke zdokonaleni a zprahlednéni corporate governance.
Pravé v longitudinalnim monitorovani vybranych ukazatelt praxe spravy spole¢nosti
spatiujeme nejvétsi vyzvu pro vyzkumné aktivity v nejblizsi budoucnosti. Vyzvou pro
dal$i vyzkum oblasti corporate governance zustava identifikovani relevantnich ukazate-
I, tak, aby je bylo moZné porovnavat se vyzkumy provadénymi v zahranici.
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Corporate Governance in the Czech Republic — Continuity and Change

Abstract:

The presented study sheds light on the basic principles of corporate governance as ap-
plied in the Czech Republic. Analyses are focused on indicators connected with the best
practice of corporate governance. Where applicable specific issues including structure
of the boards and governance administration were compared to results of various Euro-
pean researches. Emphasis was given to the structural issues, responsibilities, duties and
the modes of directors’ work. Basics mechanisms and rules of corporate governance in
the Czech Republic are set at comparable level with EU countries, but the will to com-
ply lacks behind reflecting the stage of transitory economy and cross-cultural specifics.

Economic convergence and the pressure of global market require thorough examination
of reliable indicators of the best practice of corporate governance, which would allow

more transparency and thus increase trust of all concerned parties. The identification of
such indicators challenges future research on corporate governance.

Key words: corporate governance, board of directors, structure of the board, responsibi-
lities of the board
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