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2.1 Podstata corporate governance

At jiz preferujeme vécné pravni zaklad obchodni korporace, jeji obligacni podstatu,
nebo napft. teorii firmy, vzdy dojdeme k zavéru a soucasné k myslenkovému pied-
pokladu, ze korporace je organizovany nastroj chténi, tedy nastroj, kterym si nékdo
organizuje své podnikani, aby soucasné organizoval ¢innost dalSich zacastnénych.
A protoze je vysledny produkt pravnickou osobou, tedy entitou, ktera podle ¢eského
préava existuje jen proto, ze to zakon predpoklada, tedy je vice ¢i méné¢ fiktivni, pred-
poklada zakon a autonomni pravo nejen pravidla organizace jméni, ale také spravy
obchodni korporace, ochranu osob stojicich mimo ni nebo téch, kdo jsou sice uvnitf,
ale jsou informacné ¢i jinak slabsi. Pokud se navic od prosté obchodni spolecnosti
pfesuneme do svéta sofistikovanych akciovych spolecnosti, posiluji se rizika se-
parace vlastnikd a kontroly korporace, jakoz i dal$i otazky problému zastoupeni
(agency problem). Zakon sam, zejména pii piesazich do svéta vetejnych akciovych
spolecnosti, nastavuje celou fadu pravidel, kterd spoluurcuji fizeni a spravu obchod-
ni spolecnosti, gros vSak i nadale lezi na zakladni regulaci obchodnich spole¢nosti,
zakladatelskych pravnich jednanich, akcionatskych dohodach, ptipadné na soft law
doporucenich a trzni praxi.

Shrneme-li, pravidla pro fizeni a spravu obchodni korporace, corporate gover-
nance, tvoti jeji operacni systém umoziujici nejen efektivni rozhodovani a adek-
vatni kontrolu Cinnosti korporace, ale také dosazeni ¢i dosahovani jejiho ucelu.
V tomto ostatné lze uznat, Ze neni systémovy rozdil mezi korporacemi a fundacemi,
byt u téch chybi ,,spole¢nik®, a ob€ tyto struktury se mohou vzijemné ovlivitovat.
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Vzdy jde totiz o to, jak nastavit a vyuzivat systém roli jednotlivych hraci korporace,
at’ jiz prostfedky formalnimi ¢i neformalnimi, tak, aby byla zalozena motivace pro
fadnou a transparentni spravu, ktera povede k dosazeni chténych ucelt ¢i uzitka.

2.2 Nastroje regulace corporate governance

Nastroje tizeni corporate governance lze ttidit podle riznych hledisek. Zakladnim
ttidénim — z pohledu pravnika — je tfidéni na néstroje pravni a mimopravni. Mi-
mopravni néstroje vSak zdaleka netvoti homogenni skupinu. Patii sem ptedevsim
nastroje, které se pravnim ndstrojlim blizi, tzv. soft law, dale pak néstroje ekonomic-
ké (napt. konkrétni nastaveni odménovani v korporaci*), mocenské (napf. pravidla
regulovanych trhti pro pfijimani korporatnich cennych papirti na tyto trhy), vetejné
minéni (zejména ve vazbe¢ na ,,dobrou povést™ korporace) apod. Nezanedbatelnym
nastrojem spravy a fizeni spolecnosti se postupem doby stala i autonomni regulace
jednotlivych korporaci, at’ jiz vyplyva ze snahy o co nejlepsi vnimani korporace
vefejnosti, zejména potencidlnimi investory ¢i zakazniky, anebo z vnitiniho pte-
svédceni spolecnikil ¢i fidicich organti obchodnich korporaci o nezbytnosti vlastni
kultivace korporace jako soucasti spole¢nosti.

2.2.1 Pravni nastroje fizeni

2.2.1.1 Pravni predpisy

Zakladnim nastrojem regulace fizeni a spravy spolecnosti jsou pravni predpisy, a to
jak ptedpisy formulované na tirovni Evropské unie, tak predpisy, které jsou soucasti
¢eského pravniho tadu. Pritom zdaleka nejde jen o predpisy ,,korporatni* povahy,
ale 1 o pravni predpisy z jinych oblasti, které ale maji nezanedbatelny vliv na fizeni
a spravu spolecnosti, napt. predpisy z oblasti ucetnictvi, dani, pracovniho prava
apod. Dale se budeme blize zabyvat pouze predpisy upravujicimi piimo otazky fi-
zeni a spravy spolecnosti.

Jde-li o predpisy na urovni Evropské unie, jen mala ¢ast jich plisobi na spravu
a fizeni spole¢nosti v Ceské republice pfimo. Touto oblasti se zabyvaji predevsim
smérnice, které po provedené transpozici pusobi prostiednictvim ceského prava.
S ptimo aplikovatelnymi pfedpisy se setkdvame predev§im ve vztahu k nadna-
rodnim obchodnim korporacim, kde se uplatni pfedev§im natfizeni Rady (EHS)
¢.2157/2001 ze dne 8. 10. 2001 o statutu evropské spolecnosti (SE).* Toto nafizeni

4 Zékladni regulace systému odmétiovani pfitom patii mezi néstroje pravni.

> Pro evropskou druZstevni spole¢nost pak nafizeni Rady (EHS) ¢. 1435/2003 ze dne 22. 7. 2003
o statutu Evropské druzstevni spolecnosti (SCE) a pro evropské hospodaiské zajmové sdruzeni
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vsak reguluje sféru corporate governance jen velmi malo kogentnimi pravidly, ve-
smés obsahuje jen upravu dispozitivni s tim, ze umoznuje jednotlivym Clenskym
statim vlastni regulaci. Tuto regulaci provadi a na nafizeni ¢. 2157/2001 o statutu
evropské spolecnosti (SE) tak navazuje zakon ¢. 627/2004 Sb., o evropské spolec-
nosti. Pro fizeni a spravu obchodnich korporaci vsak jsou dilezita i dalsi nafizeni,
napiiklad natizeni regulujici hospodafrskou soutéz,® nafizeni ukladajici povinnosti
pti vefejné nabidce ¢i pii prijeti cennych papirti k obchodovani na regulovaném
trhu,” a natizeni o uplatfiovani mezinarodnich ucetnich standardt® apod.

Pomérmeé rozsahlé vsak je pravni regulace vnitrostatnimi predpisy, pficemz jde
v fad& ptipadii o regulaci kogentni. Zakladnim pravnim pfedpisem v této oblasti je
zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o obchod-
nich korporacich). Tento zakon obsahuje zdkladni Gpravu fizeni a spravy obchod-
nich korporaci v rozsahu, ve kterém ji neobsahuje obecnd tprava fizeni a spravy
pravnickych osob zaclenéna do zakona ¢. 89/2012 Sb., obcanského zakoniku, a kte-
ry téz obsahuje nékteré odchylky od obecné tpravy v obcanském zakoniku.

Neékteré diléi otazky spravy a fizeni obchodnich korporaci pak jsou zac¢lenény —
stale jesté s dopady na vSechny obchodni korporace, pokud realizuji ¢innosti témito
predpisy regulované — do zvlastnich predpisi upravujicich ur¢ité, zpravidla slozité
korporatni transakce, popf. urcité situace, do kterych se mohou obchodni korporace
dostat. Patii sem napt. zakon ¢. 125/2008 Sb., o pfeménach obchodnich spolec-
nosti a druzstev, ¢i zakon ¢. 104/2008 Sb., o nabidkach prevzeti, které stanovi pro
organy obchodnich korporaci fadu pravidel, kterd musi byt pfi provadéni ptislusné
transakce respektovana. Do oblasti regulovanych situaci pak patii zejména upadek,
resp. hrozici Gpadek, regulované zakonem ¢. 182/2006 Sb., o upadku a zplisobech
jeho feseni (insolvencni zakon), ktery se vztahuje i na jiné subjekty nez obchodni
korporace, ale obsahuje urcita pravidla vztahujici se pouze na obchodni korporace.’

Pro obchodni korporace vydavajici ucastnické cenné papiry se uplatni i pfedpisy
regulujici jejich vydavani a pro obchodni korporace, jejichz ucastnické cenné papiry
jsou obchodovany na regulovanych trzich, i ptedpisy upravujici podminky vstupu
na tyto trhy a povinnosti emitenti cennych papirti na téchto trzich obchodovanych.
Nejvyznamnéj§im piedpisem v této oblasti je zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani
na kapitadlovém trhu.

RovnéZ obecnou pisobnost maji zdkony upravujici sankce za poruseni povin-
nosti pfi fizeni a spraveé spolecnosti, a to jak pro ¢leny volenych organii obchodnich

nafizeni Rady (EHS) ¢. 2137/85 ze dne 25. 7. 1985 o evropském hospodaiském zajmovém sdruzeni
(EHZS).
¢ Napf. nafizeni Rady (ES) ¢. 1/2003 ze dne 16. 12. 2002 o provadéni pravidel hospodaiské soutéze
stanovenych v ¢lancich 81 a 82 Smlouvy.
7 Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. 6. 2017 o prospektu, ktery ma
byt uvefejnén pii verejné nabidce nebo prijeti cennych papird k obchodovéni na regulovaném trhu.
Narizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1606/2002 ze dne 19. 7. 2002 o uplatiiovani mezi-
narodnich ucetnich standard.
®  Viz napt. § 228 pism. b) a ¢) IZ.
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korporaci, tak pro korporace samotné Patii sem zejména zakon ¢. 40/2009 Sb., trest-
ni zakonik, zakon ¢. 418/2011 Sb., o trestni odpovédnosti pravnickych osob a fizeni
proti nim, ob¢ansky zakonik a dalsi. Obecnou plisobnost maji i predpisy regulujici
hospodarskou soutéz, zejména zakon ¢. 143/2001 Sb., o ochrané hospodaiské sou-
téze.

A konecné ¢esky pravni fad obsahuje celou skupinu zakonl upravujicich nékteré
obchodni korporace se zvlastnim predmétem podnikani (ktery zpravidla vyzaduje
zvlastni dohled statu — dale téz jen ,,obchodni korporace se zvlastnim rezimem®),
které obsahuji i néktera pravidla tykajici se spravy a fizeni spolecnosti, ptipadné
1 podminky a moznost zasaht statu do fizeni spole¢nosti. Patii sem naptiklad zadkon
¢.21/1992 Sb., o bankéch, zékon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a in-
vesticnich fondech, zakon ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, a fada dalSich.

2.2.1.2 Smlouvy jako nastroj fizeni a spravy

Pravnimi nastroji spravy a fizeni spolecnosti jsou i smlouvy, a to jak smlouvy spo-
lecenské, tj. zakladatelska pravni jednani, tak smlouvy individudlni.

Podstatné nalezitosti zakladatelského pravniho jednéani jako smlouvy zavazujici
jak spolecniky, tak Cleny volenych organii, a rovnéz obchodni korporaci, urcuje
zakon. Nekteré z téchto nalezitosti musi byt soucasti zakladatelského pravniho jed-
nani vzdy, jiné jen tehdy, nastane-li urcitd situace (napi. jen vydava-li obchodni
korporace zvlastni druhy podilii, musi spolecenska smlouva obsahovat nazvy druhti
podilti a prava a povinnosti s nimi spojené). Pfitom samotny obsah téchto nalezi-
tosti je nekdy urcovan kogentnimi pravidly (napt. jaky dodatek oznacujici pravni
formu spolec¢nosti Ize pfi stanoveni obchodni firmy spole¢nosti pouzit), jindy zakon
stanovi ur¢ité limity, ve kterych se musi zakladatelé/spolecnici pohybovat (napf.
minimalni vyse zakladniho kapitalu akciové spolecnosti), v fad¢ pripadt vSak pone-
chava urceni obsahu podstatnych nalezitosti na rozhodnuti zakladatelti/spolecnikii
a obsahuje jen dispozitivni pravidlo pro ptipad, Ze by této moznosti nevyuzili (napt.
pocet ¢lend organi'® apod.). Nad ramec podstatnych nalezitosti pak ponechavaji
pravni pfedpisy volné pole ptisobnosti, jde-li o zaclenéni dalSich naleZitosti a jejich
obsah, zakladatelim/spole¢nikiim (resp. ¢lenim volenych organt, kteti ptipadné
zmény zakladatelského pravniho jedndni mnohdy navrhuji), s tim, Ze jsou zpravidla
omezeni pouze povinnosti neporusovat dobré mravy a ctit vetejny potradek.

Jako néstroj fizeni a spravy spolecnosti vS§ak mohou slouzit i tzv. akcionarské/
spole¢nické dohody, tj. dohody, které uzaviraji akcionafi/spolec¢nici mimo jiné za
tim Gcelem, aby se dohodli na jednotném postupu pii (dovoleném) ovlivitovani fi-
zeni a spravy spolecnosti. Spole¢nické/akcionarské dohody jsou zpravidla povazo-
vany za nastroj k uspotfadani vztahti mezi spole¢niky a tuto tlohu skute¢né casto

10 Ur¢ité odchylky v tom sméru maji nékdy zakony regulujici obchodni korporace se zvlastnim re-
zimem. Napf. pfedstavenstvo banky musi mit alespon tfi ¢leny, spravni rada musi mit alespon pét
¢lend.
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v praxi plni. Mohou ale byt i i€¢innym ndstrojem fizeni a spravy spolecnosti, a to
hned v nékolika smérech.

Velmi vyznamnym nastrojem v tom sméru mohou byt zejména dohody o vyko-
nu hlasovaciho prava, kterymi se spolecnici zavazuji uplatnit sva hlasovaci prava
dohodnutym zptisobem, popt. k dosazeni urcitého cile. Takové dohody platné ceské
pravo nezakazuje a moznost jejich uzavieni je proto omezena jen povinnosti loa-
jality spole¢nikti/akcionait a ptipadnym rozporem s dobrymi mravy ¢i vefejnym
poradkem. Dohody o vykonu hlasovacich prav mohou mit riiznou podobu. Mohou
byt napf. uzavieny ke konkrétnimu jednordzovému hlasovani, nebo se mohou tykat
spolecného postupu spolecniki pii hlasovani obecné (napt. dohoda o tom, Ze strany
dohody budou vzdy hlasovat pro navrh v podobé predlozené valné hromadé k hla-
sovani) anebo mize dohoda obsahovat zavazek, Ze se jeji strany pied hlasovanim na
valné hromad¢ vétsinové dohodnou, jak hlasovat k jednotlivym bodiim programu
s tim, Ze vétSinovy ndzor budou respektovat i ¢lenové, kteti jej nesdileji, apod.

K fizeni a spraveé spolecnosti lze vyuzit i dohody o tom, jak budou obsazovany
jednotlivé organy spolecnosti. Takové dohody se mohou tykat jednak postupu pii
obsazovani organt, jednak jejich slozeni. Dohody o postupu mohou napt. obsaho-
vat zavazek, ze se spole¢nici dohodnou o tom, zda je pro né sloZeni organu navrho-
vané v programu valné hromady vyhovujici, a pokud ne, jakym zptsobem budou
postupovat pii predkladani protindvrhu (a rovnéz, jak budou hlasovat). Dohoda
muze obsahovat rovné€z opravnéni jednotlivych ¢leni navrhnout konkrétni osobu
jako kandidata na ¢lena organu a zavazek stran pro tyto osoby hlasovat. Takova do-
hoda pak vytvoii — bez zasahu do zakladatelského pravniho jednani — stav obdobny
vydani podilu / akcie s vysilacim pravem, pfi¢emz se na ni nevztahuje omezeni po-
¢tu takto obsazovanych ¢lentt omezujici vydani podilti / akcii s vysilacim pravem.!!

V teorii se diskutuje i o dohodach upravujicich rozdélovani zisku mezi spo-
le¢niky, popf. o vyplaté vypotadaciho podilu ¢i podilu na likvida¢nim zGstatku.'?
1 kdyz jsou takové dohody nepochybné mozné, v ceském pravnim fadu je do znacné
miry modifikuji ¢i omezuji pravidla o rozdélovani zisku a jinych vlastnich zdroju
v zakoné o obchodnich korporacich, pfipadné navazujici uprava v zakladatelském
pravnim jednani.

V teorii rovnéz predvidané dohody tykajici se financovani spole¢nosti,' zejmé-
na poskytnuti ivéru ¢i daru, popt. jiného plnéni, anebo prevzeti vkladt do zdklad-
niho kapitalu jsou rovnéz piipustné a nékteré z nich mohou vyustit v konkrétni in-
stitut upraveny zakonem. Tak tomu je napf. pii dobrovolném penézitém piiplatku
ve spole¢nosti s ru¢enim omezenym (kde bude stranou nasledn¢ uzavirané smlouvy

Viz napt. § 448b odst. 1 z. o. k., podle kter¢ho plati, ze: ,,Stanovy mohou urcit, ze s akcii je spojeno

pravo jmenovat jednoho nebo vice ¢lenti dozor¢i rady a takto jmenovaného ¢lena odvolat. Celkovy

pocet takto jmenovanych ¢lenti nesmi byt vétsi nez pocet ¢lent dozorci rady volenych valnou hro-

madou.*

12 Viz napf. Csach, K., Havel, B. a kol. Akciondrské dohody. Praha: Wolters Kluwer CR, 2017, s. 38
a 39.

13 Viz tamtéz, s. 39 a 40.
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téz spolecnost), ¢i pii zvyseni zakladniho kapitalu dohodou akcionait. Akcionaiska
dohoda miize byt rovnéz podkladem pro vzeti akcii z obéhu na zéklad¢ smlouvy.

Urcéitym nastrojem fizeni a spravy mohou byt i smlouvy uzavirané mezi spolec-
nosti a tfetimi osobami, byt spise omezené. Lze uvazovat napt. o smlouvach o po-
skytnuti uvéru uzaviranych mezi spolec¢nosti a financujici bankou, do kterych byva;ji
Casto zaclenéna ujednani spolecnost v uréitych smérech omezujici (napt. zakazujici
urcité transakce ¢i zakladajici povinnost takovou transakci konzultovat s bankou) —
zde se vSak podle naseho nazoru zpravidla nejedna o mechanismus fizeni a spravy,
ale o mechanismus kontroly plnéni Gvérové obligace, zejména pak kontroly ma-
jetkové struktury, kterd by mohla ovlivnit efektivnost realizace zajisténi. Naopak,
efektivnim nastrojem fizeni a spravy mohou byt i koncernové smlouvy, tj. smlouvy
vytvarejici koncern v situacich, kdy koncern nevznika fakticky, ale na zakladé dob-
rovolné vytvofenych vazeb mezi subjekty. V téch smlouvach, jejichz disledkem
je moznost jednotného fizeni, véetné moznych zédvaznych pokynit do obchodniho
vedeni, lze nastavit mechanismus spravy tak, aby byla nastavena struktura kon-
cernu, delegovany pravomoci, nastaveny mechanismy kontroly udileni a plnéni
pokynt, strategické zaméry apod. Vzhledem k tomu, jak feceno, ze existence kon-
cernu umoznuje pii splnéni notifikaéni povinnosti podle § 79 odst. 3 z. o. k. udileni
zavaznych pokynt, lze takovato pravidla v koncernovych smlouvach chapat jako
jejich specifikaci, popt. jako detailni naplnéni pravidel pro jednotné fizeni podle
§ 79 odst. 2 z. 0. k.

2.2.2 Nastroje soft law

Jak shora uvedeno, pravni piedpisy nejsou jedinym nastrojem spravy a fizeni spo-
le¢nosti. Od predstaveni prvnich OECD Principti spravy a fizeni spole¢nosti v roce
1999 se tyto principy postupné staly dal$im z vyznamnych néstroji fizeni a spravy
spolec¢nosti.

Principy z roku 1999 byly od svého vydani jiz dvakrat revidovany, v roce 2004
a v roce 2015. Soucasné platné Principy (ve znéni z roku 2015) se oznacuji jako
,,G20/OECD Principy spravy a fizeni spole¢nosti“!* a staly se podkladem pro novy
¢esky Kodex spravy a tizeni spole¢nosti z roku 2018.'5 Tento Kodex vSak neni prv-
nim kodexem spravy a fizeni vydanym v Ceské republice, predchazel mu kodex
vydany v roce 2001 Komisi pro cenné papiry (pii jehoZ vypracovani byly vyuzity
nejen Principy z roku 1999, ale i Sjednoceny kodex londynské burzy), revidovany
v roce 2004. Kodex z roku 2001 si vSak velké uzndni neziskal a praxe ani legislativa
se jim vesmés nijak neinspirovaly. V prubéhu doby se ale situace zlepsila v tom

4 G20/OECD Principles of Corporate Governance.

Tento Kodex zpracovala pracovni skupina, kterou ustavil Czech Institute of Directors (ve spolupraci
s ¢eskym Deloitte Corporate Governance Centrem), ktery také Kodex vydal — https://www.cginsti-
tut.cz/cs/dokumenty/.
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smeéru, ze Ceské pravo, konkrétné zakon o podnikani na kapitalovém trhu, uklada
emitentim akcii nebo jinych obdobnych cennych papirti predstavujicich podil na
emitentovi, byl-1i tento cenny papir pfijat k obchodovani na evropském regulova-
ném trhu,'® aby do své vyroéni zpravy zatadili informace o kodexech fizeni a spravy
spolecnosti, které jsou pro né zavazné, nebo které dobrovolné dodrzuji, a informaci
o tom, kde je mozno do kodexu nahlédnout; popt. informaci o tom, ze nékteré usta-
noveni takového kodexu nedodrzuji, nebo o tom, ze zadny kodex nedodrzuji, véetné
zdGvodnéni, pro¢ toto ustanoveni nebo zadny kodex nedodrzuji.

Jednotlivym obsahovym nélezitostem a doporucenim Principii i Kodexu se bu-
deme vénovat v dalsich kapitolach.

Pomémeé silnym nastrojem fizeni a spravy obchodnich korporaci je i tlak orga-
nizatort trhll s cennymi papiry na kvalitni fizeni a spravu prostfednictvim vnitinich
predpist upravujicich podminky piistupu na tyto trhy. A postupem doby se, zejmé-
na pod vlivem diskuse o udrzitelném rozvoji a prosperité, stava nezanedbatelnym
nastrojem spravy a fizeni spolecnosti v ramci Evropské unie autonomni regulace
jednotlivych korporaci.

16§ 118 odst. 4 pism. j) z. p. k. t.

11



