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Abstract: Sustainable Corporate Governance — a New Trend in Business Law

The issue of sustainability (both in relation to the environment and in relation to human
rights) has long been considered the domain of public law or selected private law disci-
plines. In recent decades, there has been an effort to reverse this trend and to use other areas
of private law, including business law, to achieve sustainability. This corresponds to the
fact that sustainability has become a major issue of the 21st century and its achievement
a global challenge; thus, the effort to use any effective tools seems logical. In business law,
sustainability is reflected in a number of areas (e.g., due diligence in supply chains or the
issue of greenwashing), but most intimately in the internal governance of business corpora-
tions; in this context, we speak of sustainable corporate governance. Although this term is
often mentioned in literature and practice, its definition is unclear. The aim of this paper is
to define the concept of sustainable corporate governance and its place in corporate law, and
to briefly introduce and sort out the instruments that are intended to help achieve sustainable
corporate governance.
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UvVOD

Problematika udrzitelnosti (jak ve vztahu k zivotnimu prostfedi, tak

ve vztahu k lidskym pravim) byla dlouho povazovana za doménu vefejného prava,
popt. vybranych soukromopravnich obord. Ochranou zivotniho prostiedi se zabyvalo
zejména pravo zivotniho prostfedi, ochrana lidskych prav potom nalezela na nadnarodni
urovni mezinarodnimu pravu vefejnému, v narodni roviné hralo prim Gstavni a pracovni
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pravo. V poslednich desetiletich je patrna snaha tento trend zvratit a k dosazeni udrzitel-
nosti vyuzivat i ostatni obory soukromého prava, véetné obchodniho prava. To odpovida
skutec¢nosti, Ze se udrzitelnost stala zasadnim tématem 21. stoleti a jeji dosazeni globalni
vyzvou; snaha vyuzit jakékoliv efektivni néstroje se tak zda byt logicka.

V obchodnim pravu se udrzitelnost promita do vicero oblasti (jmenujme napft. po-
vinnost nalezité péée v dodavatelskych fetézcich ¢i problematiku greenwashingu), nej-
niternéji ho vSak zasahuje v oblasti spravy obchodnich korporaci; v této souvislosti se
hovoti o sustainable corporate governance. Ackoliv je tento termin v literatufe i praxi
Casto zminovan, jeho vymezeni je nejasné. Cilem tohoto ptispévku je definovat pojem
sustainable corporate governance a jeho misto v pravu obchodnich korporaci a struéné
predstavit a utfidit nastroje, které maji pomoci udrzitelné spravy obchodni korporace
dosahnout.

1. UDRZITELNOST A ROLE PODNIKATELU PRI JEJIM
DOSAHOVANT

Drive, nez bude ptikroc¢eno k samotné problematice sustainable corporate
governance, tj. udrzitelné spravy obchodni korporace, je vhodné vymezit pojem udrzi-
telnost a zabyvat se roli podnikatelt pfi jejim dosahovani.

A) UDRZITELNOST

Pojem udrzitelnost (sustainability, Nachhaltigkeit) se v obecném jazyce
vztahuje k dlouhodobému zajisténi ucinkd (¢ehokoliv);! podle Slovniku spisovného
Jjazyka ceského je udrzitelné to, co mize byt udrZzeno, ma schopnost se udrzet.2 V od-
bornych kruzich napti¢ v§emi odvétvimi vSak dochazi k postupnému posunu vyznamu
tohoto pojmu, ktery nabyva specificky obsah ve vztahu k zajisténi rovnovahy ekologic-
kych, socidlnich a ekonomickych systémt. Vedle toho se ¢asto pouziva pojem udrzitel-
ny rozvoj (sustainable development); k jeho rozsifeni doslo zejm. diky jeho pouzivani
na pidé (a potazmo v dokumentech) OSN.3 Na vztah té€chto pojmu existuji riizné na-
hledy,* ale obecné plati, Ze udrzitelnost je mozné povazovat za cil a udrZitelny rozvoj
za zpusob (cestu), jak tohoto cile dosahnout. V literatufe a praxi se nicméné oba pojmy
velmi Casto pouzivaji promiscue.

I 'WELLER, M. P. Empfehlen sich im Kampf gegen den Klimawandel gesetzgeberische MafSnahmen auf
dem Gebiet des Gesellschafisrechts? Gutachten F zum 74. Deutschen Juristentag. Verhandlungen des
74. Deutschen Juristentages. Stuttgart 2024. Band 1. Miinchen: C. H. Beck, 2024, s. F 35.

2 Slovnik spisovného jazyka ceského [online]. Ustav pro jazyk Gesky AV CR, v. v. 1., 2011 [cit. 2024-12-02]. Do-
stupné na: https:/ssjc.ujc.cas.cz/search.php?hledej=Hledat&heslo=udr%C5%BEiteln%C3%BD&sti
=EMPTY &where=hesla&hsubstr=no.

3 CARADONNA, J. L. Sustainability: A history. Oxford: Oxford University Press, 2022, s. 144.

4 K tomu viz tamtéZ, s. 152 a nasl. Caradonna zejm. upozoriiuje na skute¢nost, ze ¢ast odbornikli povazuje
pojem ,, sustainable development ** za problematicky, nebot’ pojem ,, development * indikuje rist (growth),
zatimco zastanci udrzitelnosti velmi Casto propaguji nertst (de-growth).
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Za prvni ,,moderni“ definici udrzitelnosti, presnéji udrzitelného rozvoje, je oznaco-
vano vymezeni obsazené v tzv. Zprav¢é Brundtlandové (Brundtland report).>- ¢ Udrzi-
telny rozvoj je zde vymezen jako ,,rozvoj, ktery uspokojuje potreby soucasnosti, aniz
by ohrozoval schopnost budoucich generaci uspokojovat své viastni potreby ““.7 Zaroven
je upfesnéno, ze soucasti udrzitelného rozvoje je nejen environmentalni, ale rovnéz
socialni a ekonomicky rozvoj. Tim poprvé dochazi k propojeni prozatim odlisné posu-
zovanych problémi: otazky Spatného Zivotniho prostiedi, ktery trapil vyspélejsi casti
svéta, a problematiky chudoby a porusovani lidskych prav, jez suzovala predevsim roz-
vojové zemé.8 Chapani udrzitelnosti jako konceptu zalozeného na tiech pilitich reflek-
tuje skuteénost, ze (dlouhodobé) uspokojeni zivotnich potieb ¢loveka je mozné jen pfi
zohlednéni vSech tii aspektu.

Zatim poslednim velkym krokem ve vymezeni udrzitelnosti v celosvétovém meétitku
je predstaveni Cild udrzitelného rozvoje (Sustainable Development Goals, SDGs), jez
se podafilo vyty¢it na trovni OSN.? SDGs se sestavaji ze 17 cilu, které jsou déle rozvi-
nuty dil¢imi zdméry a ve svém souhrnu piedstavuji 169 konkrétnich cilti, jez pokryvaji
vSechny tfi aspekty udrzitelnosti. Pojem udrzitelnosti, resp. udrzitelného rozvoje, tak
zdanlive ziskal jasné obrysy. Jiz pii letmém pohledu je ovSem ziejmé, Ze jednotlivé
cile jsou natolik rozdilné, ze se neziidka ocitaji ve vzajemném rozporu. To je nevyhnu-
telnym dasledkem skutecnosti, ze SDGs piedstavuji politicky kompromis. A byt je ze
strany OSN zduraziiovano, ze vSechny tfi pilife (a jejich naplhovani pomoci realizace
dil¢ich cilt) jsou rovnocenné a predstavuji nedilny celek, v praxi je ziejmé, Ze jed-
notlivé staty kladou na ten ktery pilit udrzitelnosti riizny diraz: zatimco vyspélé staty
uprednostiuji zivotni prostiedi, rozvojové staty se soustiedi na ekonomicky a socialni
aspekt.10 Dalsi obtiz predstavuje skuteénost, Ze jednotlivé cile jsou velmi ¢asto vagni,!!
coz dale pfispiva k rozostienosti pojmu udrzitelnost a udrzitelny rozvoj.!2

5 Zpravu vydala Svétova komise pro Zivotni prostiedi a rozvoj (World Commission on Environment and
Development, WCED), ktera byla zalozena v roce 1983. Vedla ji byvala norska premiérka Gro Harlem
Brundtland. Tato komise vydala v roce 1987 zavére¢nou zpravu ,,Our Common Future®, jejiz soucasti je
izminéna definice (k tomu prehledné MITTWOCH, A.-C. Nachhaltigkeit und Unternehmensrecht. Tiibin-
gen: Mohr Siebeck, 2022, s. 17-18).

Tamtéz, s. 17.

,,Sustainable development is development that meets the needs of the present without compromising the

ability of future generations to meet their own needs * (Report of the World Commission on Environment

and Development. In: United Nations Digital Library [online]. 4. 8. 1987, A/42/427, s. 54 [cit. 2024-10-18].

Dostupné na: https://digitallibrary.un.org/record/139811?v=pdf).

MITTWOCH, c. d., s. 19.

Transforming our world: The 2030 Agenda for Sustainable Development. Usneseni Valného shromazdéni

OSN ze dne 25. zati 2015.

10 MITTWOCH, ¢. d., s. 30, 32.

Naptiklad SDG 7.1 zni: ,, Do roku 2030 zajistit vSem pristup k cenové dostupnym, spolehlivym a moder-

nim energetickym sluzbam.* SDG 9.1 je potom formulovan nasledovneé: ,, Rozvinout kvalitni, spolehlivou,

udrzitelnou a odolnou infrastrukturu, zahrnujici i regionalni a preshranicni infrastrukturu, na podporu
ekonomického rozvoje a zvySené kvality Zivota, se zamérenim na ekonomicky dostupny a rovny pristup pro
vSechny.*

12 Bejeek spravné upozoriije, Ze ,,[...] sustainability is a very broad word that hardly might be labelled as
a true concept because of its fuzziness, its ability to opportunistically draw in (or, on the contrary, exclude)
almost anything that just fits or does not* (BEJCEK, J. Sustainability of “traditional antitrust” under the
challenge of sustainability and digitalization. Acta Universitatis Carolinae luridica. 2023, Vol. LXIX, €. 2,
s. 23).
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Jakkoliv je obsah pojmu udrzitelnost (udrzitelny rozvoj) nejasny, skuteénosti je,
ze problematika udrzitelnosti hraje mimotadnou roli rovnéz na trovni EU. Udrzitelny
rozvoj je povazovan za jeden z dlouhodobych ciltit EU,!3 ktery se promita do vSech prav-
nich oblasti. Cinnost EU se tak neomezuje pouze na dosazeni klimatické neutrality (viz
Zelena dohoda pro Evropu, Green Deal),'* ale evropska pravidla fesi téZ udrzitelnou
spotiebu!s ¢i dodrzovani lidskych prav v globalnim kontextu.!6

B) ROLE PODNIKATELU

Podnikatelé, jejichz nejvyznamnéjsi formu piedstavuji obchodni korpo-
race, jsou pii dosahovani udrzitelnosti povazovani za jednoho z klicovych aktérd. To
odpovida jejich vyznamu. Na jednu stranu piedstavuji patef ekonomiky (jsou vyznam-
nymi producenty zbozi a sluzeb, dilezitymi zaméstnavateli a klicovymi inovatory), na
druhou stranu jsou s jejich ¢innosti spojeny negativni externality, jez jsou v pfimém
rozporu s cili udrzitelného rozvoje a znemoziuji tak dosazeni udrzitelnosti (napt. po-
Skozovani zivotniho prostiedi ¢i porusSovani lidskych prav). To je umocnéno existenci
nadnarodnich podnikatelskych skupin, jejichz ekonomicka sila a s ni spojena moc dale-
ce prevysuje dilezitost fady statl i mezinarodnich organizaci. Je tak zfejmé, Ze dosazeni
udrzitelnosti bez sou¢innosti podnikatelti neni realné.

V posledni dobé je navic evidentni, Ze neudrzitelny vyvoj mize byt pro podnikatele
ohrozujici. Klimatické zmény zptisobuji rozsahlé skody nejen obyvatelstvu, ale i jim.!7
Naklady podnikateltim pifinaseji i stale Castéjsi spory tykajici se otazek dodrzovani kli-
matickych opatieni!® ¢i porusovani lidskych prav.1?

Podnikatelé se pfitom do zlepSovani okolniho prostiedi ptirozené zapojuji. Jiz ve
sttedovéku bylo obvyklé, ze (nektefi) podnikatelé cast svého zisku poskytovali na fi-
lantropické téely,20 obdobné fada podnikatelti novovéku povazovala podporu potieb-
nych za svou moralni povinnost.2! Od poloviny minulého stoleti filantropie podnikateld

13 C1. 3 odst. 3 SFEU.

14 Sdéleni Komise ze dne 11. prosince 2019, COM(2019) 640 final.

15 Napt. smérnice 2024/825 ze dne 28. unora 2024, kterou se méni smérnice 2005/29/ES a 2011/83/EU, po-
kud jde o posileni postaveni spotiebitelti v ramci zelené transformace prostiednictvim lepsi ochrany pred
nekalymi praktikami a prostfednictvim poskytovani lepsich informaci.

16° Zejm. smérnice 2024/1760 ze dne 13. Eervna 2024 o nalezité pééi podniki v oblasti udrzitelnosti a 0 zméné
smérnice (EU) 2019/1937 a natizeni (EU) 2023/2859.

17 Je odhadovéno, Ze extrémy souvisejici s pocasim a klimatem zptsobily v Evropské unii v letech 2021—
2023 skody na majetku prevysujici 162 miliard EUR. Viz Economic losses from weather- and climate-
-related extremes in Europe. In: European Environment Agency [online]. 14. 10. 2024 [cit. 2024-12-16].
Dostupné na: https://www.eea.europa.cu/en/analysis/indicators/economic-losses-from-climate-related.

18 K tomu napf. FLEISCHER, H. Klimaklagen gegen Vorstandsmitglieder: Englische Flle und deutsches
Recht. Die Aktiengesellschaft. 2023, Jhgr. 66, Nr. 23, s. 833-844.

19V Némecku velkou pozornost vzbudila Zaloba proti spolecnosti provozujici fetézce s levnym obleenim

(KiK). Spolec¢nost byla jednim z hlavnich odbérateli zbozi vyrabéného v textilni tovarné v pakistanském

Karaéi, kde v zati 2012 vypukl pozar, v némz zahynulo 259 lidi a nejméné 47 osob bylo zranéno. Pozustali

obéti a zranéné osoby zalovali spole¢nost na nahradu skody v Némecku [viz rozhodnuti Vrchniho zemské-

ho soudu (OLG) v Hammu ze dne 21. 5. 2019, sp. zn. 9 U 44/19].

K tomu viz napi. FLEISCHER, H. Corporate Purpose: A Management Concept and its Implications for

Company Law. European Company and Financial Law Review. 2021, Vol. 18, No. 2, s. 164—165.

21 Z &eského prostiedi je typickym piikladem Tomas Bata a jeho nastupce Jan Antonin Bata.
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nabyla konkrétnéjsi podobu pod oznaéenim Corporate Social Responsibility (CSR),2
coz jedna z mnoha definic vymezuje jako ,, odpovédnost podnikii za dopad jejich ¢in-
nosti na spolecnost“.23 CSR se pivodné soustiedila zejména na socidlni otazky, po-
stupné byly zahrnuty i otazky zivotniho prostiedi. Pfitom platilo, Ze koncept CSR byl
vybudovan na dobrovolné bazi: podnikatelé prispivali ke zlepsovani prostiedi (at’ jiz se
jedna o zivotni, ¢i socidlni prostiedi), aniz by jim v tomto sméru byla ulozena zakonna
povinnost. Na druhou stranu CSR podnikatelim — minimaln¢ teoreticky — pfinaselo
vyhody, a to zejména v podobé¢ zvysené konkurenceschopnosti, nebot” zakaznici a in-
vestofi etické chovani podnikatelti ocenovali.

V pribéhu ¢asu se ovSem ukazalo, ze dobrovolné zapojeni podnikateli k dosazeni
stanoveného cile (udrzitelnosti) nesta¢i. Zakonodarci na narodni i nadnarodni urovni
proto hledaji néstroje, jak transformaci smérem k udrzitelnosti efektivnéji zajistit. To
je doprovazeno snahou jednotlivé aspekty métit a umoznit tak jejich srovnani: zrodilo
se ESG.24

2. MOZNA LEGISLATIVNI RESEN{

Mozna legislativni feSeni 1ze rozdélit do ¢tyt skupin, jez se mohou navza-
jem prolinat.25 Vedle toho hrala v minulosti velkou roli seberegulace (napi. v podobé
nejriznéjsich etickych kodext), ta se ovSem s postupnym ustupem od dobrovolnosti
dostava do pozadi.

Prvni moznosti je pfimé ukladani povinnosti, jejichz plnéni podle nazoru zakono-
darce prispé€je k dosazeni udrzitelnosti. Pfikladem takovych povinnosti jsou povinnosti
v oblasti ochrany zivotniho prostiedi ¢i dodrzovani bezpecnosti a ochrany zdravi pfi
praci. Tyto nastroje 1ze povazovat za tradi¢ni, nebot’ odpovidaji tradi¢nimu rozd¢le-
ni ukold mezi stat a podnikatele: stat stanovuje podminky podnikani a podnikatelé je
musi pfi dosahovani svého ucelu (provozovani obchodniho zavodu za ucelem dosazeni
zisku) respektovat; ochrana zivotniho prostiedi ¢i lidskych prav nad zakonny ramec se
neo¢ekava.2

Modifikaci pfimého ukladani jednotlivych povinnosti je zavazné vymezeni cild,
jichz musi podnikatel dosahnout, pficemz mu je pfenechana volnost, jak se k uvedenym

22 Za autora koncepce CSR je povazovan Howard R. Bowen, ktery v roce 1953 vydal knihu Social Respon-
sibilities of the Businessman.

23 Sdéleni Komise Obnovena strategie EU pro socialni odpovédnost podniki na obdobi 2011-2014 ze dne

25. tijna 2011, KOM(2011) 681 v kone¢ném znéni, s. 6.

Zkratka ESG (environmental, social and governance) oznacuje ramec, ktery se pouziva k hodnoceni vy-

konnosti a dopadu ¢innosti obchodni korporace ve trech kli¢ovych oblastech: environmentalni, socialni

a spravy obchodni korporace.

Ptikladem je evropska regulace pouzita ve vztahu k dodavatelskym fetézcim (viz zejm. CS3D). Vyme-

zenym obchodnim korporacim je ulozena povinnost zavést procesy, které je donuti identifikovat rizika

(lidskopravni a environmentalni), jez jsou s ¢innosti obchodni korporace (resp. jejich obchodnich partnert)

spojena, a nasledné podniknout nezbytna opatieni. Jedna se tak o kombinaci pfimého ulozeni povinnosti

(povinnost zavést proces) a zavazného vymezeni cilil (povinnost odstranit zjisténé vady).

26 JUNG, P. Nichtfinanzielle Berichterstattung von Unternehmen. In: PAAL, B. P. - POELZIG, D. — FEH-
RENBACHER, O. Deutsches, Europdisches und vergleichendes Wirtschafisrecht. Festschrift fiir Werner
F. Ebke zum 70. Geburtstag. Miinchen: C. H. Beck, 2021, s. 462.
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cilim dopracovat. Prikladem takového opatfeni by byla zdkonem ulozena povinnost
dosahnout snizeni emisi CO, o stanovenou hodnotu v ur¢itém obdobi. Podobnou funkci
plni emisni povolenky, které podnikatele motivuji k realizaci tispornych opatieni, aniz
by specifikovaly, jakou konkrétni podobu maji mit. Do této skupiny by bylo mozné za-
fadit i priklad z indické tpravy, podle které jsou vymezené obchodni korporace povinny
kazdoroén¢ vynalozit alespont dvé procenta svého primérného ¢istého zisku na plnéni
politiky udrzitelnosti (CSR policy).?

Dal$i moznosti jsou motivacni nastroje, které predstavuji jakési $touchance (nud-
ges), tj. pravidla, jez usmérnuji rozhodovani podnikateld Zadoucim smérem (k dosaho-
vani udrzitelnosti). Jejich charakteristickym rysem je, ze jejich (ne)vyuzivani je dobro-
volné. Typickym motivaénim néstrojem jsou dafiova zvyhodnéni.28

S motivaénimi nastroji souvisi ¢tvrta skupina,?? ktera se sestava z ukladani povinnos-
ti, jejichz plnéni ma ve vysledku vést k dobrovolnému rozhodovani zadoucim smérem.
Jinak feceno, sice zUstava zachovana ,,svoboda volby*, ovSem pfedchazi ji legislativni
zasahy, jejichz Gcelem je vhodnym zpiisobem tuto svobodu usmérnit, tj. ,,vychovat™
podnikatele tak, aby jejich rozhodnuti automaticky sméfovala k napliovani udrzitel-
nych cilt, ackoliv jim takovou povinnost Zadna pravni norma neuklada.’? V soucasné
dobé jsou za timto éelem vyuzivany tfi sady pravidel: reportovaci povinnosti,3! udr-
Zitelné financovani (sustainable finance)3? a zasahy do spravy obchodnich korporaci
shrnuté pod pojmem sustainable corporate governance.’® Pravé tieti z téchto nastrojl
je piedmétem zajmu tohoto prispévku.

27 Sec. 135 (5)—(7) indického The Companies Act 2013.
28 Napf. moznost odedist si od zakladu dané dar poskytnuty napiiklad na socialni ¢i ekologické ucely (§ 20

2

°

Nékteii autofi tuto skupinu fadi mezi motivaéni nastroje (nudging approach), viz MOSLEIN, F. — SOREN-
SEN, K. E. Sustainable Corporate Governance: A Way Forward. In: SSRN [online]. Nordic & European
Company Law Working Paper No. 21-03, Forthcoming in European Company Law, European Corporate
Governance Institute — Law Working Paper No. 583/2021 [cit. 2024-12-02]. Dostupné na: https://papers
.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3761711.

GREENFIELD, K. The Failure of Corporate Law: Fundamental Flaws and Progressive Possibilities.
Chicago: University of Chicago Press, 2000, s. 134.

V EU je v tomto sméru relevantni zejm. Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD). Obchod-
nim korporacim je ulozena povinnost podrobné informovat o vymezenych (nefinan¢nich) ukazatelich, ale
neni jim uloZena povinnost postupovat uritym zpisobem. Zakonodarce zde vychazi z toho, ze obchodni
korporace se bude chtit prezentovat v co nejlepsim svétle, coz bude motivovat volené organy, aby roz-
hodovaly smérem k plnéni udrzitelnych cili. Na rozdil od standardniho finan¢niho reportingu tak repor-
tovaci povinnost neplni jen informaéni funkei, ale téz funkei fidici, tj. usmérnuje rozhodovani obchodni
korporace (JUNG, c. d., s. 468). Choudhury s Petrinem hovoii o vyuzivani informac¢nich povinnosti jako
o ,,shaming technique* (zahanbujici technice), nebot’ informovani o nedostateéném plnéni udrzitelnych
cili mize ohrozit dobré jméno obchodni korporace (CHOUDHURY, B. — PETRIN, M. Corporate Duties
to the Public. Cambridge: Cambridge University Press, 2019, s. 91).

Podstatou ,,udrzitelného financovani* je nasmérovani investorti smérem k ,,zelenym* aktivitam. Za timto
Gcelem je vymezeno, jakou ekonomickou aktivitu Ize povazovat za environmentalné udrzitelnou (srov. nafi-
zeni 2020/852 o ziizeni ramce pro usnadnéni udrzitelnych investic, tzv. nafizeni o taxonomii). Tento zptsob
je vyuzivan v EU, v USA je klimaticka politika vice orientovana na technologické zmény [CONDON, M.
“Green” corporate governance. Draft prepared for GORDON, J. N.— RINGE, W. G. (eds.). Oxford handbook
of corporate law and governance. 2nd ed. Oxford: Oxford Univesity Press, 2023, s. 2. Dostupné také online
in: SSRN [online]. [cit. 2024-12-16]. Dostupné na: https://ssrn.com/abstract=4556184].

I tyto nastroje se pfitom vzajemné prolinaji. Napfiklad soudasti zpravy o udrzitelnosti je popis ulohy
spravnich, fidicich a dozor¢ich organti s ohledem na otazky udrzitelnosti, jakoz i jejich odbornych znalosti
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3. VYMEZENI SUSTAINABLE CORPORATE GOVERNANCE

Corporate governance je soubor zasad, pravidel a postupti riizného stupné
zavaznosti, které se zabyvaji otazkami spravy, tj. fizeni a kontroly obchodni korporace.
Zakladnim ukolem corporate governance je zajistit, aby osoby spravujici obchodni kor-
poraci tak ¢inily v jejim zajmu. Ackoliv jsou pravidla corporate governance vnimana
ptedevsim jako pravidla pro kdtované spoleénosti,?* jejich ptisobnost se postupné roz-
Sifuje i na dalsi pravni formy a obecné je mozné pravidla povazovat za smérnice upra-
vujici dobrou praxi, které jsou uplatnitelné pro vSechny formy obchodnich korporaci.3>

Jsou-li pravidla corporate governance urcena k ovlivnéni, jak je obchodni korpo-
race spravovana, hraji rovnéz vyznamnou roli pfi urovani, jak obchodni korporace
rozhoduje. Pro ilustraci — zdkladni povinnosti ¢lenti volenych organti je rozhodovat
v z&jmu obchodni korporace, jenz Gizce souvisi s i¢elem obchodni korporace; zaklad-
nim zajmem obchodni korporace je (vedle zachovani existence) dosazeni jejiho ucelu.
To jsou otazky, kterymi se corporate governance intenzivné zabyva. Je-li icelem ob-
chodni korporace podnikani za u¢elem dosazeni zisku a jeho rozdéleni mezi spolecni-
ky, bude ¢len voleného organu rozhodovat fadné pouze v pripadé, ze jeho rozhodnuti
budou sméfovat k tomuto cili. Pokud je vsak ucelem obchodni korporace ochrana déti
ze socialné vyloucenych rodin, rozhodnuti sméfujici primarné k dosahovani zisku bude
stézi mozno povazovat za fadna. Jinou ukazkou mtze byt problematika slozeni vole-
ného organu. Naptiklad povinné kvoty pro méné zastoupené pohlavi (typicky zeny)
maji prispét k riznorodéjsimu rozhodovani, stejné jako ucast zaméstnancti v dozorci
radé ma podpofit zohlednéni zajmu téchto zainteresovanych osob. Shrnuto, pravidla
corporate governance jsou vyznamnym nastrojem, ktery usmériiuje chovani obchod-
ni korporace. Vhodnymi zasahy do pravidel corporate governance tak lze dosahnout
zmeény ,.architektury rozhodovani* tak, aby se chovani obchodni korporace vyvijelo
zadoucim smérem.30

Stavajici Gprava corporate governance je z pohledu dosahovani udrzitelnosti kriti-
zovana jako nevhodnd, nebot klade diraz na vysledky v kratkodobém horizontu (short-
-termism)3’ a je orientovana na zajmy spole¢nikd, coz je s dosahovanim fady cilii udr-
ZiteIného rozvoje obtizné slucitelné.’8

a dovednosti ve vztahu k plnéni této tlohy ¢i informace o existenci systému pobidek spojenych s otazkami
udrzitelnosti, které jsou nabizeny ¢lentim spravnich, fidicich a dozor¢ich organt.

Pravidla corporate governance pivodné vznikla s cilem vypotadat se s problémem zastoupeni (problém
pana a spravce, principal-agent problem), ktery je pfiznacny pro akciové spolecnosti s rozptylenou akcio-
nafskou strukturou, jejichz akcie jsou obchodované na regulovanych trzich.

Pravidla corporate governance je tieba odliSovat od tzv. kodext corporate governance, coz jsou soubory
pravidel uréenych (zpravidla) kotovanym spoleénostem.

EKKENGA, J. - SCHIRRMACHER, C. — SCHNEIDER, B. Offene Fragen zur rechtlichen Steuerung
nachhaltigen Unternehmerturms. Neue Juristische Wochenschrift. 2021, Jhgr. 74, Nr. 21, s. 1511.

Je ovSem mozné namitnout, ze negativni externality ¢innosti obchodnich korporaci (o jejichz eliminaci jde)
nebudou automaticky odstranény, pokud bude vétsi diraz kladen na dlouhodobé rozhodovani (FERRA-
RINI, G. — SIRIL, M. — ZHU, S. The EU’s Proposed Reform of Directors’ Duties and the Missing Link to
Soft Law. European Business Organization Law Review. 2024, Vol. 25, No. 6, s. 361).

V tomto sméru srov. zejm. Study on directors’ duties and sustainable corporate governance z ¢ervence
2020 ptipravenou pro Evropskou komisi poradenskou spole¢nosti Ernst & Young (European Commis-
sion, Directorate-General for Justice and Consumers. Study on directors’ duties and sustainable corporate
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Z tohoto divodu ma dojit vhodnou upravou pravidel corporate governance k tomu,
aby obchodni korporace pfi rozhodovani, jakym zpisobem postupovat, automaticky
volily postupy smétujici k napInéni hledisek udrzitelného rozvoje, byt jim takové jed-
nani 7adné externi pravidlo neuklada.3® Pfikladem muzZe byt rozhodovani o vyuzivani
elektromobilt pro dorucovani zbozi zakaznikiim. I kdyz zadny zékon obchodni korpo-
raci neuklada povinnost pouzivat elektromobily, podnikatel se rozhodne pravé pro tuto
formu dopravy s cilem omezit produkci CO,. O pravidlech fizeni a kontroly obchodni
korporace, ktera zajisti rozhodovani smérem k napliiovani cila udrzitelného rozvoje,
se hovoti jako o sustainable corporate governance® &i — v §ir§im smyslu slova — jako
o sustainable company law.

4. NASTROJE K DOSAZENI{ SUSTAINABLE CORPORATE
GOVERNANCE

Nastrojt, jez maji prispét k dosazeni sustainable corporate governance,
se nabizi cela fada. Mohou pfitom smétovat dovniti obchodni korporace, a to na vy-
mezeni ucelu obchodni korporace, volené organy nebo na nejvyssi organ, popt. jeho
Cleny (tj. valnou hromadu, resp. spole¢niky), nebo mimo obchodni korporaci v podobé
priznani zvlastnich prav zainteresovanym osobam (jinym nez spoleénikiim). Zvazuje
se 1 vytvareni novych forem obchodnich korporaci, ptip. modifikace forem stavajicich.
V nasledujicim textu jsou nastinény mozné nastroje, které jsou doprovazeny ilustrativ-
nimi ptiklady z vybranych pravnich fadu (zejm. Némecka, Francie, Spojeného Kralov-
stvi a USA), resp. z legislativni ¢innosti EU. Zaroven je stru¢né zminéno, zda, popf. jak
se navrhované zmény odrazi v ¢eském pravu.

A)NOVE VYMEZENI UCELU OBCHODNI KORPORACE

Ziejmé nejvyznamné;jsi diskutovany nastroj se tyka jedné z podminek exi-
stence obchodni korporace, totiz jejiho ticelu a jeho mozné zmény. Vymezeni ucelu je
kli¢ové pro usporadani vnitinich pomérti obchodni korporace*! véetn& postupu ¢lentt

volenych organti: jejich zakladnim tkolem je sledovat naplnéni tcelu obchodni kor-

IS4

porace, a pokud tak neéini, porusuji povinnost postupovat s péci fadného hospodaie.

governance: Final report. In: European Union: Publications Office of the European Union [online]. 2020
[cit. 2025-01-18]. Dostupné na: https://data.europa.eu/doi/10.2838/472901). Dluzno podotknout, ze
tato studie byla podrobena velmi rozsahlé kritice. Viz napt. ROE, M. — SPAMANN, H. — FRIED, J. —
WANG, CH. The European Commission’s Sustainable Corporate Governance Report: A Critique. Working
Paper 21-056 [online]. 2020 [cit. 2025-01-18]. Dostupné na: https://www.hbs.edu/ris/Publication%20Files
/21-056_51410b50-5488-477a-9aa3-df8f81138e53.pdf. Obecné potom MOSLEIN — SORENSEN, c. d.,
s. 7-14.

39 GREENFIELD, c. d., s. 134.

40 SPIEBHOFER, B. Sustainable Corporate Governance. Neue Zeitschrift fiir Gesellschafisrecht. 2022,
Jhrg. 25, Nr. 10, s. 435-440.

41 K ugelu pravnické osoby a jeho vyznamu viz napt. JOSKOVA, L. Mize byt uéelem obchodni spoleénosti
(pouze) dosahovani zisku? Obchodnépravni revue. 2024, roc. 16, ¢. 4, s. 229-236.
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Obchodni spole¢nosti*? jsou tradi¢né zakladany za G¢elem dosahovani zisku, ktery je
uréen k rozdéleni mezi spoleéniky. Usili sméfujici k zapojeni obchodnich spoleénosti do
dosahovani udrzitelnosti vede mj. ke snaze vykladat ucel spolecnosti tak, ze jim neni jen
dosahovani zisku, ale prospivani ob¢anské spole¢nosti; vytvareni zisku je povazovano
za (vitany) vedlejsi efekt. Obchodni spole¢nosti jsou vykreslovany jako entity, které ze
své podstaty existuji pro dobro vetejnosti; vefejny zajem by tak mél byt upfednostiiovan
pred zdjmem na dosahovani zisku. Mayer naptiklad tvrdi, Ze ucelem obchodni spolec-
nosti neni vytvaret zisk, ale pfinaset fesSeni problému obcanské spolecnosti a zivotniho
prostiedi.*?

V souvislosti s §ir§Sim chapanim Gcelu spole¢nosti je v odborné literatuie** i na nej-
riizné&j$ich manazerskych forech*® ¢asto zmifiovan pojem corporate purpose (ve Francii
je pouzivan pojem raison d’étre), jehoz vyznam pro spravu obchodnich spole¢nosti ov-
Sem zistava nejasny. [lustrativnim piikladem je francouzské pravo, na kterém je jasné
vidét nejistota spojend se zavedenim nového neurcitého pojmu. Spole¢nosti maji pravo
(nikoliv povinnost) raison d’étre ve stanovach vymezit, a pokud tak ucini, je potreba
divod existence pii rozhodovani spole¢nosti zohledfiovat.#¢ Jaké jsou oviem dusledky
pro ptipad, Ze tak nekonaji, ziistava (stejné jako mnoho jinych otazek) sporné.*” Ob-
dobnou nejistotu Ize vysledovat i v jinych pravnich Gpravach, které s pojmem corporate
purpose pracuji.*® Obtiznou uchopitelnost konceptu dokladaji rovnéz formulace, se kte-
rymi se Ize v praxi setkat a jez predstavuji spise libivy marketingovy slogan nez jasnou
smérnici, jak spole¢nost spravovat.4?

V Ceském pravnim prostiedi je debata o SirSim vymezeni ucelu spolecnosti spise
na pocatku.’® Neni vSak pochyb, Ze s ohledem na Siroce vymezeny uéel kapitdlovych
spolecnosti je mozné, aby se spolecnici dohodli, ze ucelem téchto spolecnosti nebude

42 QOtazka vymezeni Ucelu je feSena typicky ve vztahu k obchodnim spole¢nostem, které jsou pravidelng
vehikly zakladané za ucelem dosahovani zisku. V dal$im textu je proto vyklad vztazen pouze k obchodnim
spolec¢nostem, a nikoliv obchodnim korporacim obecné.

43 MAYER, C. Prosperity: Better Business Makes the Greater Good. Oxford: Oxford University Press, 2018,
s. 39.

44 Srov. napt. FLEISCHER, Corporate Purpose...,s. 161-189.

45 Srov. Statement on the Purpose of a Corporation piijaty v roce 2019 v raimci Business Roundtable, spole-
Censtvi pfiblizné dvou stovek feditel (CEOs) nejvyznamnéjsich spolecnosti ze Spojenych stati americ-
kych.

46 K raison d’étre podrobnéji nize.

47 DECKERT, K. Die Anerkennung des Unternehmensinteresses und Einfithrung der raison d’étre von
Gesellschaften im franzosischen Recht: tiefgreifende Reform oder politische Ansage? In: GRUND-
MANN, S. - MERKT, H. - MULBERT, P. O. (eds.). Festschrift fiir Klaus J. Hopt zum 80 Geburtstag am
24. August 2020. Berlin — Boston: De Gruyter, 2020, s. 161.

48 Prikladem je Spojené kralovstvi. Od roku 2018 je soucasti UK Corporate Governance Code pravidlo, podle
kterého by méla spravni rada vymezit G¢el spoleénosti (corporate purpose), jeji hodnoty a strategie. Kodex
dale nespecifikuje, co se rozumi uc¢elem spolecnosti, nicméné Guidebook on Board Effectiveness vysvét-
luje, ze Gcel spolecnosti je duvod, pro¢ spolecnost existuje. Literatura pfitom poukazuje na skute¢nost,
Ze pojem ,, purpose “ ve spojeni s ,, corporate purpose ** pouzity v kodexu corporate governance znamena
spiSe néco jako ,,misi“, nebot’ o tcelu spole¢nosti jako takovém [ve smyslu ¢l. 172(1) CA 2006] rozhoduji
spole¢nici, a nikoliv spravni rada.

49 Corporate purpose spoleénosti Coca Cola napf. zni: ,, 7o refresh the world and make a difference. “ (Our
Purpose. In: The Coca Cola Company [online]. [cit. 2025-01-20]. Dostupné na: https://investors.coca
-colacompany.com/about/our-purpose).

50 K tomu viz JOSKOVA, Miize byt ticelem obchodni spolecnosti (pouze) dosahovant zisku?, s. 229-236.
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podnikani s cilem dosahnout zisku a rozdélit jej mezi spolecniky, ale obecné prospésny
ucel. Stejné tak spolecnici mohou v zakladatelském pravnim jednani sjednat, ze dosaho-
vani zisku bude pfipustné pouze za podminky zachovani udrzitelnosti — napft. v rozsahu,
v jakém zilstane zachovana klimaticka neutralita obchodni spolecnosti.

B) ZMENY U VOLENYCH ORGANU

Vétsina nastrojii sméfuje na regulaci postaveni ¢lend statutarniho organu,
popt. ¢lent volenych organti obecné, nebot’ jsou to oni, kdo vytvaii vili obchodni kor-
porace na kazdodenni bazi.

Prvnim nastrojem, ktery byva v souvislosti s ¢leny statutarniho organu’! zmifiovan,
je uprava povinnosti postupovat s pééi fadného hospodare. Napftiklad studie o povin-
nostech ¢lend statutarnich orgdnd a udrzitelné corporate governance zpracovana pro
Evropskou komisi se zabyva otazkou zmény vymezeni povinnosti postupovat loajalné
a s nalezitou péc¢i ve sméru ulozeni povinnosti vyvazovat zajmy vypoctenych zaintere-
sovanych stran a vyslovného zakotveni povinnosti identifikace a snizeni rizik a dopada
na udrzitelnost.52 RovnéZ navrh smérnice o nalezité péci podnikl v oblasti udrzitel-
nosti>3 poéital s tim, Ze ¢lentim volenych organt bude uloZena povinnost zohlediovat
disledky svych rozhodnuti pro udrzitelnost.>

Takové navrhy jsou po pravu kritizovany jako malo pfinosné, nebot’ obecnost po-
vinnosti doplnéna pravidlem podnikatelského tisudku stejné zajisti clentim statutarnich
organd Sirokou miru uvazeni.> Pfilisnou specifikaci lze povaZovat za nezadouci téz
z funkéniho hlediska: povinnost postupovat s péci fadného hospodare je zamérné obec-
na, aby poskytovala ¢lenovi voleného organu smérnici ve vSech (i téch nejméné pied-
vidatelnych) situacich. Proponenti zmény navic pomiji, ze jakkoliv existuji na zdjem
spolecnosti v jednotlivych jurisdikcich rozdilné nahledy, panuje shoda (a to i mezi za-
stanci spolecnického modelu), ze v soucasné dobé musi ¢len volené¢ho organu v zajmu
spolecnosti nevyhnutelné zohlediovat nejen zajmy spolecniktl, ale i ostatnich zainte-
resovanych stran véetné vefejnosti,’¢ pfiemz jednim z vefejnych zajmi je bezesporu

5

Opatieni zpravidla sméfuji na ¢leny statutarniho organu (directors).

52 Povinnost by méla byt formulovana tak, aby vyzadovala: ,, I. Properly balance the following interests,
alongside the interest of shareholders, when acting in the interest of the company: long-term interests
of the company (beyond 5-10 years), interests of employees; interest of customers; interest of local and
global environment, interest of society at large, 2. Identify and mitigate sustainability risks and impacts,
both internal and external, connected to the company s business operations and value chain* (Study on
directors’ duties and sustainable corporate governance z ¢ervence 2020, s. viii).

53 Navrh smérnice o nalezité pééi podniki v oblasti udrzitelnosti a 0 zméné smérnice (EU) 2019/1937 ze dne

23. tnora 2022, COM(2022) 71 final.

Cl. 25 odst. 1 ndvrhu smérnice o naleZité péci podnikii v oblasti udrzitelnosti znél: ,, Clenské staty zajisti,

aby clenové organii spolecnosti uvedenych v cl. 2 odst. 1 pri plnéni své povinnosti jednat v nejlepsim za-

Jmu spolecnosti zohlednovali diisledky svych rozhodnuti pro udrzitelnost, v prislusnych pripadech véetné

dusledkii pro lidska prava, zménu klimatu a Zivotni prostiedi, a to v kratkodobém, strednédobém i dlouho-

dobém horizontu.* Ustanoveni neni soucasti platného znéni smérnice.

MOSLEIN — SORENSEN, c. d., s. 9.

Duvodem je skute¢nost, ze dlouhodoby hospodaisky uspéch spole¢nosti je mozny pouze v piipadé, ze

jsou zohlediovany téz zajmy ostatnich zainteresovanych stran (MULLER-MICHAELS, O. — RINGEL, W.

Muss sich Ethik lohnen? Wider die 6konomistische Rechtfertigung von Corporate Social Responsibility.

Die Aktiengesellschaft. 2011, Jhgr. 56, Nr. 4, s. 105, 109).
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zajem na dosazeni udrzitelnosti. Rovnéz je upozorniovano na skutecnost, zZe nahrazeni
roztti§téné, avsak dobie projudikované, narodni regulace evropskou tpravou by vedlo
k zna¢né pravni nejistoté, ktera by trvala do doby, nez by bylo vytvofeno dostate¢né
judikatury k nové tprave.3?

Zvazovany jsou rovnéz zmény v pravidlech, ktera se tykaji slozeni volenych or-
gant, nebot’ vhodna struktura volenych organt je povazovana za jeden z klicovych
aspektd posunu k vétsi udrzitelnosti.>® Stale ¢astéji se proto ozyva volani, aby ¢le-
nové volenych organt, popf. jini vrcholni manazefi disponovali patfi¢nou experti-
zou v oblasti udrzitelnosti.>® Tato expertiza by mohla byt bud’ jednou z kvalifikaci,
kterou by musel ¢len voleného (typicky statutarniho) organu disponovat, nebo jeden
z ¢lent predstavenstva (vrcholny manazer) by byl pifimo odpovédny za dosahovani
udrzitelnosti. Klicovymi pojmy jsou v této souvislosti Chief Climate Officer ¢i Chief
Sustainability Officer. Zaélenéni experta na udrzitelnost je zvazovano rovnéz v do-
zor¢i rad€. Ocekava-li se dnes od ¢asti ¢lenti dozor¢i rady odbornost ve finanénim
vykaznictvi,% je piedstavitelné tyto pozadavky rozsifit i na kvalifikaci v oblasti udr-
zitelnosti. V mezinarodnim srovnani se tento pozadavek jiz dnes objevuje v nékterych
corporate governance kodexech.! Pfitom je obecné znamo, Ze se pozadavky soft law
puvodné zaclenéné do kodext corporate governance neziidka stavaji souéasti zavaz-
nych pravnich ptedpisi.

V uvahu pfichazi téz ulozeni povinnosti vytvorit zvlastni vybor, tzv. vybor pro udr-
zitelnost (sustainability committee), jehoz tkolem by bylo poskytovat poradenstvi sta-
tutarnimu organu v oblasti udrzitelnosti a dozorovat dodrzovani politiky udrzitelnosti.
Vedle vybori pro audit, odménovani a jmenovani by tak spole¢nosti ziizovaly dalsi
specializovany utvar. Tuto moznost jiz dnes zminuji nekteré kodexy corporate gover-
nance®? a fada spoleénosti vybor pro udrzitelnost vytvaii dobrovolné.o3

Dal$im nastrojem, jak posunout rozhodovani smérem k udrzitelnosti, je nastave-
ni cili odménovani na dosahovani udrzitelnych cilt. Spravna struktura odménovani
je dlouhodobé povazovana za mechanismus, ktery efektivné usmérnuje postup ¢lend
volenych organii. Zaroven se jedna o jediny nastroj corporate governance, ktery je vy-
uzivan plo$né jiz dnes u kotovanych spolecnosti, a to ve vSech statech EU.%* Kli¢ovou

57 FERRARINI - SIRI - ZHU, c. d., s. 362.

58 Study on directors’ duties and sustainable corporate governance z ervence 2020, s. 38.

59 Obchodni korporace, které vypracovavaji zpravu o udrzitelnosti, musi jiz dnes v jejim ramci informovat

mj. o odbornych znalostech a dovednostech organt ve vztahu k udrzitelnosti [srov. § 32h odst. 3 pism. ¢)

zakona o ucetnictvi].

Srov. § 44 odst. 2 zakona o auditorech.

Napiiklad némecky kodex obsahuje doporuceni, aby dozor¢i rada pti obsazovani brala v potaz rovnéz

kompetenci v otazkach udrzitelnosti — srov. doporuceni C.1 Deutscher Corporate Governance Kodex ve

znéni z 28. dubna 2022, s. 8.

Napi. G20/0OECD Principles of Corporate Governance 2023, V.E.2. V Indii je povinnost ziidit vybor pro

udrzitelnost dokonce souéasti sard law, srov. sec. 135 (3) indického The Companies Act 2013.

63 Napt. Nestlé S. A. ¢ Microsoft Corporation.

64 Pfi analyze odménovani 300 obchodnich korporaci s nejvyssi trzni kapitalizaci v EU bylo zji§téno, ze 62 %
z nich zohlednuje pfi strukturalizaci odménovani udrzitelné aspekty (DELL’ERBA, M. - FERRARINI, M.
ESG & Executive Remuneration in Europe. European Business Organization Law Review. 2024, Vol. 25,
No. 6, s. 447).
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roli zde hraje smérnice o podpofe dlouhodobého zapojeni akcionaid.6> Ta sice opako-
vané hovoii ,, 0 udrzitelnosti spolecnosti jako celku“, coz by bylo mozno chépat jako
zajisténi dlouhodobé existence spolecnosti (viz vyse k vymezeni pojmu ,,udrzitelnost™
v obecném jazyce), zaroven vsak stanovi, ze ,, [V]ykonnost ¢lenii organu spolecnosti by
méla byt hodnocena za pomoci financnich i nefinancnich kritérii vykonnosti, pripadné
véetné faktorii environmentalnich a socidlnich a faktorit spravy a rizeni .56 Akoliv
jsou transpozice ustanoveni do jednotlivych pravnich tada rozdilné, doktrina zpravidla
dovozuje, Ze je nezbytné pii strukturalizaci odménovani zohlednit i udrzitelné cile.6’

V praxi jsou do struktury odménovani ¢asto zahrnovany socialni aspekty (zejm. spo-
kojenost zaméstnancl a zdkaznikl) a environmentalni aspekty (napf. redukce CO,);
aspekty, které¢ by v ramci ESG bylo mozno podfadit pod pojem governance, jsou zo-
hlediiovany spise vyjimecné (napi. v podobé boje proti uplatkaistvi).8 Zaroven je v li-
teratuie navrhovano, aby se pii vypoctu vyse pohyblivé odmény pracovalo i s malusem
(kracenim odmeény) v pfipad¢, Ze se nepodaii ur¢enych cilt dosdhnout. Pro piipad ne-
dosazeni environmentalnich cili je tento malus oznacovan jako green pill.®® Obecné
je ptitom akceptovano, ze obchodni korporace maji pti volbé konkrétnich cilt Siroky
prostor pro uvazeni.’®

V Ceské republice je dovozovana povinnost &lena voleného organu zohlediiovat pii
rozhodovani udrzitelnost,”! zakonna modifikace povinnosti postupovat s pééi fadného
hospodare vsak aktualné neni predmétem diskuze. Pravni Giprava ani doporuceni Kode-
Xu spravy a fizeni spole¢nosti CR (2018) nevyzaduji u &lenti volenych organt kompe-
tenci v oblasti udrzitelnosti, stejné tak neni pozadovano ztizeni vyboru pro udrzitelnost.
Odmeénovani v kotovanych spole¢nostech fesi zakon o podnikani na kapitalovém trhu,
ze které¢ho lze dovodit, ze poskytuje-li kotovana spolecnost pohyblivou slozku odmé-
novani, patrné se nevyhne tomu, aby jednim z posuzovanych aspektil pfi stanoveni
pohyblivé ¢asti odmény bylo dosahovani aspektll udrzitelnosti.”?

65 Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/828 ze dne 17. kvétna 2017, kterou se méni smérnice

2007/36/ES, pokud jde o podporu dlouhodobého zapojeni akcionatt.

Recital 29 smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/828 ze dne 17. kvétna 2017, kterou se méni

smérnice 2007/36/ES, pokud jde o podporu dlouhodobého zapojeni akcionaii.

67V tomto smyslu napi. ARNOLD, CH. — HERZBERG, J. — ZEH, R. Vorstandsvergiitung und Nachhaltig-
keit. Die Aktiengellschaft. 2021, Jhrg. 66, Nr. 4, s. 141; WELLER, c. d., s. F 22. Do novely akciového
zakona byla udrzitelnost chapana ve smyslu ¢asové udrzitelnosti, tj. jako orientace na dlouhodoby, periodu
presahujici uspéch (FLEISCHER, H. Corporate Social Responsibility: Vermessung eines Forschungsfeldes
aus rechtlicher Sicht. Die Aktiengesellschaft. 2017, Jhrg. 62, Nr. 15, s. 523).

68 ARNOLD - HERZBERG - ZEH, c. d., s. 143.

% WELLER, c. d., s. F 29.

70 ARNOLD - HERZBERG - ZEH, c. d., s. 144.

71 S nezbytnosti zohlednovat trvale udrzitelny rozvoj spolecnosti po¢itd i Kodex spravy a fizeni spolecnosti

CR (2018) (srov. ¢l 3.1). Déle viz JOSKOVA, L. Povinnost postupovat s pé&i fadného hospodaie a udrzi-

telnost (ESG). Obchodnépravni revue. 2023, ro¢. 15, ¢. 4, s. 238 a nasl.

Ustanoveni § 1211 odst. 1 ZPKT vyzaduje, aby politika odménovani mj. podporovala dlouhodobé zajmy

a udrzitelnost spolecnosti. Podle odst. 2 pism. b) téhoz ustanoveni plati, ze poskytuje-li spolecnost pohyb-

livou slozku odmény, potom musi byt soucasti politiky odménovani kli¢ové ukazatele finanéni a nefinanéni

vykonnosti emitenta, piipadné véetné kritérii tykajicich se socialni odpovédnosti emitenta.
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C) ZMENY V POSTAVENI SPOLECNIKU

Diskutovano je rovnéz rozsahlejsi zapojeni spoleénikii, zejm. na valné hro-
madé. V obecné rovin€ je spolec¢nicky (zejm. akcionatsky) aktivismus (shareholder
activism), tj. vyuzivani postaveni spole¢nika k aktivnimu ovliviiovani obchodni korpo-
race a jeji ¢innosti, dlouhodobé& na vzestupu.”3 Tomu odpovida i politika EU, jez tento
trend podporuje ve vztahu ke kétovanym spole¢nostem, coz se projevilo mj. v pfijeti
dvou smérnic o posileni prav akcionai.

Ve vztahu k udrzitelnosti pfitom plati, Ze jiz za stavajici tipravy spole¢nici mohou
sva prava vyuzivat, aby obchodni korporaci pfiméli plnit cile pfispivajici k dosaze-
ni udrzitelnosti. Na urovni valné hromady se nabizi vyuzivani individudlnich prav,
zejm. v podobé podavani navrhi na valné hromadé (napf. na pfijeti politiky udrzitel-
nosti, ale i navrhu na zménu zakladatelského pravniho jednani ve sméru modifikace
ucelu smérem k napliovani udrzitelnosti, viz vyse), ¢i pokladanim dotazti vztahujicich
se k otazkam udrzitelnosti. Tim mohou vyvinout neformalni tlak na volené organy ve
sméru plnéni cilt udrzitelného rozvoje. Krom toho mohou spole¢nici vyuzivat sva
individualni spole¢nicka prava i mimo valnou hromadu; zde je kli¢ové pravo podat
spole¢nickou zalobu smétujici proti ¢leniim statutarniho organu, jiz uplatiiuji narok
obchodni korporace na skodu zptisobenou porusenim povinnosti ¢lent statutarniho
organu pii vykonu funkce. To spatfuji ve skutecnosti, Ze se ¢lenové voleného organu
nedostate¢né zasadili o napliiovani cild udrZitelnosti obchodni korporaci.”s Zda se
pfitom, ze velmi aktivnimi ,,hlidacimi psy* se v oblasti udrzitelnosti stavaji nevladni
organizace, které za ucelem vyuzivani spolec¢nickych prav nevahaji nabyt malou ucast
v obchodni korporaci.”®

Do budoucna je diskutovano posileni ptisobnosti valné hromady. Ve vztahu ke
klimatické zmén¢ je v mezinarodnim diskurzu kli¢ovy pojem ,,say on climate“, je-
hoz podstatou je ptiznani valné hromad¢ prava hlasovat o planu statutarniho organu

7

@

Viz napt. SJOSTROM, E. Shareholder activism for corporate social responsibility: What do we know?
Sustainable Development. 2008, Vol. 16, No. 3, s. 141-154. Piispévek podava pichled studii a jejich vy-
sledkd, které se akcionatskému aktivismu vénuji do roku 2007.

Smérnice 2007/36/ES ze dne 11. ¢ervence 2007 o vykonu nékterych prav akcionaiti ve spole¢nostech
s kotovanymi akciemi a smérnice 2017/828 ze dne 17. kvétna 2017, kterou se méni smérnice 2007/36/ES,
pokud jde o podporu dlouhodobého zapojeni akcionart.

Jedno z prvnich rozhodnutich je ClientEarth v. Shell [2023] EWHC 1137 (Ch.). Rizeni bylo vedeno pied
anglickymi soudy a poruseni povinnosti ¢leny spravni rady bylo spatfovano v nedostate¢ném fizeni rizik
spojenych se zménou klimatu. Pro Gplnost je tieba uvést, ze zaloba nebyla Gispés$na. K tomu napt. FLEI-
SCHER, Klimaklagen gegen Vorstandsmitglieder ..., s. 833-844. K dal$im piipadtim viz Climate Change
Litigation Databases: Non-U.S. Climate Change Litigation [online]. [cit. 2025-02-23]. Dostupné na:
https://climatecasechart.com/non-us-case-category/corporations/.

Zalobcem ve vyse zminéném piipadé byla ClientEarth, obecn& prospéina organizace zaloZena za tie-
lem ochrany zivotniho prostfedi, ktera nabyla 27 akcii spolecnosti Shell plc a nasledné vyuzila moznosti
podat akcionaiskou zalobu. Tvrdila, ze ¢lenové spravni rady porusili své povinnosti pii spravé klimatic-
kych rizik. Srov. pfipad ClientEarth v. Shell [2023] EWHC 1137 (Ch.). Podrobnéji k problematice viz
DE WULF, H. 4 political corporation? NGOs as ESG shareholder activists and litigators influencing cor-
porate strategies in Continental Europe [online]. Working Paper Series, WP 2023-12. Belgium: Financial
Law Institute, Ghent University, 2023 [cit. 2025-02-23]. Dostupné na: https:/financiallawinstitute.ugent
.be/wp-content/uploads/2023/07/2023-12.pdf.
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sméfujiciho ke klimatické tranzici. V obecnéjsi roviné by pak prichazelo v tvahu
obecné ,, say on sustainability .77

Ceské pravo valné hromadg piisobnost vyjadfovat se k plnéni udrzitelnych cilt sice
vyslovné nepfiznava, valna hromada je nicméné opravnéna vymezovat zasady ¢i udi-
let pokyny volenym organim, které se jimi musi fidit.”® Predpokladem ovSem je, Ze
takové instrukce jsou v souladu se zakladatelskym pravnim jednanim.” To v piipadé
,udrzitelnych instrukci® mj. znamena, ze pokud byla obchodni korporace zalozena za
podnikatelskym ucelem (dosahovani zisku a jeho naslednému rozdéleni mezi spolec-
niky), nemohou vyty¢ené zasady (pokyny) napliovani tohoto G¢elu ohrozit. Pokud by
proto instrukce valné hromady sméiujici k podpote udrzitelnosti znamenala ohrozeni
ziskovosti spole¢nosti, valna hromada takovou instrukci pfijmout nesmi, resp. neni
pro voleny organ zavazna. Jina by byla situace v pripad¢, ze by zakladatelské pravni
jednani podminovalo dosazeni zisku zachovanim udrzitelnosti (napf. dosazenim kli-
matické neutrality) — v takovém piipad¢€ by byly ,,udrzitelné* instrukce valné hromady
mozné.

D) ZMENY VE VZTAHU K OSTATNIM ZAINTERESOVANYM STRANAM

Maji-li byt obchodni korporace spravovany nejen ve prospéch spole¢niki,
ale téZ dal8ich zainteresovanych stran® (zejm. zaméstnanct, véfitell, zakazniki, ob&an-
ské spolecnosti jako takové), zda se logické ptiznat urcita prava rovnéz témto stakehol-
derim.8! V prvé fadg se jedna o pravo vymahat plnéni povinnosti spravovat obchodni
korporaci v jejich zajmu, resp. pravo domahat se tjmy zpisobené tim, Ze ¢len voleného
organu takovou povinnost porusil. Pfitom je mozné ucinit ze zainteresovanych stran
osoby opravnéné k podani derivativni zaloby (a umoznit tak ochranu zajmu spolecnosti
jako celku) nebo jim pfiznat pravo uplatiovat své naroky piimo a chranit tak zajmy
konkrétni skupiny zainteresovanych osob (&i ¢lena této skupiny).82

K navrhiim téchto zmén je vesmés pristupovano velmi zdrzenlivé,3? a to z nékolika
davoda. Piedné navrhy na pfiznani specifickych prav stakeholderim opomiji, ze ¢le-
nové volenych organti jednaji v zajmu obchodni korporace, byt’ je tento zdjem tvofen
zajmy riznych zainteresovanych stran. Povinnost postupovat s pééi fadného hospodare
tak dluzi obchodni korporaci, nikoliv jednotlivym zainteresovanym stranam. Problema-
tické je rovnéz vymezeni okruhu zainteresovanych stran, ktery rizni autofi vymezuji

77 WELLER, ¢. d., s. F 33.

78 S vyjimkou pokynii zasahujicich do obchodniho vedeni.

79 Zasady a pokyny, které odporuji zakladatelskému pravnimu jednani, jsou neptipustné. Podrobné viz JOS-
KOVA, L. Zasady a pokyny valné hromady a jejich dopad na odpovédnost ¢leni volenych organti. Ob-
chodnépravni revue. 2022, ro€. 14, ¢. 1, s. 16.

80 Za zainteresované strany (téZ oznacované jako stakeholders) jsou povazovany osoby a spolecenstvi, jez se

podileji na fungovani obchodni korporace a jejiho zavodu, resp. které jsou fungovanim obchodni korpo-

race (zavodu) ovlivnény.

Souhlasng napt. MOSLEIN — SORENSEN, c. d., s. 12.

VASUDEY, P. M. Corporate Stakeholders in Canada: An Overview and a Proposal. Ottawa Law Review.

2013, Vol. 45, No. 1, s. 147.

To plati dokonce i pro specifické formy typu benefit corporation (k této formé viz nize), viz § 301(d)

MBCL.
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odligné Siroce.®* Tim hlavnim divodem je ovSem bezesporu obava, Ze by piiznani za-
lobnich narokii dal$im stakeholdertim otevielo pomyslnou Pandofinu skiiitku neomeze-
ného okruhu naroki.8> Toto nebezpe¢i by navic posililo averzi k riziku ¢lenti volenych
organii a pravdépodobné i ochotu kandidatl se o funkci uchéazet,8¢ coz je z pohledu
spravy obchodni korporace nezadouci.

V mezinarodnim srovnani tak zvazovany mechanismus vyuziva ziejmé jen Canadian
Business Corporation Act (1985), jenz zainteresovanym stranam pfiznava jak pravo po-
dat derivativni Zalobu, tak pravo domahat se ochrany proti Gtlaku (relief against oppres-
sion).87 Opravnénou stranou je podle tohoto piedpisu vedle spoleéniki, ¢lent spravni
rady (directors) a zaméstnanct téz jakakoliv jina osoba, ktera je podle soudu vhodnou
osobou uplatnit uréena prava.s8

V Ceském pravnim prostiedi se diskuze o pfiznani specifickych prav zainteresova-
nym stranam zatim nevede.

E) ZVLASTNI DRUHY OBCHODNICH KORPORACI

Dalsi moznosti, jak dosahnout sustainable corporate governance, je zave-
deni zvlastni formy (resp. specifického druhu stavajici formy) obchodnich korporaci,®?
ktera se nachazi na pomezi mezi vehikly uréenymi k dosahovani zisku a entitami zameé-
fenymi na dosahovani obecného blaha. Pravidla spravy takové korporace jsou od po-
Catku ptizpusobena SirSimu ucelu, coz se projevuje napf. ve vymezeni ucelu, stanoveni
povinnosti ¢lenti volenych organti, moznosti zapojeni zvlastnich feditelti ¢i povinnosti
transparentnosti. Pfiklady takovych spolec¢nosti jsou britskd community interest compa-
ny (CIC, 2004), americka benefit corporation, italska societa benefit (2016) ¢i francouz-
ska sociéeté a mission (2019). Némeckou odpovédi je potom navrh tpravy o spolecnosti
s ru¢enim omezenym s vazanym majetkem.

Za vzor pravni formy urcené pro udrzitelné podnikani je zpravidla dava-
na benefit corporation vytvorena v USA.%0 Poprvé byla pfedstavena v roce 2010

84 Nekter¢ osoby fadi mezi zainteresované strany i neéekané ,,hrace, napt. konkurenty. Tak Spisarova zmi-

fiuje moznou formu spoluprace v podobé spole¢né piipravy etického kodexu (SPISAROVA, S. Spole-

¢enska odpovédnost obchodnich spole¢nosti — trend nebo povinnost. Obchodni prdvo. 2021, ro¢. 28, €. 3,

s. 37).

FLEISCHER, Corporate Social Responsibility..., s. 514.

MOSLEIN - SORENSEN, c. d., s. 14.

87 Pravni nastroj, ktery umoziiuje napravu v ptipadég, ze se spoleénici, véfitelé, feditelé nebo vedouci pra-

covnici spolecnosti setkali s jednanim, které je obtézujici, ¢i nespravedlivé poskozujici. Typicka je velmi

Siroka diskrece soudu. Srov. ¢l. 241 Canada Business Corporations Act. K tGpravé a jejim limitim viz

VASUDEY, c. d., s. 135-178.

Podle ¢l. 238 (d) Canada Business Corporations Act ,, complainant means (a) a registered holder or bene-

ficial owner, and a former registered holder or beneficial owner, of a security of a corporation or any of its

affiliates, (b) a director or an officer or a former director or officer of a corporation or any of its affiliates,

(c) the Director, or (d) any other person who, in the discretion of a court, is a proper person to make an

application under this Part“.

WELLER, M. P. - HOBL, T. - SEEMANN, C. Greening Corporate Law: Eine Klimatrias fiir das Gesell-

schaftsrecht. Zeitschrift fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht. 2024, Jhrg. LIII, Nr. 1, s. 195.

9 K pozadi vytvoreni této pravni formy viz FLEISCHER, H. Die US-amerikanische Benefit Corporation als
Referenz- und Vorzeigemodell im Recht der Sozialunternehmen. Die Aktiengesellschaft. 2023, Jhrg. 68,
Nr. 1-2, s. 2 a nasl.
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v Marylandu,®! rychle nasledovaly dalsi staty (véetné Delawaru) a v soudasnosti je
benefit corporation regulovana v téméf 40 statech.2 Vétsina stati vychazi ze vzoro-
vého zakona (Model Benefit Corporation Legislation, MBCL),?3 popf. je inspirovéna
Delaware Public Benefit Corporation Law.%* Zakladnim rysem této formy je dualis-
mus ucelu: profit & purpose. Spolecnost tedy vykonava jak podnikatelskou ¢innost za
ucelem dosazeni zisku, tak se zaméfuje na plnéni spolecensky prospésnych cila. Dale
je patrné jasné vymezeni oproti tradicnimu spole¢nickému modelu: pti rozhodovani
je tfeba zohlednovat zajmy zainteresovanych stran.® Zakladnim nastrojem k zajisténi
orientace na obecné blaho je transparentnost. Benefit corporation musi pravidelné vy-
hotovovat zpravu o svych socialnich a environmentalnich aktivitach (benefit report).%®
Podle uprav n¢kterych statt musi benefit corporation ustavit feditele pro obecné blaho
(benefit director), jehoz tikolem je mj. dohlizet na rozhodnuti vedeni spole¢nosti a vy-
jadfovat se k nému.%7 Vyuziti benefit corporation neni nikterak masivni (odhaduje se
na cca 10 000 subjektt v USA), konstantné vak stoupa.”®

Ve Francii maji podnikatelé moznost prohlésit se za société a mission® a ziskat tak
,,pecet’ obecného blaha“.19 Na rozdil od benefit corporation nema société a mission po-
vahu nové pravni formy, resp. subtypu pravni formy, ale pouze statusu, jenz muze ziskat
jakakoliv spole¢nost, ktera chce zdlraznit socialni aspekt svého chovani. Podminkou
je zakotveni diivodu existence (raison d’étre) ve stanovach s tim, ze tento raison d’étre
musi sméfovat na plnéni socialnich ¢i environmentalnich cilti. Zaroven musi stanovy
uréovat postupy pro plnéni vymezeného tcelu a je zfizovan vybor pro ucel (comité de
mission), ktery sleduje napliovani raison d’étre. Plnéni cilti pak ovéiuje nezavisla or-
ganizace. Status société a mission se zapisuje do obchodniho rejstiiku.

V Némecku je potom navrhovana Gprava spolecnosti s ru¢enim omezenym s va-
zanym majetkem (GmbH mit gebundenem Vermdgen, GmbH-gebV).10! Podstata

9

Za timto krokem udajné byla snaha udélat z Marylandu obdobu Delawaru pro udrzitelné podnikani.

Srov. tamtéz, s. 4.

Piehled viz Benefit corporation. In: Wikipedia [online]. [cit. 2024-12-03]. Dostupné na: https://en.wikipedia

.org/wiki/Benefit corporation.

9 CLARK, H. W. a kol. White Paper: The Need and Rationale for the Benefit Corporation: Why It Is the

Legal Form: That Best Addresses the Needs of Social Entrepreneurs, Investors, and, Ultimately, the Public

[online]. 18. 1. 2013 [cit. 2024-12-03]. Dostupné na: https://growthorientedsustainableentrepreneurship

.wordpress.com/wp-content/uploads/2016/07/gv-white-paper-need-and-rationale-for-benefit-corporations

.pdf.

FLEISCHER, Die US-amerikanische Benefit Corporation als Referenz- und Vorzeigemodell im Recht der

Sozialunternehmen, s. 5-6.

Srov. § 301 MBCL. Pravé toto ustanoveni je povazovano za klicové v ipravé benefit corporation: ,, This

section is at the heart of what it means to be a benefit corporation* (komentai k § 301 MBCL).

9% Viz § 401 MBCL.

97 Srov. napf. § 302 MBCL.

98 FLEISCHER, Die US-amerikanische Benefit Corporation als Referenz- und Vorzeigemodell im Recht der
Sozialunternehmen, s. 6, 12.

99 Uprava zavedena Loi n° 2019-486 du 22 mai 2019 relative a la croissance et la transformation des en-
treprises [zakon z 22. kvétna 2019 o ristu a transformaci podnikd]. Viz €l. L210-10 az L210-12 Code de
commerce.

100 Gemeinwohlsiegel (WELLER, c. d., s. F 82).

101'Navrh viz Laden Sie hier den Gesetzesentwurf herunter. In: Die Gesellschaft mit gebundenem Vermogen

[online]. [cit. 2024-12-02]. Dostupné na: https://www.gesellschaft-mit-gebundenem-vermoegen.de/der

-gesetzesentwurf/.
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spolecnosti spociva v tom, Ze spoleCnici nemaji pravo na podil na zisku ani na podil na
likvida¢nim ztstatku, nebot’ majetek spolecnosti je dlouhodobé vazan (asset lock). To
je zajisténo riznymi mechanismy. Navrh se setkal s kritikou, ze vzhledem k absentu-
jicim omezenim ucelu nezajistuje udrzitelnost ve smyslu jejiho environmentalniho ¢i
socialniho aspektu, ale zamétuje se na udrzitelnost v piivodnim slova smyslu, tj. dlou-
hodobost bez ohledu na to, jak ¢innost spole¢nosti prospiva prostiedi.!02

Vytvareni zvlastnich forem obchodnich korporaci, resp. modifikace téch stavajicich,
se zda byt ,,nejCistsim* feSenim, nebot’ jasné vymezuje pomery v obchodni korporaci,
a to pfi respektovani vile spole¢nikd. V praxi je nicméné vyuziti téchto pravnich fo-
rem spiSe omezené. Zli jazykové proto tvrdi, Ze Gprava ponc¢kud populisticky reaguje
predevsim na poptavku ¢asti spolecnosti: zatimco tradiéni spole¢nosti jsou povazova-
ny za zdroj zla, socidlni podnikani je popularni (a mnoho nestoji). Ponékud jizlive se
v této souvislosti hovoti o ,,no cost, feel-good legislation “.193 Pfesto se zd4, Ze pravé
tato cesta by mohla uspokojit potiebu po socidlnim podnikani, aniz by byl realizovan
nejisty (a potencialné nakladny) experiment v podobé ukvapenych zasaht do corporate
governance, navic v situaci, kdy se vse stavi na nejednoznaéném pojmu udrzitelnost
(udrzitelny rozvoj).

ZAVER

Sustainable corporate governance je mozné vymezit jako takova pravi-
dla spravy obchodni korporace (corporate governance), ktera usmériuji rozhodova-
ni obchodni korporace smérem k udrzitelnosti, tj. zajist'uji, Ze obchodni korporace
automaticky voli postup smétujici k naplnéni hledisek udrzitelnosti, a¢ jim takové
chovani zadna norma neuklada. Jedna se tedy o inovaci ,,klasickych® pravidel cor-
porate governance, jez maji zajistit, aby byla spole¢nost spravovana ve svém zajmu;
v ptipadé¢ sustainable corporate governance se do poptedi dostava zdjem na zajisténi
udrzitelnosti.

Nastrojt, jak dosahnout zmény architektury rozhodovani obchodni korporace smé-
rem k udrzitelnosti, je celd fada. Zfejm¢ nejvyraznéj$im je $ir$i vymezeni ucelu spo-
le¢nosti tak, aby jim bylo prospivani obCanské spolecnosti (zatimco dosazeni zisku
by bylo jen vitanym vedlejsim efektem). Dalsi nastroje sméfuji na volené organy:
zvazovano je nové vymezeni povinnosti postupovat s pééi fadného hospodare, za-
vedeni predpokladl pro vykon funkce v podob¢ kvalifikace v oblasti udrzitelnosti,
popt. ztizeni zvlastnich vybord pro udrzitelnost. Zatimco uvedené zmény jsou v roviné
uvah, resp. soft law, v praxi je jiz dnes plosné vyuzivano navazani odménovani na do-
sahovani udrzitelnosti. Diskutovano je téz rozsahlejsi zapojeni spole¢nikt, zejm. roz-
Sifeni plisobnosti valné hromady (klicové pojmy say on climate, resp. say on sustain-
ability). Vyrazné¢ méné hlast vola po pfiznani vybranych prav (napf. prava podat

12WELLER, c. d., s. F 79.
13 MANESH, M. Introducing the Totally Unnecessary Benefit LLC. North Carolina Law Review. 2019,
Vol. 97, No. 3, s. 614.
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derivativni zalobu) téZ zainteresovanym stranam, ovSem i s t€mito navrhy se Ize v lite-
ratufe setkat. Kone¢né se zvazuje vytvareni novych forem obchodnich korporaci, pfip.
modifikace forem stavajicich tak, aby byly od poc¢atku ptizptisobeny Sirsimu tcelu.
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