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Odpovédnost clentu
statutarnich organu (D&O)

OBJEM evropské legislativy, kterou se Rozsah odpovédnosti ¢lenti statutdrnich
D fidi odpovédnost ¢lent statutarnich organu napfic¢ Evropou se v poslednich
organu, se vyznamneé rozsifuje. letech rozsifil nasledkem skandald firem,
Je zaclenéna do firemniho prava i do jako Enron, Parmalat, Royal Ahold a jiné.
samostatné zakonné Upravy, ktera fidi Nejlepsi zndmy ptiklad nedavné pravni
takové oblasti, jako je odpovédnost Upravy, americky zdkon Sarbanes-Oxley
z hlediska zivotniho prostfedi a ochrany z roku 2002 je zndmy tim, Ze nuti generalni
zaméstnancu. Evropska komise je spokojena feditele a finanéni feditele podepisovat
s tim, Ze soucasné firemni pravo EU, prohléseni, v nichZ tito potvrzuji
véetné téch casti, které se vztahuji pravdivost ucetni zavérky, a ¢ini je
k odpovédnosti ¢lent statutdrnich organt, osobné odpovédnymi za podavani
je plné prevedeno do zakonné Upravy novych nespravnych informaci.

Clenskych stata.
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Souhrnny prehled informaci
Co museji feditelé spolecnosti védét:

m V novych c¢lenskych statech EU neni
firemni pravo dobfe etablovano
a dodrzovano. Prava mensinovych
akcionaru jsou casto ignorovana, mnohé
vlastnické struktury jsou neprithledné
a majoritni vlastnici ¢asto brani snaham
monitorovat chovani predstavenstva.
Mnoho Spatné spravovanych firem se
pravdépodobné radéji necha odstranit ze
seznamu spolecnosti kotovanych na
veTfejnych burzéch, nez aby museli Celit
obcanskopravnim a trestnépravnim
trestim stanovenym zakonnou upravou
vztahujici se na spravu spolecnosti
(corporate governance).

m Navzdory tomu, co bylo feceno vyse, slabé
kontrolni mechanismy a relativné mald
akcionaiskd zakladna v soucasnosti
zpusobuji, Ze riziko soudnich sporti
zahdjenych proti clentim statutarnich
organu spolecnosti je u novych clenskych
statd EU nizké. Posilenim kontrolnich
organu se tato situace zmeéni.

m Odpovédnost, kterou nesou ¢lenové
statutarnich organu spolecnosti,

je definovana a ufedné schvélena

zakonoddérci EU tfemi zplisoby:

® Stavajici firemni pravo Evropské unie,
které se v poslednich letech
vyznamneé rozsitilo, se vztahuje na
problémy, jako je nedovolené uzivani
vnitinich informaci firmy, zavadéjici
investi¢ni prospekty a transparentnost
Ucetni zaveérky.

m Chystané evropské firemni pravo, které
bude chranit prava mensinovych
akcionaru, bude ridit zvefejiiovani
pravidel a praxe v oblasti spravy
spolecnosti a vymezi odpovédnost ¢lent
predstavenstva za Spatné hospodafeni.

= Direktivy v jinych oblastech, jako je
zivotni prosttedi, zaméstnanecké pravo,
zdravi a bezpecnost a ochrana
spottebitele, které rovnéz slouzi
k vymezeni odpovédnosti clent
statutdrnich orgadnti spolecnosti.

Vétsina novych ¢lenskych stati EU nebo
organizaci v nich ptsobicich, jako jsou
burzy cennych papirQ, rovnéz resi spravu
spolecnosti prostfednictvim prijeti
dobrovolnych kodext etického chovani.
Ackoliv z nich nevyplyvaji pro
predstavenstva zadné pokuty,
pravdépodobné ovlivni to, co soudy

a skupiny akcionair budou ocekavat od
¢lent statutarnich organda.

Pojisténi odpovédnosti ¢lent statutdrnich
organd je relativné novy druh pojisténi

v novych c¢lenskych statech EU a existuje
tendence, Ze je kupuji nadnarodni
spolec¢nosti a spolecnosti ve vysoce
regulovanych sektorech.

Od roku 2001 do roku 2003 sedm
nejvyssich trestl nebo vyrovnani pro
¢leny statutarnich organti ve
spolecnostech EU dosahlo ¢astky vyssi
nez 1 mld. USD.




Plan opatreni EU

EVROPSKA KOMISE, poté, co

opustila 30 let stary pokus vytvorit

obsazny celek firemniho prava
(Pata direktiva), reagovala na financ¢ni
skandaly opatfenimi v nékolika vybranych
oblastech. Plan opatfeni komise nazvany
Modernizace firemniho prava a posilovani spravy
spolecnosti, vydany v roce 2003, mé€l za
nasledek celou fadu direktiv, které pfimo
nebo nepfimo rozsifuji osobni odpovédnost
¢lent statutarnich orgadnu spolecnosti. Z nich
nejvyznamné;jsi jsou nasledujici:

m Direktiva o nedovoleném uzivani vnitinich
informaci firmy a manipulaci trhu (ma byt
prevedena do fijna 2004), ktera takovou
¢innost stavi mimo zakon.

m Direktiva o tom, Ze pfi vefejné nabidce
cennych papira nebo tehdy, jsou-li cenné
papiry prijaty k obchodovani, ma byt
publikovan prospekt, coz vystavuje ty,
kdo jsou za prospekty odpovédni,
administrativnim a ob¢anskopravnim
sankcim, pokud jsou prospekty netiplné
nebo nespravné (tato direktiva ma byt
prevedena do ¢ervence 2005).

m Direktiva o harmonizaci pozadavku na
transparentnost s ohledem na informace
o emitentech, jejichZ cenné papiry jsou
pfijaty k obchodovani na regulovaném
trhu (ma byt pfevedena do podzimu 2006).
sDirektiva o transparentnosti“ vyZaduje od
,0s0b odpovédnych v ramci subjektu
emitenta“ za potvrzeni toho, ze kazda
pulrocni a vyro¢ni zprava predstavuje
spodle jejich nejlepsitho védomi“ pfesny
popis finan¢ni situace a vykonnosti
spolecnosti i vyvoje a rizika téchto velicin.
Na rozdil od zédkona Sarbanes-Oxley,
direktiva o transparentnosti vystavuje celé
predstavenstvo administrativni
a obcanskopravni odpovédnosti, pokud jsou
tyto zpravy povazovany za zavadéjici.

Tyto direktivy jsou pozoruhodné ze dvou
dtavodul. Za prvé, pro nékteré ¢lenské staty EU
se jedné o prvni soucésti zdkonné Upravy
tohoto druhu. Nékolik ¢lent musi naptiklad
teprve zakazat nedovolené uzivani vnitinich
informaci firmy. Za druhé, znéni direktiv
znamen3, Ze vyslednd narodni legislativa
muze ponechat znaény prostor pro Siroky
vyklad. Napfiklad, navzdory ujisténi Komise,
znéni direktivy o transparentnosti vyvolalo

u Vyboru pro Evropskou Unii Snémovny lorda
ve Velké Britanii obavy, Ze toto opatieni by
mohlo umoznit zahéjeni soudnich spora
nikoliv pouze ze strany akcionaid, ale ze
strany kteréhokoliv potencidlniho investora
kdekoliv v Evropé.

Na obzoru se rysuji jesté dalsi zdkonné
predpisy EU:

m Direktiva pldnovanda na rok 2005, kterd ma
chranit prava mensinovych akcionara
ziskavat nezbytné informace, klast otazky,
navrhovat feSeni a hlasovat
v nepfitomnosti nebo elektronicky.

m Direktiva planovana na rok 2004 nebo
pocatek roku 2005, kterd vyzaduje od
spolecnosti zvefejnéni pravidel spravy
spolecnosti a jejich uplatiiovani.

m Nejvyznamnéji pak direktiva planovana na
obdobi let 2006 a 2008 o odpovédnosti ¢lent
predstavenstva. Kromé jiného by tato
direktiva dala mensinovym akcionaiam
prava pozadovat vysSetfovani chovani
predstavenstva, zakazovala by
podnikatelskou ¢innost v dobé platebni
neschopnosti a uzakonila by po celé EU
diskvalifikace feditelt za zdvazné p¥ipady
Spatného hospodafeni.



Dobrovolna sprava

KODEXY chovani v ramci dobrovolné

spravy, které se objevily teprve

neddavno, se rychle rozsifily. Zprava
komise zjistila, Ze se v Evropské patnactce od
roku 1997 do roku 2001 objevilo 25 novych
kodexl. Po Enronu se objevilo dalsich deset
kodexl spolu se tfemi vyznamnymi
pozménénimi kodext diivejsich. VSechny
nové Clenské staty s vyjimkou Estonska je
maji s tim, Ze burzy v Budapesti a Rize
zavedly nové kodexy velice nedavno.
Nakonec pak v dubnu 2004 Organizace pro
hospodatskou spolupraci a rozvoj (OECD)
dokondila post-enronovskou aktualizaci svych
nesmirné vlivnych Zdsad sprdvy spolecnosti.
Ceskéa republika, Madarsko, Polsko a
Slovensko - vSechny tyto stéaty jsou cleny
OECD - zavedly kodexy spravy spole¢nosti
zalozené na téchto Zdsaddch.

Takové dobrovolné kodexy maji maly pfimy
dopad na odpovédnost ¢lent statutarnich
organu. Vzhledem k tomu, Ze jsou

dobrovolné, postradaji kontrolni mechanismy.
Ty nejndrocnéjsi vyvijeji na spolecnosti

tlak, aby vysvétlily veskera selhani pti
dodrzovani jejich ustanoveni. Tato ,mékka“
opatfeni by vSak mohla mit dva vyznamné
pravni dopady:

m Firemni pravo ve vétsiné evropskych
zemich vyZzaduje, aby Clenové
pfedstavenstva jednali jako uvazlivi,
kompetentni obchodnici a zachovavali
rovny piistup ke vSem akcionaiim. Kodexy,
prestoze maji nutné vSeobecny charakter,
vysilaji signdly o vyznamu takovychto
ocekavani ve vétsi mife, nez legislativni
dokumenty. Soudy je mohou uzivat pti
hodnoceni toho, co je v pfipadé feditelt
ypfiméfenym* jednanim.

m Evropska komise naznacila, ze ma v
umyslu podpofit sblizovani evropskych
dobrovolnych kodexd a podporovat vSechny
¢lenské staty k tomu, aby pfijaly jeden
kodex, ktery by byl povinny pro vSechny
mistni spole¢nosti. Pokud by tato snaha
uspéla, hranice mezi ,mékkymi“ a
Jtvrdymi“ zdkony by se rozplynula.

Je to vazné

Prozatim akcionafi a zalobci pouzivali pravni
zbrané, které jiz maji k dispozici,

se znepokojivym vysledkem. Od roku 2001

do roku 2003 sedm nejvyssich trestl nebo
vyrovnani pro feditele a vedouci pracovniky
ve spole¢nostech EU dosahlo ¢astky vyssi

nez 1 mld. USD. Pocet skute¢nych piipada
poklesl, avsak pocet Zalob ze strany
americkych akciondfd proti evropskym
spole¢nostem - obvykle téch nejndkladnéjsich
- nadale roste. V disledku toho pojistné
tykajici se kryti odpovédnosti ¢lent
statutarnich orgadnti v Evropé zaznamenalo
strmy nartst a doslo k pfipadim,

kdy nékteré ceny vzrostly az o 500%, ackoliv
konkurenéni trzni sily nyni smétuji do obdobi
snizovani pojistného.



Potencialni zdroje
odpovédnosti

Clenti statutarnich
organu ve stredni
a vychodni Evropé

PRIPADY soudnich ¥izeni proti

¢lentim statutarnich orgdnt

spolecnosti jsou ve stfedni a
vychodni Evropé vzacné. Je tomu tak
prevazné vzhledem k tomu, Ze trZni
hospodéafstvi v regionu je dosud ne zcela
rozvinuté a Ze zde existuje relativné slaba
kultura obcanského a akcionaiského
aktivismu. Uhybn4 opatieni kotovanych
spolecnosti a slabé kontrolni mechanismy
(viz niZe) znamenaji, Ze zavadéni direktiv EU
v kratkodobém vyhledu nepovede k viné
soudnich procest v oblasti odpovédnosti
¢lent statutarnich organt. V dlouhodobé&jsim
vyhledu se tato situace zméni.

Potlacovani prav akcionare

Jakmile nové ¢lenské staty EU posili kontrolni
mechanismy, problémy vztahujici se k Siroce
rozsifenému potlacovani prav mensinovych
akcionait v rdmci regionu poskytne plodnou
pudu pro Zaloby v souvislosti s odpovédnosti
¢lent statutarnich orgdnt. Mechanismy
spravy se prokazaly byt pfili§ slabymi na to,
aby zabranily manazeriim sledovat svij
vlastni prospéch béhem vlny privatizace
devadesatych let. Bud takové firmy selhaly
anebo akcie nashromazdili hromadni drzitelé
akcii, k nimz patfili zahranic¢ni investofi,
banky, investi¢ni fondy a zamozni jednotlivci.
V dtsledku toho dnes zemé stfedni a
vychodni Evropy vykazuji daleko
koncentrovanéjsi modely vlastnictvi
spolecnosti, nez je tomu v zdpadni Evropé
nebo v Americe.

Takové koncentrace zplodila kulturuy, v niz
jsou prava mensinovych akcionait casto
ignorovana. U mnoha spolecnosti jsou
struktury vlastnictvi ¢asto neprithledné,
predstavenstva ztotoznuji zajmy spolecnosti
se zajmy majoritniho akcionate (ktery ma
kontrolu nad jmenovanim do funkci), klicové
informace nejsou sdélovany a piekazky jsou
kladeny do cesty mechanismtm
monitorovani predstavenstva — naptiklad se
jednd o branéni v pfitomnosti zdstupct na
valnych hromadach nebo dokonce ptekladani
valnych hromad na posledni chvili.

V nékterych zemich rovnéz dochazi k
politickému vmésovani. Je to tam, kde stat
zlstava hlavnim hracem v podnikové sfére,
nebot vlastni velké podily v nejvétsich
domacich spolecnostech (jako jsou
poskytovatelé telekomunikacnich sluzeb a
energetické firmy) a pfimo kontroluje velké
investi¢ni fondy. U statnich zaméstnanct je
bézné zastavat funkce v pfedstavenstvech
spolec¢nosti a Castokrat je zavedenou praxi
jednat a hlasovat spolu s ostatnimi
vétSinovymi akcionafi.

Slabé mistni kapitalové trhy cely problém
jenom zhor8uji. Usili z devadesatych let
vytvofit trhy cennych papiri uspélo pouze
¢astecné. S vyjimkou Polska jsou burzy
cennych papiri v regionu nevelké: Varsavska
burza je priblizné stejné velka jako vSechny
burzy v jinych novych ¢lenskych statech
dohromady. Jejich malé velikost a
vsudypfitomna koncentrace vlastnictvi
zpusobuje, Ze tyto burzy nejsou likvidni

a jsou nachylné k manipulaci. S tim jak
domaéci trhy skytaji pouze malou hotovost,
nékteii vétsinovi vlastnici udrzuji hodnotu
svych akcii uméle na nizké Grovni, coz jim
umozniuje skupovat akcie mensinovych
akcionait za nizsi cenu. S dostatecné
vysokym objemem akcii, obvykle se

jedna o 75%, jsou schopni odstranit
spole¢nost ze seznamu spolecnosti
obchodovanych na burze a tim se vyhnout
predpisim v oblasti spravy, které burza
uplatiiuje.

Akcionarské organizace v ramci stfedni

a vychodni Evropy jsou v soucasné dobé slabé
a maji malé zkuSenosti s konfrontacemi

s predstavenstvy v souvislosti s
problematikou spravy spolecnosti. Vyse
uvedené direktivy EU se vSak vyslovneé tykaji
prav a odpovédnosti akcionaiti a stanovuji
osobni odpovédnost feditelts z mnoha druht
prestupk, k nim? v soucasnosti bézné
dochazi. Mnoho spolecnosti, které byly

v ramci piipravy této zpravy dotazovany,
ocekava, ze vznik agresivnéjsiho aktivismu na
strané akciondru je v novych ¢lenskych
statech pouze otdzkou Casu. Pfedstavenstva
tak mohou ocekavat konfrontace s akcionati
v podobé napftiklad jejich pozadavkl na



oficidlni proSetfeni zdleZitosti nebo podavani
obcanskopravnich Zalob ve snaze branit se
tomu, co mensinovi vlastnici vnimaji jako
zneuziti svych prav.

Dokonce i seriézni Gicast na téchto trzich
znamena vystaveni se rizikim v oblasti
odpovédnosti ¢lend statutdrnich organt a
dobré poveésti. Ve vzacném piikladu polského
akcionaiského aktivismu udajnd
nepiiméfenost chovani spolecnosti Michelin
coby vétSinového vlastnika spolecnosti Stomil
Olsztyn zavdala dtvod k provedenti tii audith.
Pfestoze doslo k zprosténi obvinéni,

stéla tato epizoda spolec¢nost 50 mil. USD.
Pernod Ricard, Bayerische Hypo Vereinsbank
a Goodyear rovnéz Celily neopodstatnénym
obvinénim, Ze zneuZzivaji své majoritni podily
v mistnich firméch.

Domaci pravo

Odpovédnost ¢lent statutarnich orgédni
rovnéz ovliviiuje domaci pravo novych
Clenskych stath EU tykajici se ochrany
zivotniho prostfedi, zaméstnanosti, zdravi

a bezpecénosti zaméstnancl poctivého
obchodovani a ochrany spotiebitele. Zatimco
Brusel pozadal nové ¢lenské staty, aby
prevedli do své zakonné Upravy pravo EU

v téchto oblastech v ramci procesu svého
pfistoupeni, ponechava na zemich
samotnych, aby rozhodly o uplatnéni osobni
odpovédnosti za kroky spolecnosti.

Pravo EU v téchto oblastech bude nezbytné
mit dopad na odpovédnost ¢lent statutarnich
organu. Podniky budou muset pfijmout
vyrazné vyssi standardy a ¢asto podniknout
hluboké kulturni zmény i rozsdhlou
modernizaci vybaveni a infrastruktury.
Vedeni a predstavenstva budou volana

k odpovédnosti za tspéch téchto
transformaci. Jedna ceské spolecnost
poskytujici vefejné sluzby v nedavné dobé
zafidila ¢lentm svého predstavenstva
pojisténi odpovédnosti ¢lent statutarnich
organt vzhledem k obavam z netimyslného
poruseni novych pfedpistt EU v oblasti
odpovédnosti za Skody v oblasti zivotniho
prostiedi.

V novych ¢lenskych statech EU rovnéz existuje
odpovédnost Clent statutarnich organt

v ramci aspektt domaciho firemniho prava.
Priklady, které se obecné vztahuji na vsechny
z nich, zahrnuji nésledujici zaleZitosti:

= Clenové statutarnich organi jsou
odpovédni za Skody vzniklé spolec¢nosti na
zékladé hrubé nezplsobilosti,
neopravnénych nebo nezdkonnych krokl
(v€etné podvodného zkresleni finanéni
situace spolecnosti) nebo nedbalosti.
Obvykle pouze spole¢nost sama muze
zazalovat své feditele, avSak, pokud to
spolecnost odmitne ucinit, mensinovi
akcionafri mohou zah4jit soudni spory.
Zalobci maji obtiZny kol prokazat,
Ze Clenové predstavenstva neuplatnili
pfi svém jedndani naleZzitou pédi,
prestoze v LotySsku dtkazni bifemeno
je na strané obzalovanych.

m Clenové statutarnich organt jsou
odpovédni za neplaceni dani nebo
jinych dluht spole¢nosti, pokud
pokracuji v ¢innosti poté, co méli zah4jit

s ve

konkurzni fizeni.

m Zpravidla plati, Ze je nutné zahajovat
obcanskopravni spory a uplatriovat
néroky na zakladé pfedpist v souvislosti
s pracovnépravnimi vztahy, zdravim
a bezpecnosti, ochranou spotfebitele
a otdzkami zivotniho prostiedi, proti
spolec¢nostem spiSe nez proti feditelim
a vedoucim pracovnikiim spolec¢nosti.
Vyskytuji se vyjimky tam, kde tito jedinci
nesplni soudni nebo administrativni
ptikazy zaméfené proti spolec¢nosti. Firma
muiiZe naproti tomu zaZalovat odpovédné
jednotlivce s cilem vymahat néklady
vyplyvajici z negativnich rozsudkd.

Clenové predstavenstva jsou odpovédni
spolecné a nezavisle na krocich
predstavenstva, ackoliv jednotlivci se
mohou nékdy vyhnout odpovédnosti,
pokud hlasovali proti postupu, ktery zavdal
dtivod k stiZnosti nebo, v ptipadé
negativniho rozsudku, skupina mtze
spolecné zazalovat své kolegy, ktefi nesou
nejvétsi odpovédnost. Spole¢na
odpovédnost je zejména riskantni

v nékterych mensich statech, kde Casto
neni dostate¢né mnozstvi kvalifikovanych
jednotliveti, aby naplnili dozorci rady.



m Jednotlivi ¢lenové statutdrnich organli jsou
odpovédni za trestné ¢iny, které védomé
spéachaji. V nékterych zemich, napiiklad
na Slovensku, nelze z trestnych ¢ind
obvinit spole¢nost, takze clenové
predstavenstva by mohli byt obvinéni za
jakakoliv takova provinéni bez ohledu na
jejich osobni jednéni.

Rozdily mezi zemémi stfedni a vychodni
Evropy, pokud jde o mistni odpovédnost ¢lent
statutdrnich organt, jsou obvykle stejné
ptikré jako podobnosti mezi nimi. Nékteré
priklady, které to ilustruji:

m V Estonsku je zlo¢inem vyzrazovat
obchodni tajemstvi a na Slovensku zase
pronaset nepravdivé negativni vyroky
o vyrobku konkurenta.

m Zakonna Gprava v Polsku a Madarsku
neuznava nahradu Skody plnici
trestnou funkci, zatimco v Ceské republice
tomu tak je.

m Ceské, loty3ské a slovenské zakony zakazuji
dohody smétujici k omezeni odpovédnosti
feditell, zatimco v jinych novych ¢lenskych
statech EU jsou tyto dohody povoleny.

m Madarské pravo poskytuje vétsi ochranu
proti obcanskopravnim sporam v oblasti
odpovédnosti ¢lenti statutarnich
organtl nez vétsina pravnich uprav,
uvaluje vSak rovnéz urcité prisné
trestnépravni tresty véetné uvéznéni
aZ na osm let za obchodovani v obdobi
platebni neschopnosti.

m Dle slovenského prava muze byt osoba,
ktera neni v pfredstavenstvu, jehoz
pokyny Teditelé jsou zvykli poslouchat,
napfiiklad majoritni vlastnik,
povazovana za stinového feditele
nesouciho plnou odpovédnost.

m Polsky zdkonik pridce neznd pojem
sexualniho obtéZovani, avSak ¢lenové
tymu vedeni mohou byt uvéznéni na pét let
prosté proto, Ze jednaji v neprospéch
spolecnosti. Jak budou soudci toto
vykladat neni jisté vzhledem k tomu,
Ze samostatna ¢ast zakonné uUpravy kryje
teditele, kteti zneuZzivaji svého postaveni
k osobnimu prospéchu.

Vzhledem k rozsitenému zneuzivani prav
mensinovych akcionait plati, Ze kdyby bylo
rozsifeni firemniho préva v novych ¢lenskych
statech uplatnéno bezprostfedné na vSechny
spolecnosti, zcela by to vystavilo
predstavenstva velkému mnozstvi soudnich
zalob. Kolektivni odpovédnost pfedstavenstva
zakotvena v nové pravni ipravé by vystavila
Zalobam dokonce i feditele, ktefi by si niceho
nebyli védomi.

V praxi bude tento dopad mensi, nebot:

m Direktivy se tykaji pouze spole¢nosti
kotovanych na regulovanych trzich. Mnoho
majoritnich investord, obavajicich se
prehlédnuti, prosté ziska vice akcii
a odstrani své spolecnosti ze seznamu burz
cennych papirt.

m Z onéch nékolika mélo mistnich
spolecnosti, které potfebuji pfistup na
relativné velké kapitalové trhy, jsou mnohé
jiz kiizové kotovany na americkych
a evropskych burzdach, kde jsou
uplatiiovany ptisnéjsi metody zkoumani
a kde existuje vyssi riziko v oblasti
odpovédnosti ¢lenti statutarnich organt.
Polovina akcil WIG20 - nejlepsich akcii
varsavské burzy a nejlikvidnéjsich ve
stfedni a vychodni Evropé - a 60%
nejlepsich baltickych spolecnosti jsou
kotovany jenom v New Yorku.

Proto se nové direktivy budou vztahovat
primarné na velké kotované spolecnosti,
které se jiz chovaji dobfe. Mély by vSak mit
pozitivni dopad na spravu spole¢nosti

u stfedné velkych firem zaméfenych
prorustové v ramci stfedni a vychodni Evropy,
které usiluji o vefejnou kotaci. Aby se vsak
sprava spolecnosti v stfedni a vychodni
Evropé v diisledku toho zménila, bude
zapottebi, aby kontrolni organy dosahly
obrovského pokroku, pokud jde o zdroje

a skutecné aktivni p¥istup.



Prosazovani

ACKOLIV Evropské komise uvedla,

Ze mistni spravni organy jsou

schopny prosazovat firemni pravo,
jini komentatoii shodné popisuji jejich
regulacni kapacitu jako slabou. Polské a
madarské instituce jsou prisnéjsi nez vétsina
jinych a finanéni dstavy jsou pozoruhodné
dobfe regulovany v celém regionu. (Velka
¢eskd banka dotazovand pro Ucely této zpravy
zminila ,vysoky standard odbornosti“
finan¢nich regulédtorti v této zemi.)
PfevaZnou pricinou slabosti kontrolnich
organt je nedostatek zkuSenosti. TrZni
hospodarstvi je zde pouze deset let starou
zalezitosti a pravni Uprava byla doposud
v neustélém pohybu s tim, Ze hlavni zmény
souvisejici s priclenénim byly dokonéeny
teprve tento rok. Regulatofi, ktefi se uci svou
préci od zacatku, Celi neustdle se
promeénujicim predpistim v pisemné podobé
s tim, Zze v hlavach maji odliSné normy, nez
jsou ty mistni.

ACCESSION COUNTRIES’ READINESS FOR
D&O LIABILITY
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B Stav legislativy firemniho prava
Kapacita vymahatelnosti

Zdroj: ECN (odhady zaloZené na prizkumu a pohovorech)

Soudy ve stfedni a vychodni Evropé maji
malou zkuS$enost s ur¢ovanim osobni
odpovédnosti, pokud jde o obchodni
zalezZitosti. VétSina nové pravni Upravy

v oblasti odpovédnosti ¢lent statutarnich
organt vyzaduje vyklad termint jako je
Lpriméfeny, ,Umyslné poruseni“ nebo
Jhruba nedbalost”. Existuje méalo pravnich
pfipadt nebo neexistuji viibec, kterymi by se
mohly ¥idit rozsudky souvisejicich s témito
Cerstvé vytvofenymi zakony.

Jak bylo uvedeno vyse, organizace akcionara
jsou slabé a neti¢inné. Dvé malé akcionaiské
skupiny v Polsku jsou v rdmci regionu spise
vyjimkou. Navic, kvali prekazkam pii
prosazovani prav menSinovych akcionard,
maji aktivisté tendenci vyvolavat trapné
situace na valnych hromadach spiSe neZ aby
uplatiiovali volebni pravo dané akciemi nebo
vyuzivali soudd. Investi¢ni fondy a finan¢ni
Ustavy nezaujimaji zddnou vyznamnou
monitorovaci roli. Véfitelé rovnéz maji maly
dopad, ac¢koliv banky, jako je Bank Pekao,
jedna z nejvétsich v Polsku, jsou aktivni pfi
§ifeni narodnich kodext spravy spole¢nosti.



Védomi rizik
a pojistovaci postupy

ACKOLIV odpovédnost ¢lenti

statutarnich organii neni v soucasné

dobé prioritou pro pfedstavenstva
spole¢nosti ve stfedni a vychodni Evropé,
spolecnosti dotazované pro ucely této zpravy
ocekavaji, Ze se tato situace zméni.
Predpovidaji, ze p¥ipady odpovédnosti ¢lenti
statutarnich organt budou ve stfednédobém
vyhledu sledovany mnohem intenzivnéji.

m Mnoho lidi mé vyhrady ke kvalité
kontrolnich organd, vSichni se vSak
domnivaji, Ze se zlepsuji s tim, jak
ziskavaji zkusSenosti, a ocekévaji,
Ze v piistich dvou az ¢tyfech letech
dosahnou evropské Grovneé.

m Zvysujici se pocet spolecnosti ve stfedni
a vychodni Evropé bude potfebovat piistup
na zahrani¢ni trhy cennych papira
a bude tak muset Celit monitorovani ze
strany americkych a ve vzrustajici
mife se soudicich francouzskych
a némeckych akcionart.

m Aktivismus mistnich akcionara se zac¢ina
hybat - vétSina spole¢nosti, s nimiz jsme
provadéli rozhovory, vidéla svij vliv ve
vétSim rastu spravy spolecnosti; ocekéavaji
ve zvySené mife vzdélané akcionéare, ktefi
budou nutit spolecnosti zalovat feditele
a vedouci pracovniky v pfipadech, kdy jsou
osobné odpovédni nebo tak budou
jednoduse ¢init sami.

Vzhledem k neprihledné spravé spole¢nosti
v regionu zcela jisté dojde k ¢innostem
spolecnosti, které vyvolaji uvaleni osobnich
trestd u feditell. Prvni Gispésné zavrSené
soudni fizeni v souvislosti s odpovédnosti
¢lent statutarnich orgadnud odstartuje dalsi
vlnu soudnich fizeni. Stoji za to pfipomenout,
Ze odpovédnost ¢lent statutarnich organd v
zapadni Evropé se transformovala z okrajové
oblasti pojisténi do vyznamného rizika za
obdobi kratsiho nez deset let, ¢astecné
prostfednictvim pravnich reforem EU
uvedenych v platnost v osmdesatych letech.

Pojisténi odpovédnosti ¢lent statutarnich
organd je k dispozici ve vétsiné zemi stfedni
a vychodni Evropy. Velké nadnarodni
spolecnosti obvykle zahrnuji mistni
predstavenstva a manazery do svého
skupinového kryti odpovédnosti ¢lent
statutarnich organt, coz za danych podminek
ve znacné mife neovliviiuje pojistné.

Mistni firmy ve vysoce regulovanych
prumyslovych odvétvich, jako je financ¢ni
odvétvi, farmaceuticky pramysl

a vefejné sluzby rovnéz maji tendenci se
pojistovat. Nékolik spolec¢nosti dotazovanych
pro Ucely této zpravy si stéZovalo na
nedostatek pfimétenych pojiStovacich
produktt vyskytujicich se v misté jejich
pusobeni; ty, které jsou k dispozici, Casto
predstavuji zahrani¢ni pojistné kryti opatiené
pouze mistni nalepkou ze strany lokalné
plsobici firmy.

Spolecnosti v jinych oborech ¢asto nedélaji
vice, nez ze monitoruji vyvoj a spoléhaji se na
to, ze spliuji kodexy dobrého chovani.
Napiiklad nejvyssi vedouci pracovnici velké
litevské vypocetni firmy pfezkouméavaji nové
direktivy EU, fidi se mistni zakonnou
Upravou, sleduji Mezinarodni cetni
standardy a poskytuji takovou smluvni
ochranu feditelim a vedoucim pracovnikiim,
jakou v ramci zdkon mohou. Na druhé
strané vedeni nevi o Zadném piipadu
odpovédnosti ¢lent statutarnich orgdnt

v Litvé a ma obavy, Ze pojiSténi je mliZe stat
vice, nez uhrada jakykoliv pfipadnych
negativnich rozsudkl v procesech vedenych
proti jejich feditelim.

V prostfedi, kde spole¢nosti maji zakdzano
odskodniovat své feditele anebo jsou
omezovany v moznostech, kdy je jim ze
zdkona povoleno odskodriovat své feditele,
pojisténi odpovédnosti ¢lent statutarnich
organli miiZe byt posledni linii obrany
proti osobnimu upadku. Je lepsi mit néjaké
dobré kryti a spat v noci dobfe, nez si pfilis
pozdé uvédomit, Ze hrozici soudni spor
zpusobi vas krach dlouho pfedtim, nez
budete moci své jméno ocistit.

Ve Velké Britanii existuji feditelé velkych
spolecnosti, ktefi se ocitli v osobnich
finané¢nich potizich, kdyz musi absolvovat
mnoho let trvajici soudni spory — a pfitom
bylo moZné se jim vyhnout pofizenim
prislusného pojisténi odpovédnosti ¢lent
statutérnich organt.



Dalsi zdroje informaci:

CESKA REPUBLIKA

Delegace Evropské komise

v Ceské republice

Tel: +(420) 2243 12835

Fax:  +(420) 2243 12850
Web: www.evropska-unie.cz

Mise Ceské republiky
pfi EU v Bruselu

Tel:  +(322) 2130 111
Fax:  +(322) 5137 154

Ministerstvo financi
Letenska 15

118 10 Praha 1

Ceska republika

Tel: +(420) 25704 1111
Fax: +(420) 25704 2788
E-mail: Podatelna@mfcr.cz

Burza cennych papira Praha
Rybna 14

110 05 Praga 1

Ceska republika

Tel:  +(221) 831111
E-mail: info@pse.cz

ESTONSKO

Delegace Evropské komise
v Estonsku

Tel:  +(372) 6264 400

Fax:  +(372) 6264 439
Web: www.euroopaliit.ee

Mise Estonska pfi EU v Bruselu
Tel:  +(322) 2273 910
Fax:  +(322) 2273 925

Ministerstvo financi
Suur-Ameerika 1
Tallinn 15006
Estonsko

Tel:  +(372) 611 3558
Fax:  +(372) 696 6810
E-mail: info@fin.ee

HEX Tallinn

Tartu mnt 2

Tallinn EE-10145
Estonsko

Tel:  +(372) 6 408 800
Fax:  +(372) 6 408 801
E-mail: hex@hex.ee
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MADARSKO

Delegace Evropské komise
v Madarsku

Tel:  +(361) 2099 700

Fax:  +(361) 4664 221

Web: www.eudelegation.hu

Mise Madarska pfi EU v Bruselu
Tel: +(322) 3790 900
Fax:  +(322) 3720 784

Ministerstvo financi

Jozsef Nador ter 2-4

H-1051 Budapeszt

Madarsko

Tel:  +(36) 131820 66

Fax:  +(36) 13182570

E-mail: kommunikacio@pm.gov.hu

Budapestska burza
cennych papira

Deak Ferenc u. 5
H-1052 Budapeszt
Madarsko

Tel:  +(36) 1429 6857
Fax:  +(36) 1429 6899
E-mail: info@bse.hu

LOTYSSKO

Delegace Evropské komise
v LotySsku

Tel:  +(371) 7325 270

Fax:  +(371) 7325 279
Web: www.eiropainfo.lv

Mise LotySska p¥i EU v Bruselu
Tel:  +(322) 2820 360
Fax:  +(322) 2820 369

Ministerstvo financi
Oddéleni pro komunikaci
Tel:  +(371) 709 5405
Fax:  +(371) 709 5410
E-mail: info@fm.gov.lv

Burza cennych papirti v Rize
Valnu iela 1

LV-1050 Ryga

LotySsko

Tel:  +(371) 7212431

Fax:  +(371) 7229411
E-mail: rfb@rfb.lv

LITVA

Delegace Evropské komise v Litvé
Tel:  +(370) 5231 3191

Fax:  +(370) 5231 3192

Web: www.eudel.lt

Mise Litvy p¥i EU v Bruselu
Tel:  +(322) 7710 140
Fax:  +(322) 7714 597

Ministerstvo financi

J. Tumo-Vaizganto 8a/2,
LT-01512 Vilnius

Litva

Tel: +(370) 5 239 0005
Fax:  +(370) 5279 1481
E-mail: finmin@finmin.lt

Litevska narodni burza
cennych papira

15. poschodi
Konstitucijos pr. 7
(Business Centre Europa)
LT-08501 Vilnius

Litva

Tel:  +(370) 5 2721847
Fax: +(370) 5272 4894
E-mail: office@nse.lt

POLSKO

Delegace Evropské komise
v Polsku

Tel:  +(48) 22 5208 200

Fax:  +(48) 22 5208 282
Web: www.europa.delpol.pl

Mise Polska p¥i EU v Bruselu
Tel:  +(322) 7777 200
Fax:  +(322) 7777 297

Ministerstvo financi

Var$ava, 00-916

Polsko

Tel:  +(48) 22 694 5555

E-mail: biuro.prasowe@mofnet.gov.pl

Varsavska burza cennych papira
Ksiazeca 4

00-400 Warsaw

Polsko

Tel:  +(48) 22 628 3232

Fax:  +(48) 22 628 1754

E-mail: gielda@wse.com.pl



SLOVINSKO

Delegace Evropské komise
v Slovinsku
Web: www.evropska-unija.si

Mise Slovinska p¥i EU v Bruselu
Tel:  +(322) 5124 466
Fax:  +(322) 5120 997

Ministerstvo financi
Zupanciceva 3

1502 Ljubljana
Slovinsko

Tel:  +(386) 1478 5211
Fax:  +(386) 1478 5655

Ljubljanska borza
Slovenska cesta 56

1000 Ljubljana

Slovinsko

Tel:  +(386) 14710211
Fax:  +(386) 14710213
E-mail: info@ljse.si

SLOVENSKA REPUBLIKA

Delegace Evropské komise
v Slovenské republice

Tel: +(421) 2544 31718
Fax:  +(421) 2544 32980
Web: www.europa.sk

Mise Slovenské republiky
pfi EU v Bruselu

Tel:  +(322) 7436 811
Fax:  +(322) 7436 888

Ministerstvo financi
Stefanovicova 5

PO Box 82

817 82 Bratislava
Slovenské republika

Tel: +(421) 2 5958 1111
Fax:  +(421) 2 5249 8042
E-mail: inform@mfsr.sk

Bratislavska burza cennych papirt
PO Box 151

Vysoka 17

814 99 Bratislava 1

Slovenska republika

Tel:  +(421) 2 49 236 102

Fax:  +(421) 2 49 236 103

E-mail: info@bsse.sk

O spolecnosti Marsh

Marsh, pfedni svétova firma poskytujici
sluzby v oblasti rizik a pojiSténi, ma 42 000
zaméstnancu a ro¢ni vynosy ve vysi

6,9 miliard USD. Tato firma poskytuje svym
klientim poradenské sluzby a sluzby v oblasti
transakci ve vice nez 100 zemich. Marsh je
soucasti spolecnosti Marsh & McLennan
Companies (MMC), celosvétové poradenské
firmy, ktera m4 ptiblizné 63 000 zaméstnancl

a ro¢ni vynosy presahujici 11 miliard USD.

V Evropé spolecnost Marsh nabizi svym
klientim jedinecnou vyhodu pfi plnéni jejich
potfeb v oblasti fizeni rizik a pojisténi. Tato
vyhoda je dvoji: rozsahla sit kancelari, které
jsou zcela ve vlastnictvi spole¢nosti,

a nejvétsi skupina odbornych pracovnikii

v regionu kvalifikovanych pro oblast pojisténi.
Marsh je jediny makléf, ktery zcela vlastni

a provozuje sit svych kancelati, coz umoznuje
poskytovat sluzby klientim na soustavné
vysokém standardu kvality. Nasi pracovnici
disponuji expertizou a zkuSenostmi, které jim
umoznuji si poradit se socidlnim, politickym,
kulturnim a obchodnim prostredim

jednotlivych zemi.
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MARSH

Tento referat je patym v sérii péti referatl publikovanych spole¢nosti Marsh ve spoluprdci se siti Economist
Corporate Network a skupinou Economist Intelligence Unit. Tyto referaty se zaméfuji na dusledky rozsifeni EU
z hlediska fizeni rizik pro podniky ptlisobici v osmi pfic¢lenénych zemich stfedni a vychodni Evropy. Po ivodnim
referdtu této série se druhy referat zamé¥il na ochranu spotfebitele, tfeti na ochranu zaméstnance a ¢tvrty na
odpovédnost za Skody v oblasti Zivotniho prostiedi.

Pokud byste si pféli prodiskutovat se spole¢nosti Marsh své problémy a potieby v oblasti rizik a pojiténi, obratte

se prosim na nékoho z niZe uvedenych pracovniki.

Ceska republika

Dominik Stros

Telefon: +(420) 221 418 130
E-mail: dominik.stros@marsh.com

Estonsko

Valdeko Allik

Telefon: +(372) 681 1000

E-mail: valdeko.allik@marsh.com

Madarsko

Thomas Papathanasziu

Telefon: +(361) 461 4200

E-mail: thomas.papathanasziu@marsh.com

LotySsko

Zaneta Jaunzeme

Telefon: +(371) 709 5095

E-mail: zaneta.jaunzeme@marsh.com

Litva

Rimantas Chaleckas

Telefon: +(37 05) 2526170

E-mail: rimantas.chaleckas@marsh.com

Polsko

Wojciech Woznica

Telefon: +(48 22) 456 4200

E-mail: wojciech.woznica@marsh.com

Slovensko

Denisa Siskova

Telefon: +(421 2) 592 054 11
E-mail: denisa.siskova@marsh.com

Slovinsko

Gregor Dostal

Telefon: +(3861) 569 21 60
E-mail: gregor.dostal@marsh.com

Informace zde obsaZené vychazeji ze zdroju, které povazujeme za
spolehlivé, a mély by byt vnimany jako vSeobecné informace pouze pro
tcely fizeni rizik a pojisténi. Marsh neposkytuje Zadna prohlaseni ani
zadné zaruky, vyjadfené vyslovné nebo implicitné, ohledné spravnosti
informaci obsaZenych v tomto materidlu ani ohledné finanéni situace,
platebni schopnosti nebo znéni pojistnych smluv pojistiteli nebo
zajistitelt. Tyto informace nejsou zamysleny jako rada pro ucely
jakékoliv individualni situace a nelze se na né jako na takové spoléhat.
Pojisténi by se méli poradit se svymi poradci v oblasti pojidténi a prava
o jednotlivych problémech pojistného kryti.

Tento dokument ani Zddné ¢ast informaci v ném obsazenych nesméji byt
kopirovéany ani reprodukovény v jakékoliv podobé bez povoleni
spolec¢nosti Marsh Inc, s vyjimkou toho, Ze klienti spole¢nosti

Marsh Inc nemuseji takové povoleni ziskat, pokud zpravu uzivaji pro své
interni ucely.
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