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Seznam pouzitych zkratek a symbolu
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ZOK zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech

(zadkon o obchodnich korporacich)



Uvod

Prace se zabyva oblasti corporate governance, konkrétné fiduciarnimi, neboli
svéfenymi povinnostmi, které musi fiduciafi, neboli spravci cizich zalezitosti plnit
a jejich odménovanim. Corporate governance, systém, kterym jsou korporatni
podniky spravovany, fizeny a kontrolovany, formuluje rozdéleni téchto povinnosti

a prav mezi zainteresované osoby v takové spolecnosti.

Tato prace je rozdélena do tfi hlavnich Casti. Stézejni Casti této prace je definovat
teoreticky ramec a analyzovat pravni upravu fiduciarnich povinnosti a odménovani
manazerl v obecné roviné. To je objasnéno v prvnich dvou ¢astech, pficemz prvni
Cast se zamérfuje na teoretické vysvétleni oblasti corporate governance, fiduiarnich
povinnosti jak v Ceské republice, tak v USA a vysvétluje rovnéz pojem business
judgement rule, ktery je pozdéji v Casti prakticke velice klicovy. Druha ¢ast objasnuje
oblast odménovani manazerd od samotné motivace fidicich pracovniki ve
spoleCnosti, pfes jejich hodnoceni az po nejriznéjsi metody samotného
odménovani. Problematika odmérnovani je stale velice diskutovanym tématem, a to
nejen v oblasti corporate governance, ale také voblasti personalniho
managementu. Toto téma je diskutovano a rozebirano nejen odborniky, ale stahuje

na sebe pozornost také Siroké verejnosti.

Treti a posledni ¢ast této prace je prakticka. Pozornost je zde vénovana detailni
analyze kauzy Walt Disney, pocinaje popisem celého pozadi pfibéhu az po
rozebrani kliCovych rozhodnuti obou soudnich instanci. Zkoumany spor Walt
Disney je povazovan za precedentni pfipad ve véci fiduciarnich povinnosti
a v procesu stanovovani odmén pro vedouci pracovniky. Vzhledem ke skutecnosti,
ze v Ceské republice nejsou prozatim fiduciarni povinnosti natolik rozvinuté, maze
byt tato prace napomocna pro posouzeni chovani manazer v ¢eské jurisdikci

a maze rovnéz slouzit jako praktické voditko pro manazery samotné.



1 Corporate governance

Corporate governance neboli sprava a fizeni spole€nosti pfedstavuje pravni
a vykonné postupy a metody, které ukladaji spoleCnostem povinnost udrZovat
harmonické a vyvazené vztahy mezi spoleCnosti a vSemi, ktefi ji tvofi. Pod pojmem
Corporate Governance jsou tedy chapany vztahy mezi spole€nosti jako takovou,
akcionafi, vykonnym managementem a statutarnimi organy, popfipadé i mezi
zakazniky Ci zaméstnanci a ostatnimi dot€enymi subjekty (stakeholders). Kromé
pecovani o soulad mezi vzajemné provazanymi vztahy lze rovnéz Corporate
Governance chapat jako zpusob, jimz jsou dosahovany cile spole¢nosti, struktura

organu spolecnosti a jakym zplsobem je plnén dohled nad jeji Cinnosti.

Problematika Corporate Governance hraje stale vyznamnéjSi roli v sou€asné
neustale se rozvijejici oblasti podnikani. Soukromé spole¢nosti, kterych se ve
vétsiné pfipadu sprava a fizeni spole€nosti tyka ¢im dal tim vice nabyvaiji z pohledu
zvySeni ddvéry investord na své dulezitosti a hraji tak zasadni roli nejen
v ekonomice statu, ale i u lidi, ktefi ¢im dal tim Castéji povéfuji tyto subjekty vedenim

a spravovanim svych vlastnich uspor (Kudelkova, 2006).

Vhodné zvolené nastaveni pravidel této spravy a fizeni je tedy rozhoduijici. Jak jiz
bylo zminéno, bez efektivni komunikace mezi jednotlivymi stakeholdery by nebylo
dosahovano spokojenosti akcionaru a nebylo by uskutecnitelné spravné naplanovat
a nasledné zrealizovat jejich strategické zaméry a investi¢ni cile a nasledné
posuzovat zdarnost jejich provedeni. Bez efektivni komunikace by nebylo rovnéz
mozné nalezité regulovat nasledny vyvoj dané spole€nosti s cilem zvysSit jeji
hodnotu. Iniciativy, které smérfuji k posileni prav stakeholdert rovnéz prfenesené
posiluji konkurenceschopnost podniki. (MFCR; Zasady Corporate Governance,
2022).



2 Fiduciarni povinnosti v Corporate governance

Corporate governance je systém fizeni podniku pfi oddéleném vlastnictvi od fizeni
ve snaze uspokojit zajmy vS8ech zainteresovanych osob. Tato problematika vSak
neni nova. Klasi¢ti ekonomové jako Adam Smith (1776, pfepis z roku 2001) Ci Berle
a Means (1932) se zabyvali timto tématem oddéleni vlastnictvi od fizeni jiz
od osmnactého stoleti, kdyz si lidé zacali najimat zastupce. Adam Smith ve své
knize Pojednani o pavodu a podstaté bohatstvi narodu (2001), jeZ je povazovana

za stézejni dilo své doby, zminuje:

‘The directors of such companies, however, being the managers rather of other
peoples money rather than their own, it cannot well be expected that they should
watch over it with the same anxious vigilance with which the partners in a private

copartnery frequently watch over their own....* (Smith, 2001, str. 408).

neboli od direktor spole€nosti, ktefi spravuji penéznich prostfedky ostatnich spise
nez své vlastni nelze dobfe oCekavat, Ze o né budou pecovat se stejnou uzkostlivou

ostrazitosti, s jakou spoleCnici v soukromé spolecnosti dohlizeji na své vlastni.

Corporate governance se liSi pfi riznych strukturach akciové spolecnosti pfi cemz
nelze urcit, ktery ztéchto systému je nadfazen druhému. Prvnim systémem
vlastnictvi je Dispersed Ownership System, neboli rozptylené vlastnictvi. Ten se
vyznacCuje velkym mnozstvim malych akcionafl. Na druhé strané takzvané
Concentrated Ownership Systém, koncentrovany vlastnicky systém, se naopak
charakterizuje tim, Ze existuje dominantni akcionar s pfevladajicim poctem akcii
(Borkovec, 2013).

Jak se zemé industrializovaly a rozvijely své trhy, oddélilo se vlastnictvi a kontrola
korporaci. Tak tomu bylo zejména v USA a Spojeném kralovstvi, kde pravni
systémy podporovaly ochranu mensinovych akcionard, a proto byly podporovany
diverzifikovanéjSi akcionafské zakladny. V mnoha zemich, zejména tam, kde
existuje civil law na rozdil od common law, v8ak neni ochrana mensinovych
akcionaru ucinna, a tak bylo pro Sirokou zakladnu akcionafd méné podnétd (Mallin,
2019).

Oddéleni vlastnictvi a kontroly, jak uznal Adam Smith, by bylo problematické, pokud

by nebyl zaveden né&jaky systém externi kontroly, ktery by chranil zajmy vlastnika.
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Oddéleni vlastnictvi a kontroly a potencialni divergence zajmu viastnikd a manazert

je tedy hlavnim davodem, proc€ existuje potfeba systému spravy a fizeni spole€nosti.

Tento systém spravy a fizeni by mél rovnéz podporovat aktivni kooperaci mezi
spoleCnosti a vSemi zainteresovanymi stranami, mél by respektovat prava
stakeholderu pfi snaze o udrzitelnost a pfi vytvareni hodnot a pracovnich mist
(OECD, 2015)

Volné se da pojem corporate governance prelozit rovnéz také jako korporacni
viadnuti. Z toho je patrné, Ze je tfeba se zabyvat také problematikou korporaci jako
takovych. Vyjdeme-li z pojmoslovi zjistime, Ze korporace je odvozena z latinského
slova corpus — télo nebo corporare — sdruzovat. Korporace je tedy pravnicka osoba,
ktera presto, Ze je tvofena vice osobami, ma status osoby samostatné. Disponuje
vlastni pravni subjektivitou, neni ale svépravna. Musi byt zastupovana fyzickymi
osobami, nejcastéji statutarnim organem, ktery za ni jedna v pravnich zaleZitostech
(Rdc¢kova a kol., 2008).

V Ceské republice podle Zakona & 90/2012 Sb. o obchodnich spole&nostech
a druzstvech za korporaci povazujeme verejnou obchodni spolecnost, komanditni

spole¢nost, spole€nost s ru¢enim omezenym, akciovou spolecnost a druzstvo.
Fiduciarni povinnosti

Fiduciarni povinnosti — odvozené z latinského fiducia, tedy duvéra, zakladaji
povinnosti fiduciare vUci fiduciantovi, mohlo by se také fici agenta vici principalovi
nebo se rovnéz uvadi spravce vuci svému panovi. Fiduciant (principal) je osoba,
ktera postoupila svlj majetek fiduciafi (agentovi) a o¢ekava, Ze fiduciar bude s timto
majetkem nakladat nejlépe moznym zplsobem pro fiducianta (principala) — nejlépe,
jako se svym vlastnim. Fiduciar se tedy stava spravcem takového majetku. Slovo
fiduciarni rovnéz vychazi z prekladu ze slova svéreny. Fiduciafi, kterému vznikaji
tyto povinnosti, byl totiz svéfen ke spravé cizi majetek (je tedy zmocnénec) a aby
se k nému choval pravé predepsanym zplsobem, je nutné, aby byl vazan vnéjSimi

povinnostmi (Borkovec, 2018).
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3 Principal-agent problem

Principal-agent vztah Ize definovat rizné, zéklad je ale vzdy stejny. Christine Mallin

ho ve své knize Corporate governance (2019) definuje takto:

,Agency theory identifies the agency relationship where one party (the principal)
delegates work to another party (the agent). The agency relationshp can have
a number of disadantages relating to the oppotunism or self-interest of the agent:
for example, the agent may not act in the best interests of the principal, or the agent

may act only partially in the best interest of the principal”.

Stephen Judge z knihy The Law of agency (1999):

,An agent has authority to act on behalf of another (the principal) to affect the legal
position of the principal and a third party, and does not need contractual capacity.
Agents can be employees of the principal or independent contractors supplying
specialist skills; companies may appoint other companies as their agent with

responsibility for a particular market.

Tento vztah ale vyvolava urcité problémy. Podstata je ovSem vzdy stejna. Model
principal-agent (,pan a spravce‘) je postaven na oddéleni fizeni od vlastnictvi.
Vlastnici nemaji nad jejich majetkem pfimou kontrolu. Kazdodenni fizeni tohoto
majetku maji na starosti jejich spravci — vykonni manazefi, ktefi jednaji v jejich
zastoupeni. Manazefi maji k Cinnostem, jeZ probihaji v organizaci mnohem blize,
protoZze jsou zpravidla lépe informovani. S tim souvisi pojem tzv. ,informacni
asymetrie’, ktery vyvolava principal-agent problem. Vznika totiZ moznost nebezpedi,
Ze manazefi povéreni spravou ciziho majetku nebudou brat dostateCny ohled na
zajmy svych principald a namisto toho budou jednat v zajmu svém vlastnim.
V takovém pfipadé vyuziji takzvaného ,oportunitniho manazerského chovani‘, jehoz
disledkem jsou napfiklad vyS$Si naklady, nizSi zisky korporace &i stanovovani

nizSich podnikovych cill (Borkovec, 2014).

Manazefi maji byt agenty vlastniki korporaci, ale musi byt monitorovani
a institucionalni usporadani musi tyto manazery kontrolovat a udrzovat rovnovahu,
aby se zajistilo, Ze nezneuZivaji svou moc. Naklady vyplyvajici z toho, Zze manazefi

zneuzili své postaveni, stejné jako naklady na jejich sledovani a ukaznovani ve
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snaze tomu zabranit, se nazyvaji agenturni naklady. Tyto agenturni naklady obvykle
vznikaji v dusledku zasadni neefektivnosti, nespokojenosti a naruseni, jako jsou
stfety zajmu mezi akcionafi a managementem. Je rovnéz tfeba si uvédomit, Ze
agenturni vztahy mohou zahrnovat i dalSi vztahy, vCetné vztahu spoleCnosti

a véfitele €i vztahu mezi zaméstnavatelem a zaméstnanci (Mallin, 2019).
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4 Fiduciarni povinnosti a podminky, za kterych vznikaji

Fiduciarni povinnosti se objevuji v nékolika oblastech zivota. V rodinném pravu,
zakonech o zastoupeni, zaméstnanosti, dlchodech, opravnych prostfedcich,
bankovnictvi, finan€nich institucich, korporacich, charitativnich organizacich,
zdravotnickych sluzbach ¢i mezinarodnim pravu. Fiduciarni vztahy jsou pro
jednotlivce zasadni a jen malo jedincl ve spole€nosti je sobéstatnych nebo mize
Zit bez toho aniz by se s nimi setkal. V mnoha oblastech jsme zavisli na podpofe od
ostatnich. Tyto svéfenecké sluzby reaguji na individualni potfeby lidi i spoleCnosti,
napfiklad Iékafska pécCe feSi individualni nemoci i celospoleCenské epidemie.
Prijemci svéfeneckych sluzeb (fiducianti; principalové) nemohou ziskat odbornost
potfebnou pro v8echny sluzby ve vSech moznych oblastech Zivota, které mohou
a nabizeji vSichni svéfenci. S témito sluzbami v8ak pfichazi zavislost a Casto
i neschopnost fiduciantd plné vyhodnotit a posoudit kvalitu a spolehlivost sluzeb.
Svérenci tak ziskavaji uriitou moc nad pfijemci téchto sluzeb. Tedy fiduciafi maji
po odborné strance navrch od fiduciantu, kterym se v oblastech, kterym nerozumi
Spatné vyhodnocuje kvalita provedeni sluzeb fiduciarl. Tato pravomoc muaze byt
zneuzita, umysiné nebo z nedbalosti. Mame nespocCet moznych specializovanych
oblasti, a tudiz neni Clovék, ktery by mohl byt expertem a ovladat vSechny tyto
odborné znalosti. Proto lidské spole€nosti vyvijeji mechanismy, které umozniuji
jedincum tézit z odbornych znalosti druhych prostfednictvim vyjednavani. Lidska
odbornost je zfidka nabizena zdarma, spiSe je nabizena vyménou za urcCity typ

odmény.

Nerovnost mezi stranami se zaklada predevSim na tom, Ze pfijemce expertizy
(fiduciant) ziska vyhody, které z ni plynou, neziska ovsem kontrolu nad jejim
zneuzitim. Jak uz bylo zminéno vyS$e, fiduciafi maji moc, moc znalosti, jez pfijemci
nemaji. Tato sila nemusi byt vzdy zaznamenana hned, Casto je skryta. Tuto moc
Ize vyuzit k prospéchu, ale samoziejmé i ke Skodé. Neschopnost pfijemcu expertné
zkontrolovat tuto silu a kvalitu sluzeb odborniki maze vést k nediavére a k ustupu
od vyuzivani expertnich sluzeb. Tento vysledek je v rozporu se zajmy spolecnosti.
Koneckoncu, finan¢ni, zdravotni, pravni a vzdélavaci systém, abychom jmenovali
alespon nékteré, jsou postaveny na nabidce a vyméné odbornych znalosti. V reakci
na to zavadi svéfenecké pravo povinnost pécCe zajistujici odborné sluzby

a povinnost loajality zakazujici protichudné zajmy, které podkopavaji diveéru.
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Svéfenecké pravo mulze lakat a chranit ty, ktefi potfebuji odborné sluzby, aby se

v v

odbornost a poctivost znalcd, tim vy$si bude svéfenecka povinnost znalcl a jejich

trest za zneuziti (Frankel, 2018).
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5 Souéasna pravni tprava fiduciarnich povinnosti v CR

Soudoby ¢esky model corporate governance vznikal v prabéhu 90. let minulého
stoleti, kdy Ceska ekonomika Celila nékolika zménam nejen v oblasti hospodarské
politiky, ale i v ramci hospodarského systému jako takového. Hlavni zménou, jez
vedla k pfeméné hospodarského systému byl pfechod od centralné planované
ekonomiky k ekonomice, jejiz podstatou jsou pfedevsim trzni zaklady. Tento proces
transformace z poc€atku 90. let nasledné ved| k preméné celého systému ekonomiky
a knékolika zménam, mezi které muizeme napfiklad fadit vznik novych
ekonomickych subjektl (rovnéz zanik téch pavodnich), zmény v oblasti motivace
¢i vymezeni chovani jednotlivych ekonomickych subjektd. Tyto reformni kroky
s sebou pfinesly celou fadu novych postojl ¢i instituci. Jednim z hlavnich novych
pristupl je pravé i vykon corporate governance. Petra Ruc¢kova a kol. uvadi ve své
knize Corporate Governance v CR : ,V tomto okamziku mizeme fici, Ze ve své
soucasneé podobe je ¢esky model spravy a fizeni akciovych spolecnosti modelem,
jehoz zaklady byly poloZzeny v prubéhu procesu ekonomické transformace, jimiz
Ceska ekonomika proSla v pribéhu devadesatych let.* (Ruckova a kol.,2008, str.
62).

5.1 Povinnost loajality dle sou€asné pravni upravy

Po rekodifikaci ¢eského soukromého prava nastalo mnoho zmén. Jedna z téchto
zmeén zasahla rovnéz i povinnost loajality akcionart a spole¢nik( v korporaénim
pravu. V soucasné dobé existuje ustanoveni zakotvené v § 212 OZ, jenz vytvofilo
jakousi obecnou podobu povinnosti loajality pro spole¢niky. S timto ustanovenim
vSak souviseji dalSi pravidla, ktera z néj vychazeji nebo na néj navazuiji, a ktera jsou
pro doplnéni spole€nické povinnosti rovnéz velmi dllezita. Presto, Zze uz to je témér
8 let po rekodifikaci Ceského soukromého prava, stale neni nalezen soulad ve
vykladu téchto ustanoveni. Z toho dlvodu se i dnes jevi analyza této problematiky
jako opodstatnéna a aktualni (Audova, 2017).

Loajalitu Ize chapat jako usluZnost, ohleduplnost i snahu o to, aby byly dodrzovany
sliby a zavazky jednotlivcem €i celou skupinou osob vzhledem k jinym jednotliveim,
skupinam osob, institucim nebo i pfesvédcenim. Mohlo by se také fici, ze se jedna
o poctivost a upfednostnéni zajmua ostatnich ¢&i spole€nosti pfed zajmy vliastnimi.

Jedna se zkratka o oddanost osoby k néjaké véci €i osobé. (Royce, 1908).
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Je nutné rovnéz podotknout, Ze zasadni je loajalita spole€nika vUci celé spole€nosti,
ne vuci spolecnikovi. Podle jiz dnes neplatného obchodniho zakoniku § 194 odst. 5
véty prvni (Obchodni zakonik byl zruSen zakonem ¢&. 89/2012 Sb., novy ob&ansky
zakonik ke dni 1.1.2014) meéli ¢lenové predstavenstva povinnost vykonavat svou
pusobnost s naleZitou pédi. Nejvyssi soud CR v rozhodnuti 29 Cdo 3864/2008

konstatoval, ze:

,Soucasti nalezité¢ péce bylo mimo jiné i to, Ze ¢len pfedstavenstva dava pri
rozhodovani v pfedstavenstvu prednost zajmim spolecénosti pfed zajmy akcionare,
ktery jej do predstavenstva vahou svych hlast prosadil, a nenecha se pri vykonu

funkce timto akcionafem ovlivriovat (povinnost loajality)“

Dale je treba rozliSovat mezi dobrymi mravy a povinnosti loajality. Da se fici, ze
kazdé jednani v lidské spole€nosti se méfi dobrymi mravy, tj. kazdé jednani se musi
fidit pfedpokladem dobrych mravl, minimem ulozenym kazdému. Povinnost
loajality je relevantni pouze tehdy, existuje-li zvlastni vztah, ktery vyzaduje loajalni
chovani zu€astnénych stran. Dobrych mravu se Ize dovolavat i mimo tyto podminky.
Loajalita, Cestné obchodni jednani, dobra vira ¢i dobré mravni systémy se mohou
jevit velice podobné, ale nelze je povazovat za stejné. Jsou to pravé pravni nasledky
spojené s jejich porusenim, které tvofi hlavni divod jejich nezaménitelnosti.

Podle Cerné (2006) je princip loajality pouze vykladovym pravidlem a u kazdého
pfipadu je nutné rovnéz objasnit jednotlivé akcionarské povinnosti vuci spole¢nosti.
Vzhledem k povaze pravniho vyjadieni svéfenecké povinnosti loajality se pfi
posuzovani jednani spolecnika, zda splnil své zavazky vucéi spole€nosti nebo
ostatnim spole¢nikim a zda postupoval v souladu s principem loajality musi na

takové jednani pohlizet rovnéz pfi uplatnéni eurokonformniho vykladu.

Povinnost loajality se vztahuje na vSechny smlouvy. MiZzeme mezi né fadit tedy také
spoleCenské smlouvy nebo statuty, které Nejvy$Si soud povazuje za smlouvy
tzv. ,svého druhu‘ (sui generis). Princip loajality plati i pro jednotliva podnikatelska
spoleCenstvi zalozena zakladatelskou listinou, nebot' i tim vznika vzajemny vztah
byt jediného spoleCnika se spoleCnosti a naopak, nebot i tyto spole¢nosti se fadi

pod obecny pojem korporace.

| kdyZ nelze hovofit o smluvnim vztahu mezi stranami v uzsim slova smyslu, zasada

loajality plati i pro pfedsmluvni odpovédnost, tedy odpovédnost za poruseni
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smlouvy. Nahlizi se na to potom stejné jako na jiZ uzavienou spoleCenskou
smlouvu, pfestoze se 0 uzavieni spoleCenské smlouvy pouze jedna. Princip loajality

se da rovnéz prosadit i u tzv. vedlejSich akcionarskych dohod (Gabonay, 2015).

Jak uz bylo zminéno vySe, sou€asna podoba povinnosti loajality spolecnika je

zakotvena pfimo v zakoné. Ustanoveni § 212 OZ uvadi:

LPrijetim ¢lenstvi v korporaci se ¢len vuci ni zavazuje chovat se ¢estné a zachovavat
jeji vnitini rad. Korporace nesmi svého ¢lena bezdivodné zvyhodriovat ani

znevyhodriovat a musi Setfit jeho ¢lenska prava i opravnéné zajmy.“

Da se tedy vyvodit, Ze pravné jednat je uzSi pojem nez chovat se. Mezi chovani by
se daly zafadit jakékoliv projevy daného spole¢nika, jak jedna, jak vystupuje apod.
Pfi konstatovani zachovavat vnitfni fad mohl zakonodarce poukazovat na to, Ze by
se mél kazdy spolecnik vUici ostatnim ¢lentim ¢i vuci spole€nosti chovat loajalné,
ohleduplné, Cestné &i poctivé a to nejen v ramci pravniho jednani. Vnitini fad mize

byt tedy napfiklad odvozen rovnéz ze zvyklosti dané korporace.

Spole¢nik ma tedy odpovédnost chovat se vici spoleCnosti a va&i ostatnim

spole¢nikiim loajalné, poctivé a dodrzovat vnitini fad.
Pfedpoklad Cestnosti je je téZ upraven v § 6 OZ, ktery stanovuje:
»(1) Kazdy ma povinnost jednat v pravnim styku poctivé.

(2) Nikdo nesmi tézZit ze svého nepoctiveého nebo protipravniho ¢inu. Nikdo nesmi

téZit ani z protipravniho stavu, ktery vyvolal nebo nad kterym ma kontrolu.“

Timto je princip poctivosti a s nim spojené poctivé jednani nafizeno kazdému jako

obecna povinnost aniz by se hledélo na to, v jakém je pravnim vztahu jedna.

Jiz v fimském pravu byl zminén princip poctivosti. Slovo vychazi z fides, jenz byva
nejCastéji prekladan jako vérnost, vira, poctivost, mravni povinnost plnit zavazky,
ale rovnéziivira v druhého ¢lovéka ¢i hodnovérnost. Pojem bona fides se da poté
chapat jako dobra vira. Podle Bartoska je tento pojem ,poctivost viastni a divéra
Vv poctivost cizi, vérnost danému slovu, mravni povinnost vdech lidi (a tedy nezavisla
na obcanstvi) spinit viastni zavazek, at uz vyjadreny jakkoli“ (1994, str. 112). Kdy
pfesné doslo k implementaci principu fides do pravniho systému se jiz nejspi$
odkryt nepovede, ale urcité neslo o zavedeni s okamzitym ucinkem. Tento pojem

uklada spiSe obecnou povinnost, a tudiz se zde nejspisSe jednalo o postupny vyvoj
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v Case. V nékterych pfipadech dochazi ke spojovani Ci dokonce k sjednoceni

kritéria pocitovosti a kritéria dobré viry (Melzer, Tégl, 2014).

Co se tyCe rozsahu ¢i miry loajality, jakou by mél spolecnik disponovat zalezi na
tom, vjaké korporaci se nachazi. U osobnich spoleCnosti dochazi obvykle
k silnéjSimu poutu mezi spolecniky a mezi spoleCnikem a spole¢nosti Pravni uprava
je zde taktéz méné shovivava, predevSim co se tyCe zakazu konkurence pro
spoleCniky u osobnich korporaci. Naopak slabSi miru loajality pocituji manaZzefi
v akciovych spole€nostech, které maiji akcie kétovany na regulovanych trzich.
Pokud se jedna o akciovou spoleCnost napfiklad jen s jednim nebo se dvéma
akcionafri, mira loajality je opét vyssi, podobna jako u jiz zminénych osobnich
spolecnosti. Mohlo by se tedy konstatovat, Ze mira loajality zalezi na poctu
spole¢nikl ve spole€nosti a jejich vySi podilu, ktera ovliviuje vliv déni na spole€nosti
a intenzitu ucasti na rozhodovani spole¢nika. Kromé toho, Ze zavisi na pravni formé,
jakou spole€nost ma, zalezi rovnéz na fizeni spole€nosti, struktufe a také na

vztazich, které mezi sebou obchodnici maji v osobni roviné.

Jak uz bylo zminéno, loajalni muzeme byt bud’ vic&i spole€nosti jako takové a nebo
vuci spole¢nikim. Z tohoto pohledu délime loajalitu na vertikalni a horizontalni.
Vertikalni loajalita je povinnost chovat se poctivé a Cestné vici korporaci a vice
versa. Horizontalni je pak povinnost loajality mezi spoleCniky navzajem. | tato
povinnost je velice dllezita vzhledem k pInéni podnikovych cilu, pfi kterych by
spole¢nici méli fungovat ve vzajemné harmonii a shodé. Kromé respektovani se
navzajem je nutné brat ohledy na zajmy jiného spolecnika a chovat se v souladu,
resp. nechovat se zpusobem, ktery by toto znemoznil.

Kromé rozdéleni loajality na vertikalni a horizontalni ji mizeme délit na aktivni
a pasivni. O aktivni povinnost jde, pokud je spole¢nik nucen néceho se ucastnit
nebo jednat. Za pasivitu se naopak povaZzuje se urcitého chovani zdrzet. Spolecnik
je tedy neloajalni nejen kdyz néco udéla Spatné, ale také pasivita se povazuje za
naruseni této povinnosti. Zkratka jakékoliv jednani, které naruSuje spravny, poctivy
chod spolecCnosti Ci jeji stabilitu je povazovano za neloajalnost. Mohlo by se tam
fadit rovnéz neodstranéni vady &i nasledkd, které narusily tento rovnovazny stav
spoleCnosti. U loajality je také dulezité neopomenout notifikaéni povinnost
spoleCnika ¢i zakaz konkurence. Podle § 54 ZOK, ktery upravuje pravidla o stfetu

zajmu je spole¢nik povinen neprodlené spole€nosti oznamit, pokud by pfi vykonu
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jeho funkce mélo dojit ke stfetu zajm0 spole€nosti se zajmy jeho vlastnimi. Zakaz
konkurence je upraven rovnéz v zakoné o obchodnich korporacich a rovnéz toleruje
moznost dispozitivni Upravy ve spoleCenské smlouvé ohledné konkurencni dolozky,
ktera takto muze byt smlouvou bud rozSifena &i naopak zuzena. Zakladni Upravu
zakazu konkurence lze poté najit v ustanoveni § 109 a § 199 zakona €. 90/2012 Sb.
(Gabonay, 2015).

Povinnost loajality Ize kromé OZ a ZOK najit také v zakoniku prace, ve kterém je
povinnost loajality zaméstnance vuc€i zaméstnavateli zakotvena jako jedna ze
zakladnich principl pracovniho prava. Jde rovnéz o zasadni povinnost, kterou ma
zaméstnanec v souvislosti s vykonem jeho prace. Vyslovné tato povinnost
definovana neni, ale s postupnym zohledrovanim fiduciarnich povinnosti také v CR

je toto téma velice souCasné a aktualni.

U povinnosti loajality je zdrojem inspirace pfedevSim némecka legislativa, ktera
vychazi ze zakladnich principd smluvniho prava. Vztahy ve spole¢nosti maji totiz
i pfes svoje odliSnosti smluvni charakter zalozeny spoleCenskou smlouvou nebo
stanovami. Uvedené zasady samoziejmé plati rovnéz na Ceské smluvni pravo.
Zaroven se jako zakladni kamen tuzemského soukromého prava objevila zasada
poctivosti €i ochrany bone fides tedy dobré viry. To Ize najit v ustanoveni § 6 a § 7
0oz.

PoruSeni povinnosti loajality je v podstaté stejné jako jakékoliv jiné porusSeni
povinnosti. | zde plati pravidlo, Ze kazda akce vyvolava svoji reakci. Dusledkem
takového poruseni muze byt bud’ narok na nahradu Skody €i uplatnéni jiné formy
narokl (Melzer, Tégl, 2014).
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5.2 Povinnost péée radného hospodare a informovanosti v jednani

Jednatel spolecnosti, resp. statutarni organ ma nékolik povinnosti, jimiz se musi
statutarni organ vzdy jednal s péci fadného hospodare, vedle napfiklad odborné
péce (ktera predstavuje vysSi stupen péce oproti péci fradného hospodare) i bézné

péce (ktera se v soukromopravnich vztazich o€ekava naopak od kazdého).

V souladu s ustanovenim § 159 OZ ve znéni pozdéjSich pfedpisu je statutarni organ
povinen vykonavat svou funkci s nezbytnou loajalitou i s potfebnymi znalostmi
a peclivosti. Konkrétni meze jednotlivych slozek péce fadného hospodare stale
konkretizuje a dopliuje i soudni judikatura. Jak jiz bylo zminéno vyse, co se tyCe
povinnosti loajality, je podle Nejvy$$iho soudu CR nezbytné pfi rozhodovani
upfednostnit v prvé fadé zajmy spolecnosti. Aby dostal statutarni organ (jednatel
spole¢nosti) poZzadavku péce fadného hospodafe je povinen rovnéz jednat pfi
vykonu své funkce informované, tedy s potfebnymi znalostmi. To znamena, ze je
nutné pfi kazdém rozhodovani racionalné uzivat a aplikovat vSechny mozné
dostupné zdroje (jak skutkové, tak i pravni) a nasledné na zakladé téchto zdrojl
svédomité posoudit mozné vyhody i nevyhody vSech moznych variaci
podnikatelského rozhodnuti. Pfi posuzovani, zda byla nebo nebyla tato povinnost
splnéna je nutné na véc pohlizet ex ante, tedy z pohledu skute€nosti, které byly
(mohly a mély byt) statutarnimu organu znamy pfi aplikovani vSech informacnich
zdroja, které mél statutarni organ/jednatel v dany okamzik, v némz podnikatelské
rozhodnuti uginil k dispozici (Rozsudek NS CR sp. zn. 29 Cdo 5036/2015).

v wavos

povinnosti. U obchodnich korporaci tyto meze dovozuje pfedevSim pravidlo

podnikatelského usudku, které je zakotveno v § 51 odst. 1 ZOK:

"peclivé a s potfebnymi znalostmi jedna ten, kdo mohl pri podnikatelském
rozhodovani v dobré vife rozumné predpokladat, Zze jedna informované
a v obhajitelném zajmu obchodni korporace; to neplati, pokud takovéto rozhodovani

nebylo u¢inéno s nezbytnou loajalitou”.

Obcansky zakonik vlastni vymezeni co se ty€e peclivosti a informovanosti v jednani

nestanovuije.
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Kdyz statutarni organ spolenosti neni sam vybaven odbornymi znalostmi
a dovednostmi, jez jsou potfebné pro vykon ¢innosti, které ma statutarni organ
vykonavat, jako napfiklad u€inéni ur€itého podnikatelského rozhodnuti, je povinen
zajistit odborné zplsobilou osobu, ktera témito potfebnymi znalostmi a dovednostmi
disponuje, aby provedla toto posouzeni. PéCe fadného hospodarie v sobé rovnéz
zahrnuje povinnost rozpoznat, které odborné znalosti a dovednosti ma a kterymi jiz
nedisponuje a neni s to uginit také v rozhodnuti (Rozsudek NS CR, sp. zn. 29 Cdo
2869/2011).

Soucasti ustanoveni § 159 odst. 2 OZ je povinnost jednatele vykonavat svou funkci
osobné. Jak jiz ale bylo zminéno, toto mu nebrani, aby v pfipadé, Ze neni sam
schopen adekvatné posoudit danou situaci z davodu napfiklad nedostatku
odbornych znalosti a dovednosti, povéfil vykonem c¢innosti jinou osobu. Jeho
povinnosti ovSem je takovou osobu provéfit a nasledné kontrolovat, jak a s jakou
péci je tato €innost vykonavana. Je nutné, aby Slo o osobu s potfebnou kvalifikaci
a je rovnéz nutné ji vytvofit optimalni podminky pro vykon této svéfené pusobnosti.
Jednatel spoleCnosti tedy odpovida v souladu s pozadavkem péce Fadného
hospodare za fadny vykon své funkce, nikoliv pouze za vysledek své cinnosti.
Pokud se na nékoho vztahuje povinnost jednat v souladu s pfislusnou péci, tato
osoba je povinna vykonavat své povinnosti v souladu s takovou péci. Pokud se tak
nedéje, vystavuje se pak riziku, Zze nasledné bude odpovédna za pfipadné
zpusobenou skodu. Jestlize jednatel svou funkci vykonava tak, ze ji ve skute€nosti
nevykonava a plnéni jeho povinnosti ponechava napfiklad zaméstnancim dci
drunému jednateli a nevykonava ani povinnost kontroly, jak jsou zaleZitosti
spole¢nosti spravovany a fizeny, nejedna s péci fadného hospodare (Usneseni NS
CR, sp. zn. 27 Cdo 844/2018).
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6 Business judgement rule / Pravidlo podnikatelského usudku

Statutarni organy obchodnich spole€nosti jsou povinni pfi fizeni spoleCnosti jednat
v prvé fadé v zajmu spole€nosti, dale jednat peclivé a s potfebnymi znalostmi.
Podnikatelska rozhodovani s sebou vSak od zacCatku nesou podnikatelské riziko.
Ani pfi veSkeré snaze Clenl statutarniho organu totiz nemusi podnikatelské
rozhodnuti pfinést pozadovany vysledek. Vysoké zakonné pozadavky, které jsou
kladené na management spolec¢nosti, mohou vést k obavam z odpovédnosti za
pfipadnou Skodu, ktera by mohla spoleCnosti nastat pfi podstoupeni
podnikatelského rizika, pokud by vysledek rozhodnuti nebyl pozitivni (Ci by se
dokonce jednalo o vysledky negativni). AZ do uc€innosti nového zakona
0 obchodnich korporacich tak byli jednatelé a ¢lenové statutarnich organud vystaveni
hrozbé Zaloby od spole¢nikl (akcionaru) spole€nosti o nahradu Skody, jez byla
zpusobena nezdarnym podnikatelskym rozhodnutim, které nasledné vedlo
k vysledku jinému nez pozZadovanému. Pokud by mélo byt ale podnikatelské
rozhodnuti a jeho nasledny neuspéch sankcionovan, vedlo by to postupem ¢asu
k paralyze té&chto organ( pfi rozhodovani. Clenové statutarnich organ( by radsji

zadna rozhodnuti necinila v souvislosti z obav o pfipadnou jiz zminénou Zalobu.

Uzakonéni pravidla podnikatelského usudku v zakoné o obchodnich korporacich
tedy chrani jednajici osoby. Je jim nabidnut tzv. safe harbour neboli bezpecny
pristav, ktery chrani jednajici slozky pfed pfipadnou odpovédnosti za Skodu
zpusobenou vuc&i spoleCnosti pfi rozhodovacim procesu, ve kterém dospély
k podnikatelskému rozhodnuti, které ve finale vedlo k jinym vysledkim nez

oCekavanym.

Jinymi slovy, statutarni organ Ci jednatelé jsou samoziejmé odpovédni za sva
rozhodovani ve véci, zda pfijeti rozhodnuti ucinili loajalné, informované a s péci
fadného hospodare. Nejsou ovSem nasledné odpovédni za vysledek, ktery toto
podnikatelské rozhodnuti pfinese. Nebudou tedy odpovidat za pfipadnou Skodu,
ktera by mohla vzniknout rozhodnutim, které bylo ucCinéno v dobré vife. Pak Ize
rozumné predpokladat, ze Clenové jednali informované a v zajmu spole¢nosti.
Pokud se prokaze, ze jednatel spole€nosti splnil pfi rozhodovani tyto poZadavky, je
nasledné zprostén odpovédnosti na nahradu Skody. Pfi pfijeti rozhodnuti v souladu

s § 51 odst. 1 ZOK, které se nasledné ukaze byt pro spole¢nost nepozitivni, clenové
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statutarniho organu nejsou odpovédni za tento vysledek a svou povinnost jednat
s péci fadného hospodare neporusili. Management a jednajici slozky korporaci maji
tedy nezbytnou ochranu a mohou se rozhodnout i pro takové obchodni prileZitosti,
u kterych si nejsou 100% jisti, Ze budou ve finale pro spolecnost prospésné, aniz by

musely mit strach, Ze budou rucit za pfipadnou Skodu.

To, zda byla nebo nebyla povinnost jednat s péci fadného hospodare naplnéna dale
rozsSifuje také § 52 ZOK, podle kterého kterého "pfi posouzeni, zda ¢len voleného
organu jednal s péci radnéeho hospodare, se vzdy prihlédne k péci, kterou by v
obdobné situaci vynaloZila jina rozumné pecliva osoba, byla-li by v postaveni ¢lena

obdobného organu obchodni korporace" (Zakoufilova, 2022).

6.1 BJR v Americe

Co se tyCe prav obchodnich korporaci ve Spojenych statech americkych je na
jednotlivych statech, jaké naroky budou klast na ¢leny organud pfi jejich jednani
a rozhodovani, protoze toto pravo jako takové neni kodifikovani na federalni urovni.
Kli€ovou roli hraje v této véci pravo statu Delaware. Pravé judikaturou NejvysSiho
soudu statu Delaware byl rozvinut koncept pravidla podnikatelského usudku — tedy

business judgement rule (dale BJR).

V ptipadu Aronson vs. Lewis (473 A.2d 805, Del., 1984) soud stanovil:

"It is a presumption that in making a business decision the directors of a corporation
acted on an informed basis, in good faith and in the honest belief that the action
taken was in the best interests of the company..... The burden is on the party

challenging the decision to establish facts rebutting the presumption.”

Tedy, Ze se predpoklada, Ze pfi pfijimani podnikatelskych rozhodnuti jednali
Clenové spravni rady informované, v dobré vife a v poctivém pfesvédcCeni, ze
rozhodnuti a podniknuté kroky byly v nejlepSim zajmu spoleCnosti. Jde o velice
dllezité rozhodnuti, které nejenze vyslovné vymezilo charakter BJR, ale také

stanovilo, Zze dukazni bfemeno jde k tizi Zalobce.

Ve spojenych statech americkych je tedy BJR chapano jako procesni nastroj, ktery
chrani jednajici organy pfed prfezkoumavanim soudy jejich podnikatelskych

rozhodnuti.
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V rozhodnuti Cinerama, Inc. v. Technicolor, Inc. soud rovnéz stanovil, ze Zzalobce
musi prokazat, ze Clen statutarniho organu pfi jeho podnikatelském rozhodnuti
nejednal v dobré vife. Pokud se Zalobci nasledné podafri toto prokazat, dukazni
bfemeno prechazi na Clena organu zkoumané spole€nosti.
Skute€nost, Zze se dlikazni bfemeno pfenese z Zalobce na Zalovaného jesté ovSem

nezaklada zalovanému odpovédnost (Mach, 2016).

“If a shareholder plaintiff fails to meet its evidentiary burden, the business-judgment
rule attaches to protect corporate officers and directors and the decisions they
make, and Delaware courts will not second-guess these business judgments. If the
rule is rebutted, the burden shifts to the defendant directors, the proponents of the
challenged transaction, to prove to the trier of fact the "entire fairness" of the
transaction to the shareholder plaintiff.” (663 A.2d 1156, Del., 1995)

6.2 BJR versus standard Delaware Entire Fairness Standard

KdyZz plati pravidlo podnikatelského usudku, soudy maji tendenci se pfiklanét
k tomu, Ze rozhodnuti pfedstavenstva bylo ucinéno v dobré vife. Nicméné
v pfipadech, kdy neplati pravidlo podnikatelského usudku, nastupuje pFisnéjsi

standard kontroly: Delaware Entire Fairness Standard neboli uplna férovost.

Pokud je strana, ktera zpochybruje rozhodnuti pfedstavenstva schopna tvrdit
a prokazat, Ze osoby zapojené do rozhodovaciho procesu postradaji nezavislost
nebo jinak porusSily nékterou ze svych fiduciarnich povinnosti, pak prfedpoklad
pravidla podnikatelského usudku je pfekonan a soud pouzije ucelenéjSi doktrinu
spravedinosti - Delaware Entire Fairness Standard. V disledku toho se bfemeno
presouva na spole¢nost, aby prokazala, Ze spravnost rozhodovaciho procesu byla
dodrzena a cena, které bylo dosazeno je spravedliva vici akcionafum spolecnosti.
Podle Delaware Entire Fairness Standard musi predstavenstvo prokazat, zZe
provedlo dukladny proces, aby urcilo, ze transakce spole¢nosti zahrnovala jak
,Spravedlivou cenu®, tak ,spravedlivé jednani“. Soudy zvazi tyto dva faktory
dohromady, aby dospély k jednotnému zavéru o uplné spravedinosti (Chalian
a Bandura, Robinson and Cole, 2020).
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7 Nezaujati a nezavisli direktori

V idealnim pfipadé by direktofi spole€nosti méli byt nezaujati, to znamena, Ze by
neméli mit Zzadny zajem hmotny, financni nebo jiny prospéch plynouci z véci podle
protiplnéni, s vyjimkou akcionarské pozice a nezavisli, tj. neméli by mit zadny vztah
se zainteresovanou stranou, ktery by mohl ovlivnit rozhodovani tohoto direktora.
Nezavisly direktor je nevykonnym direktorem spolecnosti a pomaha ji zlepSovat
divéryhodnost a standardy spravy a fizeni. Direktofi by méli neprodlené informovat
statutarni organ o skuteCnostech, které by mohly vyvolat otazku o jejich nezaujeti
nebo nezavislosti pfi posuzovani zalezitosti. Direktofi musi také zvefejfiovat
vSechny podstatné skutecnosti nezavadéjicim zpusobem, kdyz Zzada o souhlas

akcionare.
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8 Soucasna pravni uprava fiduciarnich povinnosti v USA

Fiduciarni neboli svéfenecka povinnost je ve Spojenych statech americkych
chapana velice obdobné jako v Ceské republice. Tyka se vztahu mezi fiduciafem
a beneficientem, jehoz jménem fiduciaf (zmocnénec) jedna. Fiduciarni povinnosti
jsou tedy ulozeny osobé& nebo celé organizaci, ktera vykonava urcitou diskre¢ni
pravomoc v zajmu jiné osoby za okolnosti, které davaji vzniknout vztahu zalozeném
na davére. Tyto povinnosti maji zvlastni vyznam v asymetrickych vztazich; jednéa se
o situace, kdy existuje nerovnovaha v odbornosti a kdy ma pfijemce (beneficient)
omezenou schopnost monitorovat nebo dohlizet na jednani subjektu jednajiciho
Vv jeho zajmu. Fiduciar pfijima odpovédnost za povinnost péce, loajality, dobré viry,
dlveéry a dalSich pfi vykonu funkce pfi nejlepSim mozném zajmu vuci beneficientovi.
Je nutné pfisné dbat na to, aby nedochazelo ke stfetu zajmu, ktery by nejlepsi

mozné zajmy vuci beneficientovi ohrozil (Investopedia, Barone, 2022).

8.1 Fiduciarni vztahy

Svéfenecky neboli fiduciarni vztah je vztah mezi svéfeneckym spravcem

a pfijemcem neboli fiduciafem a beneficientem.

Ne v8echny svéfenecké role jsou vykonavany ve vztahu k finanénim zavazkim.
Advokat se napriklad maze, ale nemusi starat o finan¢ni aktiva jednotlivce, kdyz

jedna jako svéfenec.

V kazdém typu vztahu spravce/klient je povinnosti spravce jednat tak, aby co
nejlépe slouzil jeho klientovi. To znamena nevstupovat do zadnych dalSich vztahu,
které by vedly ke stfetu zajma, vytvaret s klientem akéni plan, ktery zajisti dosazeni
pozadovaného vysledku klienta, priibézné klienta informovat o vSech udalostech
a/nebo zménach a byt k dispozici odpovidat na otazky nebo fesit problémy, jakmile

nastanou.

Klasickym pfikladem poruSeni fiduciarni povinnosti by byl finanéni poradce, ktery
vede klienta k investovani ,A“ i kdyz si je fiduciaf védom, Ze investice ,B“ s vétsi
pravdépodobnosti pfinese nejlepSi navratnost investice — jednoduse proto, Ze
fiduciar ziska velkou provizi za pfesvédCeni klienta, aby investoval do investice A.
V takovém scénaifi fiduciar vSak uprednostiuje svij vlastni nejlepSi zajem pred

nejlepSim zajmem svého klienta.
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Fiduciarni vztah lze urcit takto:

Fiduciar se zavazuje jednat v nejlepSim zajmu beneficienta.
Beneficient je zranitelny vuci uvazeni nebo kontrole fiduciare.

Fiduciai muze uplatnit svou pravomoc poskodit pravni a prakticky zajem

pFijemce.

Svérenecky vztah se vytvafi v mnoha rlznych typech pravnich postoupeni. Mohou

zahrnovat:

Smlouvy;
Zavéti;
Trusty;
Volby;

Firemni nastaveni.

Hlavnim cilem fiduciarniho vztahu je vytvofit Cestny a duvéryhodny vztah mezi

dvéma jednotlivci. MlzZe byt vytvofen vyslovnou pisemnou dohodou mezi dvéma

stranami nebo muize byt implicitni, vzniknout ze zakona v dasledku chovani kazdé

strany. Podle Corbetta (2021) nékteré vztahy, které maji mezi sebou obvykle

svéfenecky - fiduciarni vztah jsou napfiklad:

advokati a jejich klienti,
|ékafi a pacienti,
jednatelé a direktofi,
direktofri a akcionafi,
zameéstnanci a akcionafi,

opatrovnici a jejich svéfenci.
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8.2 Druhy fiduciarnich povinnosti

Fiduciarni povinnosti se mohou lisit v zavislosti na typu pfijemce, pro kterého
fiduciar vykonava tuto svéfeneckou povinnost. Obecné vSak mezi pravni i etické
povinnosti souvisejici s ochranou zajmu beneficientl patfi zejména povinnost péce,

povinnost loajality a povinnost dobré viry. Dale by se tam vSak mohla fadit rovnéz

povinnost miCenlivosti, povinnost obezfetnosti pfi vykonu funkce, povinnost

zvefejiiovani urcitych informaci €i povinnost poslusnosti.

Duty of Care and Duty of Prudence (Povinnost péce a povinnost obezietnosti)
Povinnost péce popisuje urovern kompetence a podnikatelského usudku
oCekavaného od fiduciife. To se bézné vyjadfuje jako povinnost poskytovat takovou
péci, jakou by v podobném postaveni a za podobnych okolnosti vynalozila
pfiméfené obezfetna osoba. A reasonably prudent person, neboli pfiméfené
obezfetna osoba by pfi pfijimani podnikatelského rozhodnuti jako spoleCnosti
postupovala pfimérené opatrné. Spravce/fiduciar je tedy odpovédny za vySetfovani
a kladeni otazek a zajistuje, Ze je dobfe informovany a plné rozumi problémum

souvisejicim s jeho rozhodnutimi. V praktickém smyslu to vyzaduje:

e Zajimat se o poslani, cile a plany spole¢nosti a byt o nich informovan.

e Prfiprava pred schlzemi predstavenstva a vyborl (napf. pfezkoumani

programu, zprav atd.).

e Aktivni uCast na jednanich.

v v _ v

e Zlstat ve stiehu a okamzité feSit potencialni obavy a problémy.

e Vyzadani si dalSich informaci (napf. od vedeni, u€etnich, pravnikd atd.) pfed

kazdym rozhodnutim.
e VySetfovani nesrovnalosti a/nebo poruseni ve spravé organizace.

Tato povinnost je tedy zaloZena na odpovédnosti kazdého fiduciafe nashromazdit
co nejvice relevantnich informaci, aby bylo mozné uplatnit rozumny usudek
a chranit tak zajmy beneficienta. Zahrnuje pfedevSim promyslené zvazeni vSech
moznosti a rozumné rozhodnuti, které je zaloZzeno pravé na peclivém pfezkoumani

vS§ech dostupnych zdrojl a informaci (Esop Partners, Juckett, 2022).
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Duty of Loyalty (Povinnost loajality)

Povinnost loajality je spojena s takovym jednanim, které musi vzdy byt v nejlepSim
mozném zajmu pro beneficienta — pro spole€nost. Zahrnuje to povinnost
svéfeneckého spravce, tedy fiduciafe, aby se omluvil z pfijeti opatfeni Ci
podnikatelskych rozhodnuti, pokud by mélo dojit ke stfetu zajmu s blahobytem
beneficienta. Fiduciafi by neméli jednat ve svuj vlastni prospéch nebo ve prospéch
tfeti strany. Povinnost loajality se toCi pfedevsim kolem finanéniho vlastniho zajmu
spravcu, tedy fiduciafl a potencialniho konfliktu, ktery to muze zpasobit. Kdyz
fiduciar Cini rozhodnuti ovliviujici spole¢nost, spoleCnost musi mit jejich plnou
oddanost. To znamena nejen pfi rozhodovani jménem spole¢nosti, ale takeé to, Ze
fiduciar nesmi nikdy pouzit informace ziskané jako ¢len k osobnimu prospéchu.

SpiSe musi jednat v nejlepSim zajmu pro spole€nost.

Jak se tedy jednda, aby byla dodrzena tato povinnost? Dodrzovani zasad
spolecnosti tykajici se stfetu zajmu u kazdého fiduciare zacina uplnym zvefejnénim
v8ech potencialnich konflikt, aby se predes$lo zdani nevhodného chovani. To
nabizi spravnimu vyboru nebo predstavenstvu prilezitost pfezkoumat a vyhodnotit
potencialni konflikty a vyfresit jakékoli problémy, které mohou nastat, nez pfijdou
v Uvahu souvisejici rozhodnuti. Pokud ke stfetu zajmu dojde, ma dotéeny fiduciar
povinnost zfici se uC€asti na diskusi a/nebo rozhodnuti (Investopedia, Barone,
2022).

Duty of Good Faith (Povinnost dobré viry)

Zakon Delaware uklada reditelim povinnost jednat v dobré vife. To znamena
nejednat umysiné s cilem poskodit spolecnost nebo porusit zakon. Rozhodnuti
v kauze Caremark objasfiuje, ze direktofi nemohou jednat s védomou
lehkomyslnosti. Musi jednat v dobré vife, aby zajistili nalezity dohled nad €innostmi
spolecnosti. To zahrnuje dohled nad obchodni strategii, systémy hlaseni informaci
a funkcemi Fizeni rizik. Direktofi musi rutinné sledovat struktury compliance

spolecnosti a hrat aktivni roli v dohledu.

Tato povinnost se tyka jednani v mezich zakona pfi prosazovani zajmu pfijemce -
beneficienta. Fiduciaf by nikdy nemél podnikat kroky, které jsou mimo zakonna

omezeni. Povinnost dobré viry je uloZzena v mnoha kontinentalnich evropskych

30



jurisdikcich. Povinnost se vztahuje na vSechny faze obchodnich vztahu, jak
v pfedsmluvni, tak i smluvni fazi. Povinnost dobré viry existuje také pfi zahajeni
jednani. Uzavfeni hlavnich podminek midze pomoci vyjasnit povinnosti a usnadnit
jejich vymahani.

Pfesny rozsah povinnosti dobré viry se v jednotlivych zemich liSi. Obecné to

zaklada povinnost napfiklad:

e Vzajemné se informovat, je-li to rozumné, o v8ech dulezitych bodech, které

druha strana nemohla objevit sama.

e Uplathovat pfiméfenou péci pfi plnéni prfedsmluvnich a smluvnich

povinnosti.

e Dodrzovat moralni a etické normy chovani tam, kde jizZ nejsou stanoveny

mistnimi zakony.

e Neprerusit jednani bez rozumného divodu za okolnosti, kdy druha strana

divodné predpoklada, ze bude podepsana dohoda.

Duty of Obedience

Povinnost poslusnosti spocCiva v respektovani limitd pravomoci spravni rady
a vyuziti této pravomoci k tomu, aby pomohla spoleCnosti plnit jeji poslani
a zaroven respektovat a dodrzovat zakony. Druhou strankou toho je, ze ¢lenové
spravni rady nesmi jednat v rozporu s poslanim spolec¢nosti. Jinymi slovy, direktofi
maji povinnost CcCinit rozhodnuti, ktera slouzi k udrzeni a udrZeni poslani
spoleCnosti. To znamena usmériovat rozhodovani tak, aby pomohlo udrzet
spolecnost na cesté ke stanovenym cilim. Takze Clenové spravni rady musi byt
pfipraveni zpochybnit iniciativy, investice nebo jiné plany, které by mohly misi

zhorsit nebo uplné zmafit (Esop Partners, Juckett, 2022).

Duty of Confidentiality (Povinnost miéenlivosti)
Svéfenec — fiduciaf musi zachovavat divérnost vSech informaci tykajicich se
prijemce — beneficienta (spole¢nosti). Nesmi pouzivat Zadnou z forem, at uz

psanou nebo mluvenou, pro svlj osobni prospéch.
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Duty to Disclose (Povinnost zvefejnovani informaci)
Fiduciafi se musi chovat zcela oteviené a zverejniovat veSkeré relevantni informace,
které by mohly mit dopad na jejich schopnost vykonavat své svéfenecké povinnosti

a/nebo na blaho zajmu pfijemce — beneficienta.
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9 Prehled Delawarského soudniho systému

Soudnictvi v Delaware se sklada z téchto soudu (Delaware Courts, judicial branch,
2022):

e the Supreme Court,

e the Court of Chancery,

e the Superior Court,

e the Family Court,

e the Court of Common Pleas,

e the Justice of the Peace Court
e + souvisejici soudni agentury.

Delawarsky soudni systém by se z hlediska vzajemnych vztahi mezi jednotlivymi
soudy dal pfirovnat k pyramidé. The Justice of the Peace Court predstavuje

zakladnu této pyramidy a the Supreme Court je poté jeji vrchol. Cim vyse se

Vigwiiv s

v

The Justice of the Peace Court je prvni a vstupni uroven tohoto soudniho systému
pro vétSinu ob¢anl. Zabyva se predevsim ob&anskopravnimi pfipady, ve kterych
sporna castka nepfesahne 25 000 dolartd. V trestni oblasti tento soud feSi
predevsim prestupky a vétSinu pfipadd, které souvisi s motorovymi vozidly. Veskera
odvolani jdou ke Court of Common Pleas, tedy k soudu o stupen vysSimu,
s vyjimkou pfipadl ve véci mladistvych pro pohrdani soudem souvisejicich
s fizenim o zaskolactvi. Proti témto pripadim Ize totiz podat odvolani k rodinnému

soudu, tedy the Family Court.

The Court of Common Pleas ma pravomoc ve vSech obCanskopravnich vécech,
ve kterych sporna ¢astka bez uroku nepresahne 75 000 dolaru. V trestni oblasti se
tento soud zabyva vSemi prestupky s vyjimkou nékterych trestnych ¢&inu, které

souvisi s drogami a dopravnimi prestupky. The Court of Common Pleas je dale
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odpovédny za vSechna predbézna slySeni v pfipadech tézkych zlo€inu. Odvolani
od tohoto soudu Ize podat k the Superior Court.

The Family Court ma rozsahlou jurisdikci. Pravomoc ma prakticky ve vSech vécech
tykajicich se mladistvych a také rodinnych zalezitosti. Trestni pfipady se odvolavaji
k the Superior Court, zatimco vSechna ob¢anskopravni odvolani, v€etné téch, ktera

se tykaji kriminality mladistvych, jdou pfimo k the Supreme Court.

The Superior Court ma pavodni jurisdikci v trestnich a ob¢anskopravnich vécech,
s vyjimkou pfipadu tykajicich se oblasti spravedinosti. Soud ma vylu¢nou pravomoc
nad tézkymi zloCiny a témeéf nad vSemi trestnymi Ciny souvisejicimi s drogami.
V ob&anskopravnich vécech nepodléha pravomoc soudu finanénimu maximu
sporné castky. The Superior Court je rovnéZz soudem odvolacim. Projednava
odvolani zaznamenana u Court of Common Pleas ¢i Family Court (v trestnich

vécech). Odvolani od The Superior Court Ize podat k the Supreme Court.

The Court of Chancery, neboli kancléfsky soud je soud bez poroty, ktery ma
pravomoc projednavat v8echny zaleZitosti tykajici se oblasti equity. Soudni spory
feSené pred timto soudem se z velké Casti tykaji korporatnich zalezitosti,
svéfeneckych fondu, majetku a dalSich fiduciarnich zalezitosti, stejné tak jako sporu
tykajicich se nakupu pozemkUl a otazek vlastnického prava k nemovitostem, jakoz
i obchodnich a smluvnich zaleZitosti. The Court of Chancery je dale odpovédny za
rozvoj judikatury v Delaware tykajici se korporatnich zaleZitosti. Tento soud je Siroce
uznavan pro rozhodovani sporu tykajicich se vnitfnich zalezitosti vétSiny
delawarskych korporaci a dalSich podnikatelskych subjektu, jejichz prostfednictvim
je fizeno enormni mnozZstvi svétovych obchodnich zéalezZitosti. Odvolani od tohoto
soudu lze podat k the Supreme Court. The Court of Chancery se sklada z jednoho
kancléfe (chancellor) a Sesti vicekancléfu (vice chancellors). Kancléfe

a vicekanclére jmenuje guvernér a schvaluje Senat na dobu dvanacti let.

The Supreme Court, neboli nejvy$si soud predseda trestnim a obCanskopravnim

pfipadim. Jedna se o statni soud, ktery ma kone¢nou odvolaci jurisdikci. PFijima
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pfima odvolani od Court of Chancery, Superior Court a Family Court. VétSina
pfipadl, které The Supreme Court projednava jsou pravé odvolané pfipady od
soudud nizSich urovni. Hlavni soudce tohoto soudu spole¢né s ostatnimi soudci
uruje spravni politiku pro cely soudni systém. Kromé toho tento soud upravuje
arovnéz ma vylunou pravomoc ve vécech tykajicich se kazné jednotlivych

advokatu (Delaware Courts, judicial branch, 2022).

Z uvedenych soudu Delawarského soudniho systému jsou pro tuto praci relevantni
pfedevSim dva soudy, a to The Court of Chancery, jenZ rozhodoval kauzu
In Re: The Walt Disney Company Derivative Litigation v prvni instanci a The
Supreme Court, jenz byl v této kauze soudem odvolacim. Vice o rozhodnuti obou

instanci ve véci Walt Disney je nasledné popsano v praktické Casti této prace.
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10 Fiduciarni povinnosti vétsinovych akcionaru

Jak direktofi/Clenove spravni rady, tak i ovladajici podilnici akciové spolecnosti maji
moc nad spravou a kontrolou majetku druhych. Zatimco common law uznal pfisné
svéfenecké — fiduciarni povinnosti zavazujici direktory/Cleny spravni rady, vlastniky

s vétSinovym podilem akcii zavazat témito povinnostmi odmitl.

Zakon uklada fiduciarni povinnosti kazdému, kdo ma pravomoc ovladat majetek jiné
osoby. Z tohoto divodu existuji svéfenecké vazby predevSim v nasledujicich
vztazich: fiduciar vici beneficientovi, agent vuci principalovi, opatrovnik vici pravné
nekompetentni osobé&, promotér va&i spoleCnosti, ktera teprve vznikne
a direktofi/Clenové spravni rady vaci akciové spole€nosti. Dokud tedy existuje moc
kontroly nad majetkem druhého, nese to s sebou riziko zneuZiti nebo vykofistovani
ve prospéch osoby, které je moc svérena. V takovém pfipadé je této osobé ulozena
povinnost fiduciarnich povinnosti. Timto zplisobem zakon odrazuje fiduciare od
zneuziti jejich moci.

Vétsinovi vlastnici akcii (ovladajici akcionafi) maji pravomoc kontrolovat majetek
ostatnich. Mohou rozhodovat o majetku spoleCnosti a ovlivhovat prava ostatnich
akcionaru. Tato moc je odvozena z demokratického principu, na némz je ¢innost
akciovych spole¢nosti zalozena. VétSina mize fidit ¢innost spole€nosti a mize
vazat menSinu svymi rozhodnutimi. Obecné plati, Ze zakon uklada svéfeneckou
(fiduciarni) povinnost na kazdého, kdo ma pravomoc ovladat cizi majetek. Jelikoz
ovladajici akcionafi disponuji touto pravomoci, mély by se fiduciarni povinnosti
vztahovat také na né? Soudy v rlznych zemich ovSem k této otazce pfistupuiji jinak
(Cohen,1991).

Anglicky prekonany pristup

Anglicka judikatura uznala hlasovaci prava akcionare jako vlastnictvi. Vlastnik
téchto prav s nimi muze nakladat dle svého uvazeni. Sir George Jessel, M.R.
(13.2.1824 — 21.3.1883, Londyn), jenZ byl povaZzovany za jednoho z nejvétSich
anglickych soudcu v oblasti spravedinosti uvedl, ze ti, ktefi maji vlastnicka prava
jsou opravnéni je uplatiiovat, at' uz jsou jejich motivy pro takovy vykon jakékoli.
(Pender v. Lushington, 6 Ch. D. 70, 75 (M.R. 1877)).

Také soudce G. Walton deklaroval, Ze v pfipadech, kdy akcionar hlasuje pro nebo

proti urCitému usneseni, hlasuje jako osoba, ktera nema Zadnou svéfeneckou
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povinnost vuci spolenosti, naopak vykonava vlastni vlastnické pravo jak uzna za
vhodné. SkuteCnost, Ze vysledek hlasovani na valné hromadé bude pro spole¢nost
zavazny nemuze ovlivnit stanovisko, Ze pfi samotném vykonu hlasovani vykonava
akcionaf pouze své vlastnické pravo. (Northern Counties Sec. Ltd.
v. Jackson & Steeple Ltd., [1974] 1 W.L.R. 1133,1144 (Ch.)).

Navzdory této obecné formulaci zakona byla uznana urc€itd omezeni pravomoci
akcionare pfi vyuzivani jejich prav. Omezeni se tykaji pfedevsim dvou hlavnich
oblasti, v prvni fadé to jsou pfipady zahrnujici zmény memoranda a stanov.
Anglické pravo dale uznava omezeni vyuzivani postaveni vétSiny va¢i mensiné.
Anglicka judikatura rozhodla, Ze vétSina mize zménit stanovy spole¢nosti pouze
tehdy, je-li tato pravomoc vykonavana v dobré vife a zména je vyhodna pro
spole¢nost jako takovou. Druha kategorie se tyka tzv. podvodu na mensiné
(Cohen,1991).

V anglické pravni literatufe bylo zaujato stfedni postaveni mezi dvéma
protichudnymi nazory. Prvni uznava obecné ficuciarni/svéfenecké povinnosti
vétsiny vic¢i mensiné a druhy uznava pouziti téchto povinnosti pouze v pfipadech
zmén stanov spolecnosti Ci v pfipadech podvodld na mensSiné. Podle tohoto
stfedniho pohledu, zda ovladajici akcionafi maiji svéfeneckou povinnost vUCi
spole¢nosti jako takové a viaCi mensiné zavisi na povaze spole¢nosti. V malé
soukromé nebo "domaci" spolecnosti, kde je vedeni a vlastnictvi do znacné miry
totozné by méla takova svéfenecka povinnost byt uznana. Na druhou stranu zadna
takova povinnost by neméla existovat ve velkych spole¢nostech, kde drzitel akcii
muze pfi vykonu své hlasovaci pravomoci ve spole¢nosti brat v ivahu své osobni,

a dokonce sobecké zajmy (Rider, 1979).
Americky pristup

Na rozdil od anglického pfistupu judikatura ve Spojenych statech uznala existenci
fiduciarnich povinnosti, které jsou odpovédné za kontrolu akcionart (McGovern,
2002).

K ur€eni, zda akcionar porusil &i neporusil tyto povinnosti existuji rizna kritéria,
z nichz nejvyznamnéjsi jsou "platny ucel" a "pfesvédcCivy obchodni divod". Kdyz
vétSinovi akcionafi naznaci legitimni obchodni cil jejich Cinnosti, soud umozni

mensiné prokazat, Ze stejného legitimniho cile bylo mozné dosahnout
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i alternativnim  zpldsobem, méné Skodlivym pro mensinu.( F. O'NEAL
& R. THOMPSON, O'neal's close corporations law and Practice § 8.08 (3d ed.
1986)).

V Delaware bylo rozhodnuto, Ze rozsah fiduciarnich povinnosti vétSinovych
akcionaru zavisi na okolnostech a kazdy pfipad je tfeba posoudit zvlast. Obecné
jsou aktivity akcionaru €i €lenl spravni rady v ramci akciové spole¢nosti posuzovany
a pfezkoumavany na zakladé tzv. business judgement rule, tedy pravidla
podnikatelského usudku. Podle tohoto pravidla soud nebude zasahovat, pokud
takovéto Cinnosti maji racionalni podnikatelsky zamér. Tam, kde se menSinovym
akcionarum (zalobclim) podafi prokazat, Ze tyto €innosti vétSinovych/ovladajicich
akcionarl zahrnuji tzv. self-dealing ddkazni bfemeno se pFesouva ktémto

vétSinovym akcionarlim (Weinberger, Delaware Supreme Court Decisions, 1983).
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11 Vlastnické systémy kontroly spoleénosti

Existuji dva zakladni druhy vlastnickeé struktury — koncentrovana vlastnicka

struktura a rozptylena vlastnicka struktura.

Koncentrovana vlastnicka struktura

Koncentrovana vlastnicka struktura se, jak napovida nazev, vyznacuje pfedevsim
podstatnou koncentraci vlastnictvi a rovnéz rozliSujeme druh kontroly. U tohoto typu
struktury je kontrola v rukou rodin, jednotlived & malého mnozZstvi manazeru.
V nékterych pfipadech kontrolu provadi rovnéz banky, holdingové spoleCnosti
a daldi instituce. Tim jak mald skupinka manazerl, jednotlived ¢&i rodin Fidi
a kontroluje spolecnost ji velice ovliviiuje. Mnoho evropskych statl, které jsou Fizeny
obCanskym pravem maji koncentrovanou strukturu vlastnictvi. Tento druh viastnictvi

je pfiznacny pro systém vnitini kontroly.

,Insidefi“ maji pravomoc kontrolovat spole¢nost riznymi zplsoby. Prvnim je ten, ze
vlastni vétSinu akcii a hlasovacich prav. Druhy mozny zplsob je, ze i pfesto, ze
nevlastni vétSinovou Cast akcii, tak maji majoritni ¢ast hlasovacich prav. K tomuto
dochazi na zakladé toho, ze existuje vice druhu akcii a ne vSechny akcie disponuji
hlasovacimi pravy. Druhy zpusob je tedy zaloZzen na vlastnictvi hlasovacich prav,
na jejichz zakladé muzou insidefi kontrolovat spolenost, pfestoze pocet jejich akcii

netvofi majoritni ¢ast vlastnickych prav.

Insidefi, ktefi disponuji podstatnymi vlastnickymi &i hlasovacimi pravy fradné
a ddkladné zkoumaiji a kontroluji spoleCnost a snazi se tak zamezit moznému
Spatnému hospodarfeni ¢i znemoznit podvodné operace. KliCové je vytvoreni
preventivnich pravidel, ktera zamezi pfilezitostem a vzniku takovych podvodu,
zpronevér, kradezi &i korupci. Kromé toho, vzhledem k tomu, Ze jsou samotni
insidefi drzitelé vlastnickych a hlasovacich prav jsou stimulovani k investovani, na
jehoz zakladé sva rozhodnuti ohledné spolecnosti sméfuji predevsim ke zvySeni
efektivnosti a vykonnosti spole¢nosti v dlouhodobém horizontu spiSe nez na

rozhodnuti, ktera by podporovala kratkodobé vytvareni zisku.

Koncentrovana vlastnicka struktura a systém vnitfini kontroly ma v8ak i své
nevyhody. Napfiklad drZitel nejvétSiho vlastnického nebo hlasovaciho podilu

spole¢nosti mize tajné jednat tak, aby nakonec doslo k vyvlastnéni aktiv minoritnich
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akcionaft napfiklad tajnymi dohodami s managementem. Pokud pak minoritni
akcionafi nemaji dostatek prav, hrozi jim toto riziko. Mezi dalSi problém bychom
mohli rovnéz zafadit zneuzivani moci drziteld majoritniho podilu vlastnickych nebo
hlasovacich prav ve spojitosti se schvalovanim manazerskych platl Ci benefita.
Dale mohou ovliviiovat napf. spravni organy, aby schvalili koupi konkurencni firmy
nebo mohou zasahovat v pfipadé nabidky prevzeti spole¢nosti. Ve vétsiné pfipadd
je nabidka prevzeti spoleCnosti nezadouci, majitelé maji obavy, ze ztrati nad
spolecnosti kontrolu a tak na nabidku nepfistoupi ani za pfedpokladu, Ze by pfevzeti

bylo pro spole¢nost jako takovou vyhodnéjsi (HuCka, Maly a Okruhlica, 2007).
Rozptylena vlastnicka struktura

Rozptylena vlastnicka struktura se vyznacuje velkym pocétem akcionaru, ktefi maiji
kazdy jen maly pocet akcii. Kazdy akcionaf ma tedy jen minoritni podil na
spoleCnosti a nemaji tak takovou motivaci se dukladnéji zapojovat do systému
kontroly a rozhodovani ve spoleCnosti. Tento typ rozptyleného vlastnictvi je
pfiznacny pro vnéjsSi kontrolu, ktera je zaloZzena na kontrole manazer( cleny
spravnich organu, ktefi jsou nezavisli. Tito nezavisli ¢lenové zverejiuji veskeré
informace nezaujaté, upfimné a vécné, hodnoti efektivnost spole¢nosti i vykonnost
manazeru a pfedevSim haji zajmy vlastnikl akcii. V tomto systému kontroly se
meéneé objevuje podplaceni, neCestné jednani a naopak je vnéjsi systém kontroly

velice transparentni a vice otevieny.

Stejné jako u koncentrované viastnické struktury i tato rozptylené struktura
vlastnictvi ma své nevyhody. U koncentrované vlastnické struktury bylo uvedeno,
Ze se zameéruje na vytvareni zisku v dlouhodobém horizontu. Rozptylené vilastnictvi
se naopak zamérfuje na kratkodobéjsi planovani z dlvodu velkého poctu akcionaru,
kdy kazdy vlastni jen maly balik akcii, a tudiZz se zajimaji spiSe o kratkodobé&;si

generovani zisku.

Z tohoto duvodu je i vétSi podpora rozhodnuti, kterda jsou vyhodna pravé jen
v kratkodobém horizontu i pfesto, Zze by pro spolecnost z dlouhodobého hlediska
bylo vyhodnéjsi jiné feSeni. Jednim z dalSich problému v tomto systému vlastnické
struktury je Casté stfidani vlastniku, jelikoz spousta akcionafl nakupuje a prodava

své akcie jen za uCelem praveé jiz zminéného kratkodobého zisku a Castéjsi stfidani
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drziteld akcii pak vede ke konfliktdm mezi nimi a manazery. Tyto neshody se poté

projevuji na horsi stabilité a rovnovaze spolecnosti (Taranenko, 2008).
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12 Odménovani manazeru v oblasti Corporate Governance

Systém odménovani je zalozen pfedevSim na spravném systému motivace
zaméstnancl. Problematika motivace je v dnednim svété velice diskutovanym
a dulezitym tématem. Zaméstnanci jsou jednim z kliCovych kapitall spolecnosti,
a proto je tfeba jim vénovat patfiChou pozornost, dobfe je poznat a rozeznat
vhodnost motivacnich nastroja, které by mély byt zaméstnavatelem pouZity.
Zaméstnanci, ktefi jsou spravné motivovani jsou loajalnéjSi ke spolecnosti,
vykonnéjsi, efektivnéjSi a Ize u nich zaznamenat vétsi miru angazovanosti nez
u zaméstnancu, na které byly pouzity Spatné motivacni nastroje. Vhodné zvoleny

motivaéni systém rovnéz snizuje riziko pfechodu zaméstnancu ke konkurenci.

12.1 Motivace jako psychologicky proces

Jak bylo jiz zpracované v bakalarské praci autorky, pojem motivace je odvozen
z latinského movere, coz znamena pohyb. Je to tedy proces psychické i fyzické
aktivity Clovéka smérem k vytyCenému cili. Motivace predstavuje soubor vnitinich
hnacich sil Clovéka ur€itym smérem, jako jsou tuzby, zajmy, a pfedevSim

neuspokojené potieby jedince.

Ugelem motivace je vytvoreni pozitivni vazby k né&&emu, obvykle k vykonu &i

chovani.

Motivace nastava, kdyz lidé ocCekavaji, Ze jejich uréitd akce patrné povede

k dosazeni cile — k néjaké reakci, tedy k uspokojeni jejich individualni potfeby.

Nanestésti lidé maji Casto mylné, velmi zjednoduSené predstavy o tom, jak spravné
motivovat a jak cely tento proces funguje. Aby motivace nebyla nahrazena pouhou
manipulaci, organizace musi chapat, Ze proces motivace je nejen brat, ale také
davat. Musi se zajimat o druhé lidi a rozumét jejich potfebam a zajmim. Motivaéni
postupy tedy budou fungovat jen tehdy, budou-li zaloZzeny na spravném poznani lidi
a pochopeni toho, po ¢em lidé touZzi, co je pohani kupfedu. Da se zde ovSem velmi
jednoduse chybovat (Plaminek, 2007).

Je velice dulezité rovnéz rozeznat rozdil mezi motivaci a stimulaci. Tyto dva pojmy
byvaiji v praxi Casto zaménovany. DUllezité je zde uvédomit si odkud pfFichazi kladny
vztah k néjaké cinnosti. Je-li spInéni daného cile ovlivhovano vnéjSimi podnéty

(napf. finan¢ni odménou) a stimulace nebo je-li ovliviiovano vnitfnimi pohnutkami
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(vnitfnim nastavenim ¢lovéka) a motivace. Oba dva tyto podnéty mohou pusobit

také spolecné.

Proces motivace by mohl byt zjednoduSené zobrazen jako jakysi kolobéh, jenz je
zalozen na naSich potirebach. Védomé nebo mimovolné zjisténi nasSich
neuspokojenych potfeb podnécuje motivaci jedince. Ten ma za cil néfeho
dosahnout nebo néco ziskat. Jedinec si tedy stanovi cile a cesty, které podle ného
povedou k uspokojeni téchto potfeb. Je-li daného cile dosazeno a jsou-li potfeby
uspokojeny, znamena to, ze kroky, jenz jedinec podnikl k jejich uspokojeni, pristé
nejspiSe v podobné situaci zopakuje. Naopak pokud cile neni dosazeno, muzeme

predpokladat, Zze tyto kroky uz jedinec napfisté nepodnikne (Armstrong, 1999).

12.2 Motivace pracovniho jednani

Motivaci k praci rozumime ten aspekt motivace lidského chovani, ktery je spojen

s vykonem pracovni cinnosti, hovofime tedy o jakési ochoté jedince pracovat,
0 jeho pfistupu k praci a ostatnim okolnostem, které ho ovlivriuji (Bedrnova, Novy

a kol, 1998). Psychologie definuje hlavni dva motivy k praci:
e Motivy, které jsou uspokojovany praci samotnou, pak hovofime o motivaci

intrinsické. Za intrinsické motivy prace povazujeme potifebu vykonu, snahu
mit moc, potfebu Cinnosti a radost z prace samotné €i pfani zivotniho smyslu

a seberealizace.

e Motivy, které jsou saturovany dusledky prace, jsou tedy spojeny
s dosazenim cilu, které lezi mimo oblast vlastni prace, pak hovofime
0 motivaci extrinsické. Mezi hlavni extrinsické motivy prace fadime napfiklad
potfebu penéz, potfebu kontaktu, snahu po jistot¢ Ci po uplatnéni
(Nakonecny, 1992).

Psychologie prace se zabyva mnoha problémovymi okruhy, zakladnim okruhem je
vSak vztah Clovéka a prace. Dulezitym ohledem v tomto pfipadé je mira souladu
mezi naroky prace, kterou vykonavame a individualnimi predpoklady pracovniku
(Pauknerova, 2006).
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12.3 Vztah mezi motivaci a vykonem

V organizaci ma motivace vyznam zejména ve spojitosti s podavanim
pracovniho vykonu zaméstnance, proto v této souvislosti mluvime specificky
o0 motivaci pracovniho jednani. Podle Bedrnové a Nového (2007) se da vykon
determinovat pomoci dvou hlavnich subjektivnich osobnostnich skupin. Patfi do
nich motivace (ochota praci vykonavat) spolu se schopnostmi daného jedince. Toto

tvrzeni byva podloZeno nasledujicim vzorcem:

V=FfM-S),

kde V = uroven vykonu (v dimenzich kvantity i kvality),
M = duroven motivace (mira ,chténi“ Clovéka podat vykon),

S = uroven schopnosti (védomosti, znalosti, dovednosti).

,Ze vzorce je ziejmé, Ze budou-li schopnosti nebo motivace rovné nule, bude vykon

také nulovy“ (Pauknerova, 2006).

12.4 Charakteristika manazerské role

V dneSni neustale se vyvijejici spoleCnosti hraje manazer stale vétsi roli. Ve
spole¢nostech dochazi k ¢astéjSim zménam, procesy se zrychluji a ¢im dal tim vice
Ize sledovat, Zze jsou to pravé manazefi, jejich planovaci, organizacni a Fidici
dovednosti, ktefi jsou hybnou silou tohoto rozvoje. Vrcholovi manazefi jsou
rozhodujici osoby v kazdé spoleCnosti. Nejen, Ze nesou odpovédnost za chod
organizace a jeji procesy, musi ale rovnéz aktivné ovladat manazerské techniky,
umeét myslet do budoucna, byt vizionafi a v neposledni fadé podporovat a pfijimat
zmeény, které pomohou vytvofit vétsi hodnotu spole€nosti. Manazer by mél zlstat
za kazdé situace autenticky. Kromé hard-skills, tedy tvrdych dovednosti, které jsou
dnes u kazdého manazera samoziejmosti, jsou to pravé soft-skills, tedy mékké

dovednosti, na jejichz zakladé se pozna dobry manazer a leader.

,ManaZer je ¢lovék, ktery dosahuje stanovenych cilt s lidmi a prostfednictvim nich’
(Lojda, 2011, str. 10).

Komunikace a prace s lidmi je jednim z kliovych faktord na jakékoliv manazerské

pozici. Mezi dalSi dulezité vlastnosti by se dala zaradit empatie, schopnost
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hodnoceni, zpétné vazby, delegovani cilu ¢ schopnost umét se ve spravnou chuvili
spravné rozhodnout. At uz Cloveék fidi auto, jedno oddéleni nebo celou spole¢nost,
meél by mit jasno v tom, kam smérfuje. Vedle fizeni prace druhych musi manazer
rovnéz efektivné organizovat svulj vlastni pracovni Cas, tedy umét prioritizovat
a ovladat time management. V neposledni fadé by se mél manazer stale rozvijet,
pracovat na sobé a tim i pfidavat hodnotu spolecnosti jako takové. Manazer je tedy
nezbytnou soucasti fizeni jakéhokoliv podnikani. Role manazera ve spoleCnostech

jsou rozsahlé, od fizeni malého tymu az po expanzivni roli generalniho feditele.

Role manazeru je organizovat a dohlizet na urcitou skupinu, projekt nebo sektor
v ramci spoleénosti. Rozsah odpovédnosti manazera se muze liSit v zavislosti na
jeho pozici ve spole¢nosti. Pracovni nazev ,manazer' muze znamenat, ze nékdo fidi
tym nebo fidi urcitou funkci. Napfiklad senior manazer miaze mit vyrazné odliSnou

roli od manazera rozvoje podnikani.

V zavislosti na Urovni a rozsahu plsobnosti se mize role manazera liSit. Nejcastgji
se déli do Ctyf kategorii.

o NejvysSi manazefi (Top-level managers): mezi né patfi generalni feditelé

a finan¢ni feditelé. Tito manazZefi jsou Casto zodpovédni za holistické

mysleni, Sirokou politiku dané spolecnosti, rozpoCty a celkovou strategii

spolecnosti.

e Stfedni manazefi (Middle managers): patfi sem feditelé a vedouci oddéleni.
Manazefi stfedni a prvni linie Casto pracuji spiSe na urovnich jednotlivych
oddéleni neboli tzv ,departments’ a zaméfuji se na pInéni dil€ich cill, které

ovSem musi byt v souladu s celkovou strategii a vizi dané spole¢nosti.

e Manazefi prvni linie (First-line managers): mezi né patfi vedouci kancelare

a asistenti vedoucich oddéleni.

e Tymovi manazefi (Team managers): patfi sem vedouci tymu a projektovi
manazefi. Ti se soustfedi na konkrétni projekty, udalosti a ukoly.
Naplfiovanim téchto kazdodennich Cinnosti tak udrzuji chod podniku a jsou
proto rovnéz velice dullezitou soucasti celku. Mnoho manazerl zacina
v téchto rolich, aby ziskali zkuSenosti, nez postoupi na manazerském
ZebfiCku. (Indeed editorial team, 2021)
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Manazefi na ruznych udrovnich tedy dohlizi na to, aby se organizace ubirala
spravnym — zvolenym smeérem a slouZzila svému zakladnimu ucelu, tedy dosahovani
zisku a tvorbé hodnoty podniku pfi respektovani zajmu v8ech stakeholdertu. Na
zakladé toho, na jaké urovni hierarchického zebfiCku se manazefi nachazeji a jak
se jim dafi plnit zakladni cil podnikani pfi sledovani strategie spoleCnosti jsou

nasledné hodnoceni a odménovani.

12.5 Hodnoceni manazeru

Kvalita Fizeni organizace je jednim ze zasadnich determinantu jejiho uspéchu. Proto

je dulezité, aby manazefi dostavali zpétnou vazbu ohledné efektivity jejich vedeni.

Hodnoceni manazeru je efektivni nastroj, ktery napomaha ke zvySovani motivace,
atim i vykonu daného pracovnika. Uzce souvisi s naslednym odméfiovanim
a pfipadnym rozvojem pracovnika. Nachazime se v neustale se rozvijejicim
prostfedi, v némz je tfeba si uvédomit, ze efektivni vyuzivani zdroju spole€nosti, at
uz se jedna o zdroje finan¢ni &i lidské, je kliCové. Kromé motivovani zaméstnancu
jako takového je tfeba je i hodnotit a davat jim tak zpétnou vazbu na jejich vykon.
Na zakladé hodnoceni nasledné mizeme diferencovat odmény (jak pracovnikd, tak
i vrcholovych manazer(l) podle jejich pfinosu pro danou spole€nost, plnéni cild,
nasledovani firemni strategie apod. Hodnoceni by se tedy dalo rovnéz povazovat
za jeden ze stézejnich motivacnich (resp. stimulacnich) nastroji. Pokud ale nebude
proces hodnoceni spravné nastaven, mize to vést spiSe k opacnému vysledku,

tedy k demotivaci pracovnikl (Pilafova, 2008).

12.6 Management by objectives

Management by Objectives (dale MBO), také nazyvany Management by Results
(MBR), je teorie managementu vyvinuta Peterem F. Druckerem, kterou zmifiuje ve

své knize Practice of Management (1954).

Struéné feCeno MBO je systém fFizeni, ve kterém manazer a zaméstnanci
spolupracuji na rozvoji oblasti odpovédnosti jednotlivych zaméstnancl. Jedna se
0 manazersky systém, ve kterém jsou spole¢né vytvareny obchodni cile v souladu
s cili spole€nosti, jeji strategii a vizi. Manazefi a zaméstnanci nasledné vytvareji

plany pro dosazeni téchto cilu.
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MBO byl vyvinut na zakladé presvédceni, ze zameéstnanci podavaji lepSi vykon,
kdyz rozumi tomu, co se od nich oekava. Umoznuje to zaméstnanci spojit své
individualni usili s cili organizace.

Kromé toho, Zze MBO sladuje a rozviji oblast odpovédnosti, umoznuje také
zaméstnancim ,mluvit’ do procesu stanovovani cill. To nasledné podporuje jejich
uCast, oddanost a loajalitu a napomaha to zaroven sladit cile v celé organizaci (The

Business Professor, Gordon, 2021).

Nékdo by tedy mohl Fici, Zze MBO se da rovnéz piekladat jako fizeni organizace Ci

hodnoceni vykonu pomoci uspésného dosazeni cila.

Systém hodnoceni MBO je dulezity, jelikoz je propojen s odménovanim pracovnikd.
Cile muzeme délit na pracovni, jejichz plnéni ma dopad na pohyblivou slozku platu
a rozvojové cile, které pak ovliviiuji pevnou slozku platu pracovnikl (Pilafova,
2008).

12.7 Metoda kritickych udalosti

Metoda kritickych udalosti je metoda hodnoceni pracovniku, jez je zaméfena na
kritické udalosti, tedy na pfimém pozorovani lidského chovani, jednani

a rozhodovani v kritické situaci.

Hodnotitel v relativné Castych intervalech zapisuje vyznamné projevy chovani
hodnoceného zaméstnance. Jsou sledovany extrémy — tedy velice uspésna
rozhodnuti a jejich vysledky, velice neuspéSna rozhodnuti a s nimi spojené
nasledky, popfipadé také Casta rozhodnuti, které pracovnik udélal. Vysledny rezulat
je secteni vSech pozitivnich a negativnich kritickych situaci a pfifazeni dilezitosti ke
kazdé z nich. Vyhodou této metody je zaméreni na praktické problémy na zakladé
pozorovani (v nékterych pfipadech i na zakladé rozhovorul) a jejich nasledné

zlepSeni (Psychological Bulletin, Flanagan 1954).

12.8 Odménovani

Jak jiz bylo zminéno vySe, odménovani je jedna z kliCovych personalnich Cinnosti
a jedna ze slozek stimulace pracovnikd, kromé toho ale také odména a jeji vyse

podporuje spokojenost pracovnikl a jejich loajalitu vi&i spole€nosti.

Odmeénou jiz dnes nerozumime jen jak financni, tak i nefinanéni formu nahrady za

praci poskytované zaméstnavatelem. Kromé& bézné mzdy &i platu (popfipadé
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odmény z dohody) se sklada z provizi, bonusu, pfes€asU, pfiplatkl, manazerskych
motivacnich programu, v nékterych pfipadech také ze spropitného €i nahrady mzdy

a dovolené.

V Ceském pravu je pojem odména zmifiovan v § 60 ZOK, kde je uvadén jako jeden
z udaju, ktery musi byt uveden ve smlouvé o vykonu funkce v kapitalové

spolecnosti.

12.9 Manazerské motivaéni programy

Kazda lidska cinnost je podnécovana a aktivovana psychologickym procesem
zvanym motivace (resp. stimulace), ktery ¢lovéka pohani k ur€itému jednani. Tak
I oblasti managementu a fizeni spoleCnosti feSi otazku motivace a vhodné
zvolenych nastroji. Lidé jsou, at uz védomé ¢i nevédomé, motivovani svymi
potfebami (pfedevsim témi neuspokojenymi), jez nasledné ovliviuiji jejich jednani
a mysleni. Je jasné, Ze kromé toho, ze manaZzefi vnimaji praci jako zdroj
seberealizace a rozvoje, je dalSim z kliCovych faktor(i, kterym jsou manazefi
pohanéni prfedevsim jejich odménovani. S postupnym vyvojem doby se vSak méni
pozadavky a potfeby nejen manazer(, ale také vlastniku jednotlivych spolecnosti
a tak mnohdy uz nestac¢i nabidnout manazerim slusnou mési¢ni odménu a dalSi
vyhody jako bonusy apod. | vlastnici spoleCnosti si uvédomuiji, Ze pro zkvalitnéni
a posileni jejich spoleCnosti je tfeba implementovat dumysingjSi systém
odménovani fidicich osob managementu. Vhodné zvolit balicek manazerskych
odmén u kliCovych manazeru je vSak nelehka zalezitost. Ohodnoceni manazera
musi davat smysl na vSechny strany. Na jedné strané musi byt nastaveno tak, aby
manazera dostateCné motivovalo a odpovidalo jeho odpovédnostem, na strané
druhé musi byt konkurenceschopné na stale se vyvijejicim trhu a v neposledni fadé
musi odpovidat odvétvi dané spolecnosti (EPRAVO.CZ, Sykora, 2018).

Prostfednictvim manazerskych motivaénich program by rovnéz mélo nastat
tésnéjSi spojeni manazeru s danou spolecnosti. Mély by byt navrzeny tak, aby
motivovaly manazery a sladily vykon managementu se strategickymi cili spoleCnosti
a jeji kulturou. Manazefi se pak lépe identifikuji se spoleCnosti. Svoji praci jiz
nepovaZzuji za pouhy ,zdroj obZivy‘, ale zacinaji na spoleC¢nost nahlizet jako na Zivy

systém, jehoZ jsou soucasti, maji k nému vztah a co je hlavni, sami ho formuji. Poté
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je posilovana pracovni motivace manazeru jako takova. Spravné navrzeny program
tak pomaha zvySovat vykonnost organizace. Implementace motivacniho planu
usnadriuje organizacim odménovat chovani zaméfené na vysledky. V mnoha
ohledech jsou plany manazZerskych pobidek zplusobem, jak mulze organizace
kontrolovat urover produktivity svych zaméstnanch. Zavedeni systému
odménovani je kliCovou roli funkce HR. ManazZefi mohou hrat kliCovou roli pfi
vytvareni ziskovosti firmy a vétSina spoleCnosti se zapojuje do dukladného
rozhodovani o odménach managementu. Mnoho manazert dostava kromé platu
kratkodobé i dlouhodobé pobidky. Zavedeni tzv. management incentive plan, neboli
pobidkového planu pro management ma nékolik organizaCnich vyhod, vCetné
schopnosti udrzet a pfilakat klicové talenty, zlepsit finan¢ni vykonnost, zvysit
obchodni hodnoty a zlepSi sladéni postupu fizeni lidskych zdroju se strategickym
planem (CQ Net, Towler, 2018).

12.10 Management incentive plan

V dnesnim konkurencnim prostfedi je pfilakani a udrZzeni talentovanych fidicich
pracovnikl dulezitou otazkou pro vSechny spole€nosti. Zaméstnanci a management
neustale porovnavaji balicky odmén mezi spole¢nostmi, aby se ujistili, ze dostanou

nejlepsi nabidku, ktera odpovida jejich potfebam a hodnotam.

Motivaéni plany, které spoleCnost pouziva k motivaci svého manazerského tymu
hraji roli v ristu a Uspéchu podnikani jako takového. Existuje Siroka Skala

pobidkovych pland, které pomahaji manazerim udrzet pozornost a motivaci.

Kratkodobé pobidkové plany (také znamé jako STIP neboli Short-term incentive
plan) jsou Uu€innym nastrojem pfi ziskavani a udrzeni talentl a také jako pobidka
zaméstnancu ke splnéni cilt a zlepSeni celoro¢niho vykonu. Cilem STIP je odménit
klicové zaméstnance za jejich individualni pfinos k dosazeni kratkodobych
obchodnich strategii spoleCnosti a cild stanovenych kompenzaéni komisi ke
zvySeni ziskovosti spoleCnosti. Metriky STIP jsou ureny kompenzaéni komisi a Ize
je méfit jak finan¢né, jako je rust trzeb nebo maximalizace zisku, tak nefinan¢né, se
zamérenim na cile, které jsou v souladu se strategii spoleCnosti, napriklad zajisténi

kvality nebo vyvoje nového produktu.

Dlouhodobé pobidkové plany (také znamé jako LTIP neboli Long-term incentive

plan) jsou navrzeny tak, aby zlepSily dlouhodoby vykon zaméstnanci a udrzely
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tento vykon na maximu, a to odmérovanim (kliCovych) zaméstnancl za pInéni
strategickych cill a zaméra spolecnosti. Tyto pobidky jsou obvykle poskytovany ve
formé kompenzace na zakladé vlastniho kapitalu, tedy akcii a penézni slozky
(bonusy). LTIP jsou pfinosem pro ty kliCové zaméstnance, ktefi jsou loajalni
a spoleCnost véfi, ze pro ni budou pracovat dlouhodobé. Nevyhodou LTIP je, Ze
pokud je benefit tak daleko, Ze se zda byt pro kliCoveho zaméstnance
nedosazitelny, zaméstnanec muze mit tendence hledat jinou prilezitost, ve které

bude okamzité vyplaceni kompenzace.

Aby mohla spolecnost realizovat jeden z téchto planu (STIP nebo LTIP), musi si
stanovit své celkové cile a zaméry. Toto stanoveni nasledné pomuze spole€nosti
ur€it, zda by pro ni lépe fungovaly STIP nebo LTIP nebo zda by stacilo
implementovat pouze jeden ztéchto plant (Executive Benefits Network, Fritz
a Marget, 2019).

Pokud jde o pobidkové programy, Bonner a Sprinkle (2002) uvadéji, ze dalezité je
nacasovani pobidky, jaké dimenze vykonu dané pobidky odménuji a velikost
odmeény. Spole€nost se musi zaméfit na dimenze vykonu, které pobidky odménuiji,
aby management vidél jasnou souvislost mezi jejich chovanim a odménami. Je
dllezité, aby organizace sladily své plany pobidek s poslanim organizace a zajistily,
aby plan dobfe zapadal do kultury organizace. Napfiklad pfi zvazovani zpusobu
odménovani manazerl se organizace musi rozhodnout, zda manazefi dostanou
bonusy na =zakladé individualniho vykonu, firemniho vykonu nebo obojiho.
Organizace obvykle vazou prémie nejvy$Sich vedoucich pracovniku k firemnim
vysledkam, ale to dava mensi smysl pro manazera na stfedni urovni, ktery ma vétsi
zajem byt odménén za individualni pfinos (Accounting, Organizations and Society,
Bonner a Sprinkle, 2002).

12.11 Benefity

Spole¢nost mlze rovnéz svym zaméstnancim nabizet fadu benefitll, které muze
pfiméfené aplikovat na zakladé nejriznéjSich kritérii. Mezi zakladni kritéria by se
dala zafadit pfedevSim délka spoluprace spolecnosti s danym zaméstnancem, tedy
jak dlouho jiz pro spole¢nost pracuje, coz reflektuje jeho miru loajality, dale pak
vykonnost daného zaméstnance a samoziejmé také to, jak pIni ukoly/cile, které jsou

v pfimém vztahu s hlavni strategii spoleCnosti. Mezi nejznaméjsi typy benefitu
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bychom mohli zafadit pfispévky na penzijni pojisténi, pfispévky na zivotni pojisténi,
stravenky, pfispévky na kulturni €i sportovni vyZiti, moznost home office, rozvojove
seminafe a kurzy, sick-days, otcovskou dovolenou ¢&i velmi oblibeny benefit:
sluzebni auto nebo telefon, které mohou zaméstnanci vyuzivat pro soukromé ucely.
| pfes to, jak moc jsou tyto benefity oblibené, Ize v nich spatfovat jistou nevyhodu.
Manazer neni t€mito benefity nijak motivovan, aby se podilel na ristu spole€nosti
a zvySovani jeji hodnoty. Nevznika tak hlub8i pouto mezi zaméstnancem
a spole€nosti a je tim ohroZeno jeho dlouhodobé pusobeni ve spole€nosti (Pravni
a danova kancelar Praha / Zlin - SAMAK, 2022).

12.12 Pay for performance

Pay for performance neboli PFP je strategie odménovani, ktera vyuziva plat, bonusy
nebo jiné vyhody k pfimé stimulaci vykonu zaméstnancu. Vykon zaméstnancu se
obecné mérfi pomoci pfedem definovanych metrik nebo kvalitativnich hodnoceni
(hodnoceni vykonu). Odménovani podle vykonu na vS8ech urovnich v ramci
spoleCnosti je Siroce povazovano za nejlepSi postup pro udrZzeni manazeru

i zaméstnancl na vSech urovnich.

Model PFP, tedy ,odména za vykon' pokryva Siroké spektrum systému odménovani,
které lIze seskupit do dvou kategorii: zakladni mzdové sazby (mzdové plany)
spojené s proménlivou mzdovou sazbou (variabilni mzdové plany), ktera je
specificky vazana na vykon jednotlivce. Uginky mzdovych pland zaloZenych na
vykonu na individualni i organizacni vykon nelze snadno oddélit od SirSiho kontextu
organizacni struktury, managementu, strategii a personalnich systémud. Vysoce
vykonni manaZzefi jsou obvykle tomuto modelu velmi naklonéni, protoZze vytvari
jasnou vazbu mezi individualni vykonnosti a dosahovanim firemnich cild.
Odménovani PFP se bézné pouziva v odvétvich, kde Cinnosti zaméstnance vedou
k vynostm spole¢nosti a vysledky téchto €innosti jsou snadno zjistitelné. Napfiklad
pokud jednotlivci pracujici v oblasti prodeje, protoZe jejich vykon vede ke zvySeni
poctu zakaznikd, klientd nebo pfijma spole€nosti z prodeje. (National Academies of

Sciences, Engineering, and Medicine, 1991).
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12.13 Op¢ni a akciové programy

Opéni plan dava zaméstnanci pravo koupit nebo uplatnit stanoveny pocet akcii
spolecnosti za pfedem stanovenou (sniZzenou) cenu, znamou také jako cena grantu.
Tento opc¢ni plan motivuje zaméstnance aktivné se podilet na rustu hodnoty
spolecnosti, tedy zvysSeni jejiho trzniho podilu, jelikoz sam vlastni akcie dané
spole¢nosti. Majetkovy opCni plan je tedy pfinosny jak pro Ffidici manazery ve
spole¢nosti, tak i pro jeji vlastniky (akcionare). Spravné navrzené kompenzacni
plany zalozené na akciich jsou efektivni zplsob vazani platu na vykon spole¢nosti.
Az na nékolik vyjimek, teoreticky a empiricky vyzkum zaméstnaneckych akciovych
opci povazuje opce za soucast optimalniho motivaéniho planu, ktery zmirnuje
agenturni problémy mezi akcionafi a manazery tim, ze vaze plat manazera pfimo
na zhodnoceni ceny akcii. To, jestli jsou opce neju€innéjSim zpusobem, jak prilakat,
udrzet a motivovat vedouci pracovniky na nejvySSi urovni, jejichz chovani
a vykonnost maji pfimy vliv na ceny akcii, zalezi na zodpovézeni otazek, které
vyzaduji zvazeni rozdilu mezi cenou opci pro spolec¢nost a hodnotou opci pro
vedouci pracovniky a zaméstnance. Potencialni vyhodou poskytovani kompenzace
ve formé opci je, Ze spole€nost muze pfilakat zaméstnance, aniz by utracela
hotovost. Tato vyhoda vSak musi byt porovnana s kompenzacnim rozdilem, ktery
pozaduji zaméstnanci, ktefi jsou drziteli opci. Spole¢nosti vyplacejici opce - namisto
hotovosti si fakticky pUjcuji od zaméstnancl. Dnes dostavaji sluzby zaméstnanosti
vymeénou za vysoce variabilni (a2 mozna neexistujici) vyplaty v budoucnu (National

Bureau of Economic Research, Hall a Murphy, 2003).

12.14 Princip Say On Pay

Akcionafi si dlouho stéZovali, Ze vrcholni manazefi jsou pFeplaceni
predstavenstvem spoleCnosti bez ohledu na jejich vykon. Investofi, ktefi jsou
tradiCné z velké Casti bezmocni tomuto domnélému zneuzivani zabranit, hledali
zpusob, jak ziskat vétsi vliv na rozhodnuti feditell o odménovani. V roce 2002 vedlo
tyto snahy Spojené kralovstvi k pfijeti legislativy, ktera vyzaduje, aby vefejné
spole€nosti umoznily svym akcionarfim povinné a nezavazné hlasovat o odménach
svych nejvys$Sich manazerl. Od té doby byla v zemich po celém svété, véetné USA,
Australie, Belgie, Nizozemska a Svédska, uzakoné&na vina zakon( Say on Pay.
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Princip ,Say on pay‘ (neboli ,Vyslovte se k odménam’) tedy popisuje pravidelny
proces vyZzadovany zakonem, ve kterém mohou akcionafi firmy hlasovat o platbach
nebo odménach vedoucich pracovnikl a obecnych zasadach odmérnovani. Say on
pay vysvétluje schopnost akcionafl aktivné se zapojit do procesu, ktery rozhoduje

o odménach jednateld.

Jeden z hlavnich duvodu, pro€ byla tato pravidla pfijata zavisi z velké €asti na
prevazujici akciové vlastnické struktufe korporaci v dané zemi. V zemich, kde ma
vétSina korporaci rozptylenou vlastnickou strukturu, jako jsou USA, Velka Britanie
a Australie, tyto hlasy umozni akcionaiflm monitorovat fizeni, a tim snizit agenturni
naklady na oddéleni viastnictvi a kontroly. Naproti tomu v zemich s koncentrovanym
vlastnictvim, jako je Nizozemsko, Némecko, Svédsko &i Belgie je to jiné. Existence
ovladajicich akcionafl u vétSiny spole¢nosti v téchto zemich znamena, ze vlastnik
jiz peclivé sleduje vySi mezd vedoucich pracovnikd. Na prvni pohled se tedy zda,
Ze tyto zemé nemaiji zadny divod k tomu, aby pfijaly pozadavky na hlasovani Say
on Pay. Pfi bliz§im zkoumani vSak Ize nalézt nékolik dalSich divodu pro tyto zmény,
vCetné: zvySeného rozptylu vlastnictvi ve vétSich vefejnych spole¢nostech, coz
vytvari potfebu nového monitoru odménovani vedoucich pracovnika (Vanderbilt

Law and Economics Research, Thomas, Van der Elst, 2014).

12.15 Zlaté padaky

Cambridge dictionary definuje zlaty padak, neboli Golden parachute jako : a large
payment made to someone who has an important job with a company when that
person is forced to leave their job. Zlaty padak je tedy dohoda o zaplaceni velkého
mnoZzstvi penéz vedoucimu pracovnikovi spole€nosti, pokud je nucen odejit. Jedna
se o ustanoveni v pracovni smlouve, které poskytuje lukrativni odstupné vedoucimu
zaméstnanci, pokud kontrola nad spole¢nosti zméni majitele (napf. fuze, prevzeti
spoleCnosti aj.) Zlaty padak poskytuje vrcholovym manazerim v téchto situacich
zabezpeceni a jistotu. Na jedné strané zlaté padaky umoznuji spole€nostem cinit
lepSi nabidky kvalifikovanym fidicim pracovnikim. Povzbuzuji sou¢asné dustojniky
k prospésnym prevzetim a mohou byt pouzity jako soucast strategie pilulky jedu.
Zlaté padaky vsak také mohou stat stovky miliond dolart, pravdépodobné
nadmérné kompenzuji manazery a odrazuji od prospésnych zmén. Nedavné soudni

spory obklopily zlaté padaky jako poruseni fiduciarnich povinnosti, ale obecné jsou
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zlaté padaky povoleny, pokud se akcionafi dohodnou na jejich vysi (Legal
information Institute, 2022).

12.16 Kritika vnéjSich odmén

Psycholog Alfie Kohn na zakladé vyzkumu argumentoval proti motivacnim planam.
Tvrdil, Ze zarazejici je jen zfidka zkoumané presvédcCeni, Ze lidé odvedou lepSi
praci, pokud jim byla slibena né&jaka pobidka, protoze rostouci sbirka dikazu
podporuje opacny nazor. Podle Cetnych studii v laboratofich, na pracovistich, ve
tfidach a dalSich prostfedich odmény obvykle podkopavaji samotné procesy, které
maji zlepsit. ZjiSténi podle n&j naznacuiji, ze selhani jakéhokoli daného motivacniho
programu neni zpusobeno ani tak chybou v tomto programu, ale spiSe nedostatkem

psychologickych pfedpokladd, které jsou zakladem vSech takovych plang.

Prazkumy prokazaly nedostatek vazby mezi vnéjSimi odménami a motivaci.
Obecné Kohn tvrdi, ze vnéjsSi motivatory jsou Spatnymi nahrazkami vnitfnich odmén.
Tvrdi, Ze organizacim nejlépe poslouzi podpora zajmu o skute¢nou praci a danou

spole¢nost spiSe nez zaméreni na pobidky.

Funguji tedy odmény? Odpovéd zavisi na tom, co rozumime pod pojmem ,prace”.
Kohnovi vyzkumy naznacuji, Ze odmeény jsou vesmes uspésné pfi zajisténi jediné
véci: doCasném dodrzovani. Pokud vSak dojde k trvalé zméné postoju a chovani,
odmeény, stejné jako tresty, jsou napadné neucinné. Jakmile odmény dojdou, lidé se

vrati ke svému starému chovani.

Pobidky, verze toho, co psychologoveé nazyvaji vnéjSi motivatory, nemeéni postoje,
které jsou zakladem naSeho chovani. Nevytvareji trvaly zavazek k zadné hodnoté

nebo akci. SpiSe pobidky pouze — a doasné — méni to, co délame.

Proc tedy vétSina vedoucich pracovnik(l nadale spoléha na motivacni programy?
MozZna je to proto, Ze jen malo lidi vénuje Cas zkoumani souvislosti mezi
motivacnimi programy a problémy s produktivitou a moralkou na pracovisti. Odmény
kupuji do€asny soulad, takze to vypada, Ze jsou problémy vyfeSeny. Je t&zSi odhalit
Skody, které zpusobuji v dlouhodobém horizontu. Navic vétSinu z nas ani
nenapadne podezfivat odmény, vzhledem k tomu, zZe je pravdépodobné pouzivali
nasi vlastni ucitelé, rodiCe a manazefi. ,Udélej tohle a dostanes tamto” je soucasti

struktury nejen amerického Zivota. Kohn rovnéz zminuje, Ze nesmime zapomenout
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na to, ze trest a odména jsou vlastné dvé strany téZze mince. Oba maji represivni

ucinek, protozZe jsou manipulativni (Harvard Business Review, Kohn, 1993).

12.17 Odmeénovani fidicich manazeru v ¢ase

Odmény CEO, kromé jinych nejvysSich pFijma, od 80. let ve vétsiné priamyslovych
zemi a konkrétné v USA podstatné vzrostly. Tento narust mize pramenit z narustu
velikosti spole¢nosti. Gabaix a Landier (2008) v The Quarterly Journal of Economics
uvadéji, ze najdeme jen velmi maly rozptyl talentl generalnich feditelt avSak velké
rozdily vodménovani. Pfinejmensim v poslednich desetiletich velikost velkych firem
vysvétluje mnoho vzorcl odmérovani generalnich feditell, napfi¢ firmami,
v pribéhu ¢asu a mezi zemémi. Zejména v zakladni specifikaci parametri modelu
Ize Sestinasobny narust platl generalnich feditelll v USA v letech 1980 az 2003 piné
pfipsat Sestinasobnému zvySeni trzni kapitalizace velkych spoleCnosti béhem
tohoto obdobi.

Kromé efektu velikosti mohou mit postupy fizeni inspirované teorii agentur také
vysvétlujici schopnost ohledné vyvoje odménovani generalnich Feditell. Vztah

agent-principal teoretizoval nesoulad zajmu, ktery leZi mezi akcionafi a manazery.

Aby se zmirnily rozdily v zajmech, optimalni smlouva mezi zmocnéncem
(generalnim feditelem) a zmocnitelem (akcionafi) by mohla definovat systém platby
za vykon, ktery by agenta motivoval jednat v zajmu zmocnitele. (Journal of Financial

Economics, Jensen a Meckling, 1976).

V 80. letech empirické studie spiSe ukazovaly, Ze generalni feditelé byli placeni jako
byrokraté, protoze nebyli odménovani ani trestani za dobry nebo Spatny vykon.
Zajem vzrostl zejména po vySSich pobidkovych platech, pfedevSim formou
kompenzace na zakladé vlastniho kapitalu. Systém odménovani generalnich
feditell stale vice zahrnoval akciové opce, které zlepSily vztah mezi platbou za
vykon a pfedstavovaly vyznamnou ¢ast narastu odmén generalnich feditelt od 80.

let (The Quarterly Journal of Economics, Hall a Liebman, 1998).

Almeida v Revue d'économie politique, 2014 na zakladé studii uvadi, Ze odména
generalniho feditele by se méla skladat z velké €asti z variabilnich motivacnich
slozek a ze tyto slozky by mély souviset s vykonem, kdy vykon je méfen s ro¢nimi

odchylkami U€etnich a finanénich ukazateld.
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13 Predstaveni spoleénosti The Walt Disney Company

The Walt Disney Co. je diverzifikovany globalni zabavni a medialni konglomerat,
ktery provozuje zabavni parky, letoviska, vyletni linky, vysilaci televizni sité a dalSi
souvisejici produkty. SpoleCnost byla zaloZzena 16. fijna 1923 bratry Waltem
a Royem Disneyovymi jako Disney Brothers Cartoon Studio a rychle se stala lidrem
v americkém animaénim primyslu. Jedna se o vefejnou obchodni spolecnost se
sidlem v kalifornském mésté Burbank. Brzy po svém vzniku se spoleCnost stala
jednim z nejslavnéjSich a nejvétsich hollywoodskych studii na svété. SpoleCnost
Disney, ktera pfijala svij souCasny nazev v roce 1986, v prubéhu let vyrazné
rozSifila své operace a zaloZila dcefiné spoleCnosti. Nyni rovnéz produkuje zivé
zabavni akce a streamuje Sirokou Skalu filmového a televizniho zabavného obsahu.
Spolecnost je asi nejvice znama pro Walt Disney Studios a Sirokou filmovou divizi
zahrnujici Disney, Pixar, Marvel, Lucasfilm a dalSi vysoce vydélavajici produkéni
firmy. The Walt Disney Co. dale vlastni televizni sité jako ABC, ESPN a Freeform.
Oficialnim maskotem spole¢nosti je mySak Mickey Mouse. Jedna se o prvni, a u déti
mozna i nejznameéjsi, animovanou postavicku ze studia Disney. Disney umistuje
pozici své znacky kolem Stésti. Pravidelné a peclivé analyzuje reakce spotiebitell
na jejich produkci a vS§im co délaji se snazi cilit na prozitky lidi (hlavné déti) a ti se
poté citi Stastni kdykoliv, kdyZ mysli na Disneyho. Poslanim spole¢nosti The Walt
Disney Company je bavit, informovat a inspirovat lidi po celém svété prostfednictvim
sily jedineCného vypravéni, které odrazi ikonické znacky, kreativni mysleni
a inovativni technologie, které z nich délaji pfedni svétovou zabavni spolecnost.
Disney cCeli neobvykle velkému poctu konkurentl, vcetné Paramount Global,
Comcast Corp., Sony Group Corp., AT&T Inc., Netflix Inc., Apple Inc. a mensim
specializovanym rivalim, v€etné zabavnich parku a rekreacnich spole€nosti Six
Flags Entertainment Corp., SeaWorld Entertainment Inc. a Hilton Worldwide
Holdings Inc. V poslednich letech spole€nost Disney vyrazné investovala do online
médii a jeji streamovaci sluzba ,Disney +' se velmi rychle prosazuje (Disney,

Investopedia, 2022).
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14 Kauza In Re: The Walt Disney Company Derivative Litigation

V srpnu 1995 spole¢nost The Walt Disney Company uzaviela manaZerskou
smlouvu s Michaelem Ovitzem. Podminky dohody stanovily, Zze Ovitz se stane
prezidentem spolecnosti a bude v této roli plsobit po dobu péti let. Pfesto o kratkych
¢trnact mésicu pozdéji spole€nost Michaela Ovitze propustila bez zjevného duvodu.
Jeho odstupné bylo vycisleno na 130 miliont dolar(. Zda a jak spravni rada spolu
s Michaelem Eisnerem (CEO) a Sanfordem Litvackem (vykonnym viceprezidentem
a pravnim zastupcem spolecnosti Disney) ucinili tato rozhodnuti, bylo pfedmétem
verejnych spekulaci. Tyto otazky jsou jadrem této kauzy. Chancery Court po 37
dennim soudnim fFizeni vydal stanovisko, ve kterém zjistil, ze Zalobci nesplnili
pozadovany standard dukazu, Ze doslo k poruSeni svéfeneckych povinnosti nebo

plytvanim finan€nimi zdroji spole€nosti.

Fiduciafi jsou podle obecného amerického prava drzeni na vysoké urovni pfi plnéni
jejich spravcovstvi nad majetkem ostatnich. V tom spoCiva mozna nejvétsi sila
delawarského prava obchodnich spolecnosti. Svéfenci, ktefi jednaji vérné a Cestné
jménem téch, jejichZz zajmy zastupuji, maji skuteCné velkou volnost ve svém usili
maximalizovat investice svych beneficientld - akcionafl. Ale ani obecné pravo
svéfeneckych povinnosti by se nemélo stat zajatcem uzkych definic nebo
formulacnich vyrazu. Je tedy zvlastni povinnosti soudu zméfit, ve svétle vSech
skuteCnosti a okolnosti konkrétniho pfipadu, zda jednotlivec, ktery pfijal

odpovédnost za majetek jiného, byl bezmezné vérny svému beneficientovi.

Kauza Walt Disney se ze své podstaty stala néCim jako vefejnou podivanou, ktera
zaCala najmutim jedné z nejznaméjSich osobnosti zabavniho pramyslu, aby
pomohla fidit jeden z jeho ikonickych podnikl, a koncici velkolepym neuspéchem
tohoto svazu, jehoz dlsledkem jsou dech berouci ¢astky odstupného — je jasné, ze
stoji za zminku, jaka musi byt role soudu pfi hodnoceni vykonu téch, kdo rozhoduiji
(fiduciar(), pokud jde o rozhodnuti, kterd se nezdafila, at uz okazale nebo jinak.
Podstatou podnikani je riziko — aplikace informovaného presvédéeni na
nepredvidané udalosti, jejichz vysledky nelze 100% odhadnout. | tam, kde
statutarni organy jednaji jako vérni sluzebnici se v8ak jejich schopnosti a moudrost

jejich usudkl budou lisit. Naprava za selhani, ktera vyplyvaji z vérného fizeni, by
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méla pfijit pfedevSim z trhu, prostfednictvim Usudku akcionafl a volného toku

kapitalu, a nikoli od soudu jako hlavniho zdroje ,trestu’.
14.1 Pozadi pribéhu

14.1.1 Ovizt nastupuje do The Walt Disney Company

Aby bylo procesu dobfe porozuméno, je nejjednodussi zacCit popisem celého
procesu vzestupu a padu Michaela Ovitze ve spole¢nosti Disney a rovnéz popisem
jednotlivych  kliCovych osob v této medialné sledované udalosti.
Michael Eisner, pfedseda spravni rady a CEO spolecnosti Walt Disney Co. byl jiz
pétadvacet let dobry pfitel Michaela Ovitze, ktery mél dlouhou historii v Creative
Artists Agency, ve které byl zakladajicim partnerem. Ovitz a Eisner byli velmi dobfe
znami, spoleCensky i profesné. Postupem c¢asu si pohravali s mySlenkou
spoluprace. Eisner sam kdysi uved|, Ze se snazil Ovitze zaméstnat celou vécnost.

Byl pry pfiliS dobry nez aby ho nechal pracovat u konkurence.

Zajem Michaela Ovitze o zabavni primysl zacal béhem jeho stfedoSkolskych let
a od té doby pres vysokou Skolu zastaval Ovitz rizné posty ve studiich Universal
Studios a Twentieth Century Fox. Po absolvovani vysoké skoly Ovitz opustil studia
a ziskal zaméstnani v podatelné agentury William Morris, nejstarSi a nejvétsi
agentufe pro divadelni talenty na svété. Ovitz pracoval pro Williama Morrise Sest let
a vypracoval se na talentového agenta v televiznim oddéleni. Zde Ovitz zacal
pochybovat o sméfovani spoleCnosti a jejimu pfistupu k zastupovani klientu.
Navzdory pokusim FeSit svou nespokojenost s vedenim nebylo jejich Usili dobre
pfijato a nakonec tyto neshody vedly do slepé ulicky. Ovitz a dalSi Ctyfi agenti
William Morris odesli a zrodila se Creative Artist Agency (dale jen CAA). CAA méla
skromné zacatky a od roku 1974 do roku 1979 prijmy spoleCnosti sotva stacCily na
pokryti jejich vydaji. Az koncem roku 1979 se CAA rozdélila do filmového pramyslu
a o dalSi Ctyfi nebo pét let pozdéji se spoleCnost pfesunula také do hudebnich
a poradenskych oblasti. Ovitz pfipisuje vzestup CAA zCasti obchodnimu modelu,
ktery nazval: ,packaging’ neboli ,baleni. Jak vysvétlil Ovitz, pfed CAA to byla
hollywoodska studia nebo sité, které ovladaly talenty — vétSinou na smluvnim
zakladu. CAA zpusobila revoluci v tomto systému, a to seskupenim riznych
talentu, at’ uz to byli herci, reziséfi nebo spisovatelé. Tito ,sbaleni” talenti pak mohli

koordinovat své usili, aby co nejlépe vyuZili svij potencial a maximalizovali tak
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uzitek. Ovitzav obchodni model do roku 1995 pretvofil cely pramysl. Z péti muzu
na pfedni hollywoodskou talentovou agenturu. Kdyz Ovitz nastoupil do Disney,
zanechal po sobé 550 zaméstnancl a pusobivy seznam asi 1400 nejlepSich
hollywoodskych hercl, reziséru, spisovatell a hudebniki — seznam, ktery vydélal
CAA pfiblizné 150 miliont dolart v ro€nich trzbach. Tento uspéch se obratem
promitl do ro¢niho pfijmu 20 miliond dolard pro Ovitze a i z toho davodu byl

povazovan za jednu z nejmocngjSich postav Hollywoodu své doby.

V dubnu 1994 poté, co mél Michael Eisner srdecni infarkt a uvédomil si, Ze mozna
nebude Zit vé€né, stravil Cas pfemyslenim nad potencialnim nastupcem a zaméil
se na Ovitze. Ovitz se pravé dozvédél, Ze jeho pfitel a spoluzakladatel CAA Ron
Meyer ze spole€nosti odchazi do spole¢nosti MCA (Music Corporation of America,
nyni znamé jako Universal Studios) na pozici, kterou mél puvodné zastavat Ovitz,
takze pro Ovitze jiz nebylo zadouci v CAA nadale setrvavat. V dobé, kdy byl Eisner
prezidentem Disney pouze tfi mésice, poté, co nahradil Franka Wellse, ktery zemfrel
pfedCasnou a nestastnou smrti pfi havarii helikoptéry, vytvofil Eisner uzsi seznam
potencialnich internich nastupcd, ale zadného z nich neshledal vhodnym pro
Disney. Eisner se tedy ujal pfedsednictvi dokavad nenajde vhodného kandidata.
Pfed svou smrti Wells slouZil jako prezident a provozni feditel spoleCnosti Disney

a on i Michael Eisner, zazili deset let pozoruhodného uspéchu v Cele spoleCnosti.

Ovitz vazné zvazuje vstup do spoleé¢nosti The Walt Disney Company

Michael Eisner pozorné sledoval Ovitzovy rozhovory s MCA, kdyz puvodné
vyjednavali o prestupu a védél, Ze nyni je ¢as bud Ovitze pfipojit k Disney nebo Celit
moznosti mit Ovitze ve vedeni velkého konkurenta Disney. Takze neformaini hry,
které meély obdobi poslednich dvou desetileti, zesilily a Eisner se snazil oficialné

pfivézt Ovitze k Disney.

Eisnerovo usili o nabor Ovitze ziskalo podporu od Sida Basse a Roye Disneyho,

dvou nejvétsich individualnich akcionaft spolecnosti.

Na jafe 1995, po pocate€nich jednanich mezi Eisnerem a Ovitzem se Eisner obratil
na Irwina Russella, ktery byl Eisnerovym osobnim pravnikem a pfedsedou vyboru
pro odmeénovani spolec¢nosti Disney, aby uzavieli dohodu a pokusili se Ovitze

presveédcit, aby se pfipojil k Disney.
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Eisner i Russell ovSem znali pavodni podminky a ekonomiku nabidky MCA a oba
védéli, Ze Disney se témto podminkam nevyrovna. Béhem nékolika tydnd se v8ak
situace zménila, kdyz se Eisner dozvédél, Ze Meyer odchazi z CAA, aby se pfipojil
k MCA. Poprvé byla Eisnerova touha najmout Ovitze v souladu s Ovitzovou touhou
opustit CAA.

Russell podle Eisnerovych pokyna pfevzal hlavni roli pfi vyjednavani finannich

podminek smlouvy.

Russell vyjednaval s Bobem Goldmanem, Ovitzivym pravnim zastupcem a bylo mu
fe€eno (tento fakt si vSak Russell neovéfil), Ze Ovitz v CAA vydélava mezi 20 a 25
miliond dolary ro€né a vlastnil 55% spole¢nosti. Ovitz dal jasné najevo, Ze se

nevzda svého 55% podilu v CAA bez ochrany proti poklesu.

Zatimco Russell a Goldman byli v pfipravnych fazich vyjednavani o finan¢nich
podminkach Ovitzovy smlouvy, Eisner a Ovitz rovnéz vedli rozsahlé diskuse
0 mozné budouci situaci. Z téchto rozhovoru Ovitz vyvozoval, Zze on a Eisner budou
fidit Disney jako partnefi. Ovitz si uvédomil, Ze Eisner je pfedsedou a bude jeho
nadfizenym, ale véfil, Ze budou fungovat ve vztahu podobnému vztahu, ktery
existuje mezi partnery. Jak se ukazalo, Ovitz se mylil, protoZze Eisner mél radikalné

odliSné vnimani jejich pfislusnych roli v Disney.

Ovitzova smlouva s The Walt Disney Co.

Na zacatku srpna 1995 byly Ovitzovy podminky manaZerské smlouvy, neboli
Ovitz's employment agreement (dale jen ,OEA®) 1 milion dolar( v ro¢nim platu
a odmeéné zalozené na vykonu, o které bylo Ovitzovi fe€eno, Ze bude pfiblizné 7,5

milionu dolart roéné.

Se zbyvajicimi podminkami nebylo tak snadné souhlasit. Spor se tykal predevsim
opci na akcie. Ovitz, ktery jako méfitko pouZil Eisnerovu smlouvu, zadal opce na
osm milionG akcii spole€nosti Disney. Russell i Eisner v§ak odmitli nabidnout osm
milionU opci a vérili, ze b&éhem prvnich péti let Ovitzovy smlouvy by mu nemély byt
nabidnuty zadné opce. S tim ovSem Ovitz nebyl spokojen. Uvedl, Ze neodejde
z CAA bez toho, aniz by u nové spole¢nosti mél zaruCenou ochranu proti poklesu
akcii. Za pouziti plvodnich manazerskych smluv Eisnera a Wellse jako vzoru,

dosahly strany nakonec kompromisu.
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Podle navrhovaného OEA by Ovitz obdrzel pétiletou smlouvu se dvéma tranSemi
opci. Prvni tranSe sestavala ze tfi miliont opci, které meély byt ve tfetim, ctvrtém
a patém roce poskytnuty rovhym dilem, a pokud by se hodnota téchto opci na konci
péti let nezvysila na 50 miliond dolaru, Disney by rozdil dorovnal. Druha tranSe se
skladala ze dvou milionu opci, které by byly poskytnuty, pokud by se Ovitzovi

prodluzovala manazerska smlouva.

Navrhovana OEA se snaZila ochranit obé strany pro pfipad, Ze by Ovitzav pracovni
pomér skoncil pfed€asné. Pokud by napfiklad Ovitz odeSel z jakéhokoli jiného
ddvodu, nez jsou ty, které povoluje OEA, ztrati veSkeré zbyvajici vyhody definované
v OEA a mohl by mu byt uloZzen zakaz pracovat u konkurence. Stejné tak, pokud by
Disney Ovitze propustila z jakéhokoli jiného dlivodu nez z hrubé nedbalosti nebo
pochybeni, Ovitz by mél narok na tzv. nezavinénou platbu (Non-Fault Termination

neboli ,NFT"), ktera by se skladala z:
e jeho zbyvajiciho platu,
e 7,5 milionu dolard ro€né (odména),
o okamzitého pfipsani své prvni transe opci,

e vyplatu 10 miliont dolar za druhou tranS$i opci.

Podle Russella bylo vhodné poskytnout Ovitzovi ochranu proti negativnim
vlivim - i pfesto, ze vSechna rizika ujednani byla pfevedena na Disney. Russell
ocCividné citil, Ze bez ohledu na oCekavanou kritiku Disney potfebuje FeSit problém

neobsazeného mista prezidenta spoleCnosti.

Hodnoceni OEA

Poté, co se zacaly formovat zakladni podminky OEA Russell napsal a poskytl
Eisnerovi a Ovitzovi ,Pfipadovou studii, ktera nastifovala parametry tohoto
kontraktu a obsahovala rovnéz Russelllv komentaf k tomu, co povazoval za
mimoradnou Uroven odmeénovani vedoucich pracovnikll. Russell varoval, zZe
Ovitzav plat podle OEA byl na nejvy8Si mozné manazerské Urovni a vyrazné
prevySoval plat bézného feditele a Ze po€et akciovych opci poskytnutych podle OEA
byly daleko za standardy uplathovanymi v Disney a vzbudi tak velmi silnou kritiku.
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Pfipadova studie vSak nebyla poskytnuta Zadnému jinému ¢lenu predstavenstva

spolecnosti Disney.

Prestoze Russell vedl vS8echna pocatecCni jednani sam, kdyz uz existovala slusna
moznost, Ze by smlouva mohla zrealizovat a kdy byly finan&ni podminky dostate¢né
konkrétni, pfizval si k sobé dva dalSi odborniky, se kterymi kontrakt konzultoval.
Jednim z nich byl Raymond Watson, ¢len vyboru pro odménovani spolecnosti
Disney a byvaly pfedseda predstavenstva spoleCnosti Disney. Druhym odbornikem
byl G. Crystal, poradce pro odménovani vedoucich pracovniku, ktery byl v oboru
zvlasté znamy tim, ze kritizuje extravagantni odmény vyplacené americkym
nejvys$sim manazeram.

Po rozsahlych diskuzich Crystal predlozil zbylym odbornikim zpravu, ktera
zduraznovala, ze OAE je kontrakt s nizkym rizikem a vysokou navratnosti
a dale uved|, Ze se mu tento navrh smlouvy pfili§ nezamlouva. Dospél k zavéru, ze
OEA poskytne Ovitzovi pfiblizné 23,6 milionu USD ro¢né po dobu prvnich péti let
od uzavrieni smlouvy. Domnival se, Ze tato Cisla se budou blizit Ovitzové soucasné
kompenzaci v CAA. Crystal dale odeslal Russellovi faxem dopis vyjadfujici
znepokojeni ohledné Casti OEA, ktera vytvofila zaruku zhodnoceni opce ve vysi
50 miliont dolar(. Tento dopis nebyl nikdy pfedan ani poslan zadnému jinému
Clenovi spravni rady kromé Eisnera. Do této chvile védeéli pouze tfi Clenové spravni
rady spolecnosti Disney o stavu jednani s Ovitzem nebo o podrobnostech OEA —

a to: Eisner, Russell a Watson.

Ovitz prijima Eisnerovu nabidku

Dne 13. srpna 1995 Eisner svolal schuzku ve svém domé v Los Angeles, aby
projednal své rozhodnuti a kromé Ovitze a Russella byli pozvani Sanford Litvack
(Disney's General Counsel, poradce spoleCnosti Disney) a Stephen Bollenbach
(CFO spolec¢nosti The Walt Disney Co.). Oba panové, Litvack i Bollenbach, ktefi se
jen den pfedem dozvédéli, Ze Eisner vyjednava s Ovitzem, byli proti Ovitzové
najmuti. Jejich nespokojenost pochazela zejména z predstavy, ze Ovitz narusi
soudrznost, ktera existovala mezi Eisnerem, Litvackem a Bollenbachem. Oba dali
také jasné najevo, Ze rozhodné& nebudou podavat hlaSeni Ovitzovi, ale budou se

nadale hlasit Eisnerovi.
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Soud mél pozdéji dojem, Ze Litvack choval zast, protoze nebyl on vybran, aby
zastoupil roli Disneyho prezidenta a pravé to, Ze do jisté miry podnitilo jeho odpor
vuci Ovitzovi. Bollenbachlv odpor byl zvliastnéjsi. Bollenbach byl najat kratce pred
Ovitzem a ocCekaval, Zze se bude hlasit pouze Eisnerovi. Byl koneckoncu ve
spole¢nosti pouze tfi mésice, nez byl informovan o jednani, které probihalo
s Ovitzem. Navzdory této vzpoure dokazal Eisner utisit Ovitzovy obavy ohledné jeho
zmensujici se autority ve spolecnosti a Ovitz tak pfistoupil na podminky Litvacka
a Bollenbacha. Eisner dal Ovitzovi nabidku zvanou ,ber nebo nech byt*: Pokud by
Ovitz nastoupil do Disney jako jeho novy prezident, nepfevzal by povinnosti ani titul
COO (Chief Operating Officer, neboli provozni feditel) Po kratké uvaze Ovitz pfijal

Eisnerovy podminky a ten vecer on, Eisner a Sid Bass oslavili Ovitzovo rozhodnuti.

Nasledujiciho dne, 14. srpna, podepsali Ovitz a Eisner tzv. dopisovou smlouvu —
Ovitz's letter agreement (,OLA"), ktera obsahovala zakladni podminky Ovitzova
zaméstnani. OLA upfesnovala, Zze Ovitzovo najmuti podléha schvaleni vyboru pro
odménovani spolecnosti Disneya spravni rady. Eisner poté informoval zbytek
vyboru pro odménovani a spravni rady, telefonicky i individualné. Nejasné vsak
zustava, zda dostate¢né vysvétlil podminky, za jakych bude Ovitz do spole€nosti
pfijat (obsah OEA). V den, kdy Eisner a Ovitz podepsali OLA, byla zprava o Ovitzové
najmuti zvefejnéna prostfednictvim tiskové zpravy. Reakce verejnosti byly
mimoradné pozitivni. Cena akcii spoleCnosti Disney béhem jediného dne vzrostla
0 4,4 procenta, €¢imz se trzni hodnota spoleCnosti Disney zvySila o vice nez
1 miliardu USD.

Disney najima Michaela Ovitze

Jakmile byla podepsana OLA, Joseph Santaniello, ktery byl internim pravnikem
Disney, dospél k zavéru, ze zaruka 50 milioni USD predstavovala pro spole¢nost
negativni dafiové disledky a méla by byt ze smlouvy odstranéna. Russell zah3jil
diskusi o tom, jak kompenzovat Ovitze za pfipadné provedeni této zmény. Znovu
spolupracoval s Watsonem a Crystalem, aby zvazili mozné dusledky navrhovanych
zmeén. V zafi 1995 se seSel vybor pro odménovani, aby zvazil navrhované podminky
OEA. Russell dosvédcil, Ze diskutovana témata byla historicky srovnatelna

s Eisnerovymi a Wellsovymi op¢nimi granty. Watson uvedl, Ze poskytl vyboru
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tabulkovou analyzu, kterou provedl v srpnu a spole¢né s tabulkou okomentoval sva
dalSi zjisténi spojena s touto problematikou. Crystal se vSak schizky nezucastnil
a jeho pracovni navrh tak nebyl vyboru distribuovan. U soudu se Crystal vSak branil
tim, Zze byl k dispozici na telefonu, aby v pfipadé potfeby odpovédél na otazky. Nikdo
z vyboru se mu pry vSak neozval. Kdyz diskuse skoncily, vybor jednomysiné

odhlasoval schvalit podminky OEA.

Po jednani vyboru pro odménovani nasledovala schuze spravni rady spole¢nosti
Disney. Na zasedani byla spravni rada informovana o tom, jak bude nyni probihat
pfedavani zprav a hlaseni se nadfizenému, na kterém se Eisner a Ovitz nakonec
dohodli, ale o nespokojenosti Litvacka nebo Bollenbacha, kterou vyjadfili
v Eisnerové domé uz nikdo nemluvil. Spravni rada diskutovala a poté jednomysiné

odhlasovala zvoleni Ovitze prezidentem.

Tim ovSem nebyl jesté dalSi 3 tydny nez vybor pro odménovani skutecné schvalil
podminky OEA a op¢ni doloZku, na které Ovitz trval. V Fijnu roku 1995 se totiz vybor
pro odmeénovani znovu seSel a schvalil dodatky k akciovému pobidkovému planu
spolecnosti Walta Disneye z roku 1990 a také schvalil novy plan, znamy jako The
Walt Disney Company 1995 Stock Incentive Plan (“Plan 1995”). Po schvaleni téchto
pland Litvack pfezkoumal podminky navrhované OEA s vyborem pro odménovani,

nacez vybor jednomysiné schvalil jak podminky OEA, tak i udéleni Ovitzovych opci.

Dodatek k planu z roku 1990 (v souladu s ustanovenimi nového planu z roku 1995)
spolu s podminkami dohody o akciové opci stanovil, Zze v pfipadé NFT budou
Ovitzovy opce uplatnitelné do konce roku 2002 nebo dvacet &tyfi mésicl po
ukonceni ¢innosti. V Zzadném pfipadé vSak ne pozdéji nez 16. Fijna 2005 (deset let

od data udéleni).
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14.1.2 Ovitzlv vykon jako prezidenta The Walt Disney Company

Ovitzovy pocatec€ni vykony

Ovitzovo funkéni obdobi prezidenta The Walt Disney Company oficialné zacalo
1. fijna 1995. Eisner napsal tfi dokumenty kratce poté, co Ovitz zac¢al pracovat, které
nastinovaly jeho rany vykon v pozici prezidenta spole¢nosti. V dopisech Eisner
chvalil Ovitzovu pocatecni vykonnost a uvedl, Zze poskytl Ovitzovi urcité pisemné

pokyny tykajici se jeho manazerskych filozofii.

Dale nazval Ovitzovo najmuti ,,velkym prevratem pro spole¢nost‘ a zminil, Zze jsou
vSichni nadSeni. Ovitz uz dfive vedl soukromou spole¢nost a diky rychlému studiu
se rychle pfizpUsobil i vefejné instituci. Eisner svédcil, Ze dopisy pfesné odrazely
jeho nazory na Ovitze v dobé, kdy byly napsany. V jednom z dalSich dopisu Eisner
uvadi, ze v situaci Ovitz—Litvack—Bollenbach bylo jiz od po&atku napéti a na zacatku
Michaela Ovitze ve funkci prezidenta tomu nebylo jinak. Ovitz se snaZil pfijmout
dohodnuta pravidla, co se tykalo podavani zprav avSak mésic od Ovitzova nastupu
si Litvack zacal stézovat na Ovitzlv agresivni styl a Eisner se obaval, Ze by se to
do budoucna nemuselo zménit. Jesté koncem roku 1995 byl Eisneriv postoj
k Ovitzovi pozitivni. Eisner se domnival, Zze Ovitz si v roce ved| dobfe, bez ohledu

na potize, které Ovitz zaZival, kdyz se snaZil adaptovat na Disneyho kulturu.

Nesoulad kultur a stylt

V roce 1996 se vSak obsah komentaru tykajicich se Ovitzova vystoupeni a jeho
pfechodu k The Walt Disney Company zménil. V lednu 1996 se v Disney Worldu
v Orlandu na Floridé konalo firemni setkani. Na tomto setkani se udajné Ovitzovi
nepodafilo zaclenit se do skupiny vedoucich pracovnik( a adaptovat se na firemni
kulturu spole€nosti. Ovitz odmitl jet autobusem s ostatnimi vedoucimi pracovniky,
v€etné Eisnera, a trval na tom, Ze chce, aby pro néj pfijela limuzina. Dale se odmitl
uCastnit skupinovych aktivit, které spole¢nost vyuzZivala zejména ke stmelovani
a posileni tymu Disney jako takového. Dale Ovitz udajné kladl nepfiméfené
pozadavky na zaméstnance parku. Jak rok 1996 plynul, bylo zfejmé, ze potize, které
mél Ovitz ve spole€nosti stale rostly. V 1été 1996 zacal Eisner hovofit s nékolika

fediteli o Ovitzové selhani pfizplsobit se kultufe spole¢nosti.
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Na podzim roku 1996 zacali ¢lenové spravni rady diskutovat o tom, Ze odpojeni
mezi Ovitzem a spoleCnosti je pravdépodobné nenapravitelné a Ze Ovitz bude
muset byt ze spoleCnosti odstranén. Kromé toho primyslovy a zabavni tisk zacal

publikovat rostouci pocet ¢lankl popisujicich neshody uvnitf spole€nosti.

V roli prezidenta The Walt Disney Company

V prubéhu nasledného soudniho sporu Zalobci tvrdili, Ze Ovitz jednal neadekvatné,
kdyz zastupoval funkci prezidenta spolecnosti. Konkrétni pfiklady diskutované nize

ukazuji, Ze zaznam vytvofeny u soudu tato obvinéni nepodporuje.

Zalobci tvrdili, Ze je$té predtim, neZ byl Ovitz formalné zvolen prezidentem
a zaméstnan spolecCnosti Disney, vykonaval do urcité miry jiz prezidentskou
pravomoc poé&inaje rekonstrukci své kancelare. Zalobci opiraji o dikazy, Ze se Ovitz
nesnazil vykonavat vedouci prace nebo schvalovat vydaje a pfitom se jiz do urcité
miry zapojoval a vyjadifoval své nazory ve vedeni. Svédectvi Ovitze i Eisnera bylo,
ze Ovitzovo zapojeni do projektl bylo omezeno. Kromé toho byla Ovitzova autorita
nad projektem pred 1. fijnem 1995 minimalni, ale zaroven v souladu s tim, co by se

oCekavalo od vykonného pracovnika, kdyz se pro néj stavi nova kancelar.

Kromé obvinéni, Zze Ovitz pfekrocCil své pravomoci, pokud jde o jeho ufad, Zalobci
tvrdili, ze Ovitz jednal nespravné v souvislosti s diskusemi, které vedl, at uz osobné,
nebo jménem spolecnosti, se zastupci Narodni fotbalové ligy (,NFL“) o mozném
presunu do Los Angeles. Pfedevsim soucasné dokumenty naznacuiji, Ze spole¢nost
Disney pod Eisnerovym vedenim zvazovala pfinést franSizu NFL do LA jesté
predtim, nez bylo Ovitzovo najmuti do funkce prezidenta oznameno. Za druhé,
jakakoli prace, kterou Ovitz vykonal jménem spole¢nosti v souvislosti s NFL pfed
formalnim zahajenim svého zaméstnani, je dikazem Ovitzovy snahy se v dobré
vife zapoijit a jednat ve prospéch spole¢nosti — nikoli dikazem nekalého jednani
nebo jiného postranniho umyslu. Za tfeti, ze zaznamu je jasné, Ze jakmile Eisner
dal Ovitzovi pokyn, aby ukongil jednani s NFL, Ovitz okamzité splnil Eisnerovy
pokyny. Zaznam opét nepodporuje obvinéni ze Spatného chovani ze strany Ovitze

v tomto ohledu pfed nebo po 1. fijnu 1995.

Zalobci dale tvrdili, Ze Ovitz je odpovédny, alespon &aste¢né, za Bollenbachovo

rozhodnuti opustit spole€nost a za kontroverze kolem najimani Jamieho Tarsese do
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ABC (Ve skuteCnosti nabor Tarsese prosazoval Iger a schvalil Litvack).
Bollenbachovo soudni svédectvi je v rozporu s tvrzenim, ze odeSel kvuli Ovitzovi.

Udajné opustil spoleénost proto, Ze se snazil ziskat lepsi pozici v Hilton Hotels.

Ackoli vSeobecny konsenzus ohledné Ovitzova funk&niho obdobi je z velké Casti
negativni, Ovitz jako prezident spolecnosti u€inil rovnéz néktera, pro Walt Disney
Co., cenna rozhodnuti. Ovitz ucinil kliCové doporuc€eni, pokud jde o umisténi brany
do zabavniho parku Disney's California Adventure, postaveného na ¢asti parkovisté
Disneyland. Podilel se na naboru Geraldine Laybourne, zakladatelky détského

kabelového kanalu Nickelodeon a pfepracoval sestavu ABC.

Ovitzovi se také podafilo pfivést Tima Allena zpét do prace poté, co odeSel
z nata€eni Home Improvement kvuli neshodam. Dale se mu podafilo udrzet

v Disney nékolik animatoru, které se Katzenberg snazil pretahnout do Dreamworks.

Jeffrey Katzenberg byl dfive $éfem Walt Disney Studios. Poté, co nebyla jeho
smlouva s Disney obnovena, zaloZil Dreamworks a zatahl spole¢nost do velmi
nakladného soudniho sporu. Ovitz dosvédCil, Zze po nékolika diskusich
s Katzenbergem by byl schopen urovnat tento spor pfedtim, nez byla podana Zaloba
na zhruba 90 milionu dolarl. Pfestoze skute¢na €astka vyrovnani zistava daveérna,
Ovitz se domniva, ze nakonec pfesahla 250 milion dolard. Spor tedy pokracoval

az do ddvérného vyrovnani v roce 1999.

Ovitz byl také povéren dohledem nad spolecnosti Disney Interactive, ktera vytvarela
interaktivni videohry. Eisner dosvédcil, ze Disney Interactive si vede velmi Spatné,
ale doufal, ze by to Ovitz mohl zvratit. Ovitz fekl, Ze ma nékolik napadd pro Disney
Interactive, které by mohly potencialné pomoci, véetné spoleéného napadu se Sony
a nakupu casti Yahoo!®. Eisner vSechny tyto napady odmitl. Ovitz také spole¢né
s Rothem usiloval o dohodu, ktera méla pfinést prospéch filmovému studiu Disney
se spoleCnosti Beacon Communications. Eisner znovu instruoval Ovitze, aby

obchod neuzaviral.

Ovitz dale pozadoval, aby spolecnost koupila Putnam Publishing a ziskala tak prava
na Toma Clancyho. Chtél také uzavfit smlouvu s vydavatelskou divizi spole¢nosti
Disney s dalSimi vyznamnymi autory, jako jsou Michael Crichton a Stephen King.

Eisner tyto snahy odmitl jako nedomyslené.
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Podobny pfibéh se objevuje v souvislosti s Ovitzovou snahou uzavfit smlouvu
s Janet Jacksonovou z Hollywood Recrods, ziskat EMI (konkurent Hollywood
Records) nebo vstoupit do spoleéného podniku se Sony. Eisner vSak znovu odmitl

vSechny tyto navrhy.
Nakonec existovaly tfi konkurencni teorie, pro€ Ovitz nebyl uspésny.

e Za prvé, zalobci tvrdili, Ze Ovitz nedodrzel Eisnerovy smérnice, zejména
pokud jde o akvizice a Ze obecné Ovitz udajné udélal velmi malo pro

spolecnost.

e Zadruhé, Ovitz tvrdil, Ze Eisnerlv mikromanagement zabranil Ovitzovi ziskat
autoritu nezbytnou k provedeni zmén, které Ovitz povazoval za vhodné. Ovitz

se navic domniva, Ze nedostal dostatek ¢asu, aby jeho usili pfineslo ovoce.

e Za ftfeti, zbyvajici obZalovani zmifiovalo, Ze Ovitz nedokazal pfejit ze
soukromé na spole¢nost vefejnou a Ze se nepfizpusobil firemni kultufe ani

nezapadl mezi ostatni vedouci pracovniky.

Mnoho Ovitzovych snah nepfineslo vysledky, ¢asto proto, Ze jeho usili odrazelo
opacnou filozofii, nez jakou zastavali Eisner, Iger a Roth. Neznamena to, ze by Ovitz
umysiné neplnil Eisnerovy pokyny nebo Ze by byl neposlusny. Naopak to dokazuje,
Ze se Ovitz pokousel vyuzit svych znalosti a zkuSenosti, které se zasadné lisily od
téch Eisnerovych, Igerovych &i Rothovych. Pfi soudnim fizeni vynalozili zalobci
velké usili, aby se pokusili pfesvéddit soud, ze Ovitz byl notorickym lhafem a Ze jeho
nedostatek pravdomluvnosti by byl dobrym divodem k tomu, aby ukondili jeho
setrvani ve funkci prezidenta spolecnosti, aniz by museli zaplatit NFT. Eisner uved|,
ze Ovitzovi nedlvéroval. Neodkazoval vSak na jakékoli materialni nepravdy, ale
misto toho na Ovitzovu obchodni neschopnost nebo jinymi slovy na jeho ,agenting’,
tedy jeho schopnosti spoleCnost zastupovat. Litvack se citil stejné, kdyz fekl, Ze
neduvéruje Ovitzovu usudku. | pfes to, Ze neexistuji zadné konkrétni dikazy o tom,
ze by Ovitz béhem svého plsobeni ve spoleCnosti Disney fekl podstatnou
nepravdu, Zalobci se opiraji o tvrzeni, Ze informace tykajici se jeho vydélku s CAA

byly nepravdivé nebo materialné zavadeéjici.

Na podzim roku 1996, rok poté, co byl Michael Ovitz najat do spoleCnosti zacali
¢lenové spravni rady zvazovat, zda by nebylo vhodné ukongit pusobeni Ovitze ve

spole€nosti vzhledem k informacim, které se k nim postupné dostavaly jak interné,
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tak i z externich zdroju. Také média pravidelné referovala o napéti, které ve
vedoucim tymu spole¢nosti panovalo. Eisner také upozornil spravni radu na

nedodrzovani zasad ohledné vydajl ze strany Ovitze, které ho znepokojovaly.

Zalobci taktéZ opakované kritizovali rozdavani dard Ovitze jako samougelné
a v rozporu se zasadami spolecnosti. Dale argumentuji, Zze fadné neoznamil dary,
které obdrzel, kdyz puasobil jako prezident Disney. Litvack byl také informovan
o Eisnerovych obavach, ale po vySetfovani zjistil, Ze Ovitz zasady spoleCnosti
Disney tykajici se dart dodrzoval. U soudu se pravni zastupce Zalobce Litvacka
zeptal, zda si je védom né&jakych pochybnych daru, ale Litvack jednoznacéné
dosvédcil, ze bud tyto dary schvalil nebo, Zze kdyby byl pozadan, schvalil by tyto
dary, protoze se tykaly Cisté podnikani a jednani za spoleCnost. Shrnuto
a podtrzeno, soud uvedl, Ze shledava Litvackovo soudni svédectvi jako vérohodné
a Ovitz tedy neporusil zasady spoleCnosti Walt Disney tykajici se vydaju nebo

davani a pfijimani dara.

14.1.3 Ovitzovo ukonéeni ¢innosti

Zacatek konce

Ovitzllv vztah s Eisnerem a dalSimi vedoucimi pracovniky a fediteli Disney se do
zafi 1996 nadale zhorSoval. V poloviné zafi Litvack zahnal Ovitze do kouta. Rekl
mu, ze si mysli, Ze je jasné, ze jeho spoluprace s Disney zkratka nefunguje a bylo
by tim padem vhodné, aby si hledal novou praci. Litvack nasledné fekl o této
konverzaci Eisnerovi, ten poté v nadéji, ze by si mohl Ovitz pomalu zacit
uvédomovat, Ze pro néj v Disney neni budoucnost, poslal Litvacka znovu za
Oviztem, aby mu fFekl, Ze ani Eisner nepocita do budoucna s Ovitzem jako
s prezidentem spolecnosti. Naznacil rovnéz, ze by Ovitz mél vazné premyslet
0 pozici ve spole¢nosti Sony, o které se zmiroval. (V ¢ervnu 1996 Ovitz béhem letu
do New Orleans nadhodil mozZnost prestéhovat se do Sony. Eisner véfil, Ze to Ovitz
myslel jen jako hrozbu, ale nyni se mu tato informace hodila vzhledem ke stavajici

situaci).

Litvack tlumocil Eisnerovy pocity a Ovitz odpovédél, Zze ho odtamtud budou muset

vyhodit, protoZe se nikam odejit nechysta. (U soudu poté zminil, Ze stale véfil, ze
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dokaze situaci v Disney zménit k lepSimu). Rovnéz podotkl, ze pokud si Eisner néco

preje, mél by sebrat odvahu a jit mu to fict do oc€i.

V navaznosti na tyto diskuse méli Eisner a Ovitz v zafi 1996 nékolik schizek, béhem
kterych diskutovali o Ovitzové budoucnosti (nebo o jeji absenci) ve spoleCnosti
Disney a o moznosti, ze by Ovitz pfestoupil k Sony. Eisner véfil, Ze Sony by ochotné
a nadSené Ovitze vzala, uz jen z davodl, Ze tam mél Ovitzvelmi pozitivni
a dlouhodobé vztah s mnoha nejvysSSimi predstaviteli. Eisner upfednostriioval, aby
prestup Ovitze k sony byl bran jako obchod. Za prvni by tim odstranil Ovitze
z Disney, za druhé by ho to zbavilo povinnosti zaplatit Ovitzovi odstupné na zakladé
OEA a rovnéz doufal, Ze by to Disney pfineslo cenny navrat v podobé licencnich

prav na serial ,The Young and the Restless’ (v CR znamé jako Mladi a neklidni).

V prubéhu diskusi svolala rada Disney schiizi 30. zafi 1996. Ovitz byl pfitomen a je
nesporné, ze ani Ovitzova budoucnost s Disney ani jeho dosavadni rozhovory
s Eisnerem a Litvackem nebyly na valné schuizi projednany. Eisner vSak svédcil, ze
mluvil s riznymi fediteli bud béhem zasedani nebo v malych skupinach v prabéhu

tydne, aby je informoval, Ze pfetrvavaji problémy s Ovitzovym vykonem.

Dne 1. fijna poslal Eisner Russellovi a Watsonovi dopis, v némz podrobné popsal
narUstajici potize s Ovitzem, v€etné toho, Ze se Ovitz ani v nejmensim nepfizpusobil
firemni kultufe Disney. Zjevné incident na pohibu Eisnerovy matky, pfi kterém se
Ovitz dostal do hadky na ulici New York City kvuli parkovacimu mistu, podnitil
Eisnera k tomu, aby kone¢né poslat tento dopis. V dopise Eisner popisuje, Ze i kdyby
ho mél srazit nakladak, spolecnost prosté nemlze nechat Ovitze, aby byl i nadale
prezidentem. Jeho sila osobnosti spolu s jeho nevyzpytatelnym chovanim
a patologickymi problémy je podle Eisnera smés vedouci ke katastrofé. Ani Russell

ani Watson nikdy neprozradili obsah dopisu ostatnim ¢lenim spravni rady.

1. listopadu Eisner fekl, ze pokud Ovizt nehodla pfestoupit k Sony, musi byt jina
cesta, jak do konce roku Ovitze odstranit ze stavajici funkce. Eisner rovnéz fekl
Ovitzovi, Ze shledava jako vhodné, aby Ovitz rezignoval a dal tak celé této situaci
nejlepSi moznou tvar. Ovitz trval na tom, ze v Disney zUstane. ZaSel dokonce tak

daleko, ze prohlasil, ze se klidné pfipouta ke svému stolu.
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Moznosti ukon€eni spoluprace mezi Ovitzem a Disney

Od té doby, co bylo jasné, ze Ovitz nebude pfestupovat ke spolecnosti Sony, zacali
Eisner a Litvack pfemyslet o tom, z jakého divodu by mohl byt ukonéen Ovitziv
pracovni pomér. Kdyby byl Ovitzav pracovni pomér ukon¢en z ddvodu neplnéni
povinnosti fadnym domluvenym zplUsobem ¢&i poruSsenim nékterych z jeho
povinnosti, nebyla by spole¢nosti Disney povinna vyplatit Ovitzovi NFT platbu.
Pokud by ovSem byla spoluprace mezi nim a spole¢nosti ukonéena bezdlivodné,
obdrzel by Michael Ovitz NFT platbu, na kterou mél podle OEA v takovém pfipadé
narok. Eisner od zaCatku diskuze vSak konstatoval, Ze nevéri, ze by takovy duvod
nasli.

Na konci listopadu Litvack podrobnéji zkoumal otazku, zda existuje podle OEA
néjaky duvod, z jakého by Ovitze mohli propustit bez nutnosti vyplaty odstupného.
Prozkoumaval i otazky hrubé nedbalosti €i nekalého jednani. Dale prozkoumaval
vSechna fakta, tykajici se Ovitzova vykonu. U soudu Litvack pfiznal, Ze pfi
zodpovézeni téchto otazek neproved| zadny oficialni pravni prizkum ani nenafidil,
aby bylo provedeno vnéjsi vySetfovani nebo vypracovan vnéjsi nazor. Litvack uvedl,
Ze v prosinci to rovnéz konzultoval s Mortonem Piercem, starS§im partnerem
v Dewey Ballantine (korporatni pravni firma se sidlem v New Yorku) a Ze Pierce
souhlasil, Ze neexistuje zadny takovy duvod. Litvack vSak nevytvofil zadny pisemny
dokument nebo poznamky, které by ukazal spravni radé, jez by vysvétlily nebo

obhajily tento jeho zavér.

Navzdory nedostatku dikazl( bylo soudu jasné, Ze Eisner i Litvack chtéli Ovitze
vyhodit na zakladé jakéhokoli duvodu, hlavné aby se vyhnuli nakladné platbé NFT.
Navzdory tomuto usili nebyli schopni dosahnout pozadovaného vysledku. Litvack
také dosvédcil, ze by bylo nevhodné a neetické, aby se spolecnost Disney pokusila
primét Ovitze, aby pfijal ¢astku nizsi, nez bylo dohodnuto v OEA. Domnival se, Ze
by byl Spatny napad pokouset se donutit Ovitze (pod pohrizkou ukonéeni smlouvy)
k vyjednavani o mensim bali¢ku NFT, nez bylo stanoveno v OEA, protoze by pak
Disney musela pfiznat, Zze ve skuteCnosti neexistovala zadna pfi€ina ukonceni
pracovniho poméru. Rovnéz by takové chovani neprospélo spolecnosti jako takové.
Mohlo by se zdat, ze se chce spole¢nost vymanit ze svych smluvnich zavazku.
Vysledkem toho by mohla byt spole¢nost Disney vnimana jako necestny obchodni
partner a mohlo by ji to tak velice ztizit samotné podnikani.
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Schize spravni rady 25. listopadu 1996

| kdyZz na zasedani spravni rady nebyla zadna zminka o Ovitzové blizicim se
ukonceni, je zfejmé, navzdory chybégjicimu pisemnému zaznamu, Ze bezprostfedné

po zasedani spravni rady probéhla urcita diskuse ohledné Ovitze.

Ovitz byl udajné pfimo za sklenénymi sténami této schizky a dival se na toto
setkani, zatimco se uvnitf rozhodovalo o jeho osudu v Disney. Neexistuji zadné
zapisy, které by ukazovaly, kdo se zasedani vykonného vyboru ucastnil. Podle
svédku je ale jasné, Ze se ho zucastnili alespon Eisner, Gold, Bowers, Watson
a Stern. Existuje urcita kontroverze ohledné toho, zda na tomto setkani byly
projednany podrobnosti o NFT a divody ukon&eni pracovniho poméru s Ovitzem.
Eisner v8ak svédcil, ze kromé jinych véci informoval pfitomné o tom, v jaké vySi by
se pfipadné muselo vyplatit NFT a Ze po detailnéjSim zkoumani zjistili, Ze neexistu;ji
dlvody, pro které by mohl byt s Ovitzem ukon&en pracovni pomér bez toho, aniz

by mu tato ¢astka musela byt vyplacena.

3. prosince se Ovitz vyzbrojeny nové nabytym pochopenim, Ze se jeho €as v Disney
rychle chyli ke konci, setkal s Eisnerem, aby projednal podminky svého odchodu.
Ovitz pozadal, aby béhem tohoto procesu nemusel osobné jednat s Litvackem. Dale
pozadoval nékolik ustupkl od spole¢nosti Disney, v€etné ponechani si mista ve
spravni radé, ziskani konzultacni/poradenské dohody, pokracujiciho pouzivani
kancelare, pokracujiciho zdravotni pojisténi a zabezpeceni domova Ci pokracujiciho

pouzivani sluzebniho vozu.

Eisner zpocatku namital pouze proti tomu, aby Ovitz nadale pouZzival sluzebni auto.
Rekl Russelovi, Ze uz takhle mu plati jméni a nevidi k tomuto padny davod. Pozdéji
se mu vSak nelibila Zadna ze zadosti. Uvedl rovnéz, Zze by smlouva méla obsahovat
tzv. non-raid clause, neboli klauzuli o0 zdkazu najezdu (tyto klauzule jsou navrzeny
tak, aby chranily obchodni zajem zaméstnavatele ve véci pracovni sily i po odchodu
klicovych zaméstnanci). Smlouva by Udajné méla zahrnovat rovnéz nekonkurenéni
dolozku ve véci poradenstvi v oboru Ci hanobeni spoleCnosti Disney na dobu

nejméneé 5 let.
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Ovitzilv bonus a ukonéeni pracovniho poméru

Dne 10. prosince se seSel vykonny vybor Executive Performance Plan
Committee,(dale jen ,EPPC*), aby zvazil roni bonusy pro vysoce odménované
vedouci pracovniky spole¢nosti Disney. Russell informoval vdechny pfitomné o jeho
rozhovorech s pravnimi zastupci Ovitze. Oznamil jim, Ze pracovni pomér Michaela
Ovitze bude ukoncen. Na této schuzce Russell doporudil, aby Ovitz, navzdory jeho
Spatnému vykonu a brzkému ukonceni, dostal bonus 7,5 milionu dolarti za jeho

sluzby béhem fiskalniho roku 1996. EPPC toto doporuceni schvalila.

Nasledujiciho dne se seSel Eisner s Ovitzem, aby mu oznamil, Ze jeho pracovni
pomér bude rozvazan a ze obdrzi NFT platbu podle OEA, ale zadné dalSi polozky,
o které zadal. Hlavnim ucCelem tohoto setkani bylo domluvit se a vydat tiskovou
zpravu o odchodu Ovitze z pozice prezidenta spole¢nosti Disney. Eisner a Ovitz
rovnéz dosli ke konsenzu, Ze ani Ovitz ani Disney se v tisku nebudou vzajemné
pomlouvat a Ze k odlouceni by mélo dojit s dlstojnosti a respektem k obéma

stranam.

Dne 12. prosince tak spoleCnost Disney vydala tiskovou zpravu oznamujici
ukonceni Ovitze na pozici prezidenta spoleCnosti. V tiskové zpravé bylo uvedeno,
Ze Michael S. Ovitz opusti spole€nost po vzajemné dohodé s ucinnosti k 31. lednu
1997. Nadale bude slouzit jako poradce a konzultant pro spole¢nosti a spravni

radu.

Prohlaseni byla pravdépodobné ucinéna jako soucast snahy Disney, aby se Ovitzlv
odchod jevil jako pratelsky. Jakmile se totiz s Eisnerem dohodli na finalnich

podminkach, Ovitz se do Disney uz nikdy nevratil.

Az do tohoto bodu se vSak spravni rada spolecCnosti Disney nikdy nesesSla, aby
hlasovala o ukonleni tohoto pracovniho poméru. Ani EPPC ani vybor pro
odmeénovani o této zalezitosti rovnéz nehlasovaly. Mnoho feditell véfilo, Zze Eisner
ma moc Ovitze propustit sam a Ze k tomu nemusi svolavat zasedani spravni rady.
Jini feditelé véfili, Ze pokud by bylo potfeba schuzi svolat, Litvack, slouzici jako
podnikovy pravnik, by se mél postarat, aby tomu tak bylo. Litvack vSak véfil, ze
Eisner ma moc vyhodit Ovitze z vlastni vule, a proto neni nutné schizi svolavat.

Litvack také uvedl, Zze vétSina, ne-li vSichni, feditelé, duvérovali Eisnerové
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a Litvackové zavéru, Ze neexistuje zadny davod, pro ktery by mohl byt Ovitzdv vztah

s Disney rozvazan aniz by bylo nutné vyplacet NFT platbu.

Béhem tydne, kdy Ovitz odeSel z Disney se v tisku zacaly objevovat clanky
s citacemi od Ovitze nebo jeho pravnich zastupcu popisujici, pro¢ Ovitz opustil
Disney, a do jisté miry podrobné popisujici velikost jeho odstupného. 16. prosince
Eisner na tyto pfibéhy reagoval zaslanim e-mailu Johnu Dreyerovi, Séfovi
komunikace spole¢nosti Disney, v némz mimo jiné uved|, Ze Ovitz byl ,psychopat”
a ,zcela neschopny®. Po oficialnim ukonceni se EPPC sesla, aby projednala zruseni
bonusu, ktery byl Ovitzovi udélen ve vysi 7,5 milionu dolaru. Litvack uved|, Ze po
schizce EPPC se zeptal Russella, zda je bonus povinny, Russel odpovédél, ze ve
skute€nosti bonus smluvné sjednany nebyl a Ze se obava, Ze Clenové EPPC se
mylné domnivali, Ze bonus smluvni je. Poté, co byl Ovitzllv bonus zrusen, Eisner
v dopise z 27. prosince urychlil datum Ovitzova odchodu ze spole€nosti z 31. ledna
1997 na 27. prosince 1996 a Ovitzovo funkéni obdobi jako prezidenta i feditel
Disney skoncilo k tomuto datu. Disney se také rozhodla zadrzet 1 milion dolar(
z NFT platby.Tyto penize hodlala drzet az do kone¢ného vyporadani Ovitzovych
ucta. Ovitz uvedl, Ze jeho souhlas se zadrzenim byl podminkou pro to, aby Disney
dostala svym smluvnim zavazkam. Eisner vSak dosvédCil, Zze je bézné, Ze manazefi
Disneyho zaostavaji se svymi vydaji az Sest mésicl, a proto bylo rozumné tyto

penize zadrzet pravé z divodu moznych pretrvavajicich vydaja.

PIna spravni rada se sesla 27. ledna 1997. Na této schlizce se rozsahle diskutovalo
o Ovitzové ukoncéeni a o probihajicim soudnim sporu. Litvack, ktery se poprvé
obratil na celou radu ohledné problému s kauzou, oznamil radé, Zze podle jeho
nazoru nedoslo k zadné hrubé nedbalosti nebo protipravnimu jednani, a proto Ovitz

nemohl byt propustén pravé z téchto divodu.

Pozadi pfibéhu bylo zkonstruovano na zakladé rozsudk( Chancery Court
a Supereme Court of Delaware a z posudk( této kauzi na strankach In re Walt
Disney Co. Derivative Litigation; summaries. © 2021 Casetext Inc, FindLaw
Copyright © 2022 a Shaner, Megan, 2018.
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14.2 Analyza kauzy Walt Disney — soudni rozhodnuti

V lednu 1997 po najmuti a propusténi Michaela Ovitze spole¢nosti The Walt Disney
Company, akcionafi korporace Disney podali u soudu Zzalobu proti Ovitzovi
a Fediteldm Disney. Zalobci tvrdili, Ze odstupné ve vysi 130 miliont dolarG bylo
vysledkem poruseni svéfenecké povinnosti a smluvnich poruseni ze strany Ovitze

a ostatnich feditell, stejné tak jako plytvanim finan&nimi aktivy spole¢nosti.

Po vyfizeni nékolika pfedsoudnich navrhd a odvolani se pripad projednaval pfed
kancléfem po dobu 37 dnd, a to od 20. fijna 2004 do 19. ledna 2005. V srpnu 2005
kancléf vydal 174 strankovy posudek urcujici, Zze Feditelé - Zalovani neporusili své
svéfenecké povinnosti a ani se nedopustili plytvani zdroji. Soud vydal rozsudek ve

prospéch vSech obzalovanych o vSech narocich uvedenych v pozménéné stiznosti.

Akcionafi tvrdili, Zze Clenové spravni rady védomé a umysiné ignorovali své
povinnosti s ohledem na jejich rozhodnuti zaméstnat a propustit Ovitze, a tim
porusili své svéfenecké povinnosti viigi spoleénosti. Zalobci-akcionafi podali tuto

Zalobu na Kancelafsky soud Delaware (Court of Chancery of Delaware).

Zalobcim bylo ponechano dlikazni bfemeno, Z2e feditelé udélali jednu
z nasleduijicich véci: porusili své svéfenecké povinnosti, jednali ve Spatné vife nebo
jednali nepromysSlené a hrubé nedbale vuci spole€nosti, kdyz najali a nasledné

propustili Ovitze a plytvali financnimi zdroji (vyplata NFT).

Court of Chancery of Delaware nakonec rozhodl, ze Zzalovani neporusili své
svéfenecké povinnosti ani se nedopustili plytvani podnikovymi zdroji. Soud pfi tomto
rozhodovani pouzil standard hrubé nedbalosti, aby urc€il, zda dosSlo k poruseni
povinnosti péfe a poméfil dobrou viru s konceptem umysiného zanedbani
povinnosti a védomého nerespektovani svych povinnosti. Nasledné soud oduvodnil
sva rozhodnuti tvrzenim, Ze Zalovani jednali nanejvyS z nedbalosti, a proto

neporusili svou svéfeneckou povinnost péce.

Na zakladé ucinénych skutkovych zjisténi a pravnich zavéra byl 9. 8. 2005 vydan

rozsudek Court of Chancery ve prospéch zalovanych ve vSech bodech.

Zalobci v8ak nebyli s timto rozsudkem spokojeni, a tak podali odvolani na Supreme
Court of Delaware.
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V odvolani zalobci tvrdi, ze rozsudek stoji na nékolika chybnych rozhodnutich a mél
by byt zruSen. Jejich pfesvédCeni stalo na faktech, ze schvaleni OEA a rozhodnuti
z roku 1996 o propusténi Ovitze bez zavinéni vyplynuly z rdznych poruseni

svéfeneckych povinnosti ze strany Ovitze a feditelt Disney.

Naroky odvolatelt (Zalobcl) Ize nejsnaze analyzovat ve dvou samostatnych

skupinach:
e naroky vuci zalovanym Disney (Feditelim),
e naroky vuci Ovitzovi.

Prvni kategorie zahrnuje tvrzeni, ze Zalovani Disney poruSili své svéfeneckeé

povinnosti jednat s nalezitou péci a v dobré vife tim, Ze:
e schvalili OEA, konkrétné jeho ustanoveni NFT,

e schvalili odstupné NFT Ovitzovi pfi jeho propusténi — platba, o které se také

tvrdilo, Ze predstavuje plytvani finanénimi zdroji spole€nosti.

Odvolatelé tvrdi, Ze rozhodnutim, Ze Zalovani Disney neporusili svou svéfeneckou
povinnost jednat s nalezitou péci nebo v dobré vife, se Court of Chancery dopustil
chyby. Odvolatelé rovnéz prohladovali, Zze i kdyz plati pfedpoklady BJR, Zalovani
jsou nicméné stale odpovédni, protoze vyplata NFT predstavovala plytvani

firemnimi zdroji a Court of Chancery pochybil, kdyz dospél k jinému zavéru.

Do druhé kategorie spadaji naroky uplatnéné vaci Ovitzovi. Odvolatelé tvrdi, Ze

Ovitz porusil své svéfenecké povinnosti tykajici se péce a loajality vici Disney tim,

v

ze
¢ vyjednal a pfijal OEA, a to i ¢ast, ktera se tykala NFT,
e souhlasil s plnou vyplatou NFT po té, co byl propustén.

Nize jsou popsany obé dvé skupiny narokld a tvrzeni soudu, ovSem v opaéném
poradi. Nejprve je analyzovana €ast, tykajici se Ovitze a nasledné se prace zabyva

naroky uplatnénymi proti obzalovanym spole¢nosti Disney (proti feditelim).
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14.2.1 Ovitzovo (ne)poruseni fiduciarnich povinnosti

Soud pomoci subjektivnino méfitka zjistil, Ze povinnost loajality by mohla byt
povazovana za spornou pfi analyze Ovitzova chovani v souvislosti s jeho pfijetim i
ukon€enim. Pokud Ovitz obdrzel narok na NFT platbu, mél poté smluvni pravo
obdrzet vyplatu, kterou obdrzel. Zalobci v8ak namitali, Ze Ovitzovo pfijeti bylo
podminéno rozhodnutim, které ucinili feditelé spoleCnosti. Ovitz se ale rovnéz
aktivné zapojil do jednani a rozhodovani, které ovlivnilo rozhodnuti spole¢nosti
nabidnout NFT platbu v jeho OEA. Pfi vyjednavani Ovitzova odchodu ze spole¢nosti
CAA a vstupem do Disney ucinil Ovitz védomé rozhodnuti, Ze vypovéd neda, dokud
mu nebudou poskytnuty patficné vyhody, kvili kterym by svou spole€nosti opustil.
Ovitz tedy podle Zalobcl naschval navozoval okolnosti, které by ho opraviiovaly
k vyhodam NFT. Tim udajné manipuloval s firemnimi procesy Disney a porusil tak
své sveérenecké povinnosti vaci spolecnosti. Co se ty€e narknuti z plytvani firemnimi
zdroji, kromé& svého pracovniho vykonu Ovitz nikdy nemohl urcit, zda bude
propustén €i nikoli a z jakého to bude dlvodu. Pokud jde o jeho pracovni vykon Ize
predpokladat, Zze by bylo zjevné nerozumné, aby mél Ovitz v umyslu podavat tak
Spatny vykon, aby byl rychle propustén, ale ne tak Spatny, aby mohl byt propustén
z duvodu poruSeni svych povinnosti hrubym zpusobem. Ovitz navic disponoval
takovou povésti a byl takovym typem Clovéka, Ze jisté nevybudoval hollywoodskou
predni talentovou agenturu (CAA) tim, Ze by podaval Spatny vykon. Odvolatelé
(zalobci) ovéem tvrdi, Ze tato zjisténi jsou chybna, protoze soudobé dukazy ukazuiji,
ze Ovitz nebyl vyhozen, ale spiSe jednal tak, aby nakonec doslo na pinéni OEA
(neodeSel sam, ale védél, Ze setrvat ve spolecnosti rovnéz uz nelze). Odvolatelé
argumentovali, Ze za téchto povinnosti v ramci svéfenecké povinnosti mél Ovitz
svolat schlizi spravni rady, aby zvazila jeho ukonceni - coz byla povinnost, kterou
nedodrzel. (“Appellants’ Opening Br. at 47.” In re Walt Disney Co. Derivative
Litigation, 906 A.2d 27, 50 n.50 (Del. 2006)).

Zaznam vSak potvrzuje, Ze Ovitz neopustil Disney dobrovolné. Ovitz se také pfedem
nedomluvil s Eisnerem, aby jeho odchod strukturoval jako ukonceni bez divodu
(bez poruseni povinnosti tim zpasobem, aby mohl byt propustén bez nutnosti
vyplaty NFT). DUkazy se opiraji o to, ze Ovitz nemél jinou moznost, nez pfijmout
nevyhnutelné. Jak zjistil soud prvniho stupné - Ovitz se sdm nevnucoval do uzavieni

této smlouvy, naopak, korporace mu tento kontrakt vnucovala tim, ze se snazili
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neustale nabizet lepSi podminky (“Post-trial Op. *37.” In re Walt Disney Co.
Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 50 n.54 (Del. 2006).

Jediné vyjednavani, do kterého se Ovitz zapojil, se tykalo toho, jak bude NFT
fungovat a co, pokud vibec néco, Ovitz obdrzi navic k NFT. Soud vSak zjistil,
a odvolatelé to nepopiraji, ze Disney odmitla vSechny Ovitzovy zadosti a dala mu
pouze to, na co mél podle smlouvy narok (In re Walt Disney Co. Derivative Litigation,
906 A.2d 27, 50 n.55 (Del. 2006)).

To celou véc pfivadi ke kone¢nému tvrzeni odvolatelt souvisejicim s Ovitzem, které
spociva v tom, ze Ovitz porusil svéfeneckou povinnost vuci Disney tim, Ze nesvolal
schuzi spravni rady Disney, aby zvazili jeho ukon&eni z takového ddvodu, aby
nemusel dostat NFT platbu. Tento argument je vadny jak pravné, tak skutkové.
Tento argument také fakticky selhava z divodu, Ze Ovitz nikdy nevédél, Zze se
uvazuje o jeho propusténi z néjakého duvodu poruseni jeho povinnosti (aby
nemusel dostat NFT). Kromé toho Chancery Court uved|, Ze Zadny pfiméfené
obezfetny fiduciar v Ovitzové postaveni by se jednostranné nerozhodl svolat schuzi
spravni rady, ktera by donutila CEO korporace, aby pfehodnotil své rozhodnuti
ohledné propusténi Ovitze ve prospéch akcionafl a potencialné v neprospéch
Ovitze (In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 51 (Del. 2006)).

V této otazce soud tedy konstatoval, ze jelikoz se Ovitz neucastnil rozhodnuti o jeho
propusténi, které bylo u¢inéno bez duvodu (bez poruseni fiduciarnich povinnosti
Ovitzem hrubym zpusobem), neporusil svou svéfeneckou povinnost loajality. Soud
se nedopustil Zzadné chyby, kdyZ dospél k tomuto rozhodnuti a autorka této prace

s timto tvrzenim rovnéz souhlasi.

14.2.2 Reditelé a BJR

Soud fekl, Ze aby Zalobci ve véci zaloby uspéli, musi vyvratit domnénku stanovenou
v BJR. Zakon Delaware Fika, Ze podnikani a veSkeré obchodni zalezitosti spojené
s korporaci jsou fizeny nebo pod vedenim jejich spravnich organu. Pravidlo
obchodniho Usudku, neboli business judgement rule (jak jiz bylo zminéno
v teoretické Casti této prace), slouzi k ochrané a podpofe role téchto organu. BJR
funguje v praxi tak, Ze zabranuje soudu v tom, aby se nepfiméfené vnucoval do

podnikatelskych zaleZitosti korporace. Je tomu tak zejména proto, Ze soudy nejsou
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dostatecné vybaveny k tomu, aby se mohly zapoijit do post hoc pfezkumu téchto
obchodnich rozhodnuti. Pravidlo obchodniho usudku vSak ve skuteCnosti neni
hmotnym pravnim predpisem. Jedna se spiSe o domnénku, Ze feditelé korporaci
jednali pfi obchodnim rozhodnuti informované a v dobré vife - tzn., Ze vesSkeré jejich
podniknuté kroky byly v nejlep§im zajmu jak spolec¢nosti, tak i jejich akcionarl. Tato
domnénka plati v pfipadé, Ze neexistuje zadny dukaz o opaku, tedy o podvodu,
sebe-polepSeni si na ukor korporace nebo tzv. Spatné vife (bad faith). V tomto
pfipadé lze tuto domnénku vyvratit tim, ze by se prokazalo, ze spravni rada
spole¢nosti Disney porusila jednu ze svych svéfeneckych povinnosti v souvislosti s
napadenou transakci (OEA). V takovém pfipadé by se bfemeno pfesunulo na
Zalované feditele, aby prokazali, Ze napadena transakce byla vic&i spolenosti i vaci

akcionarum zcela spravedliva.

Schvaleni OEA a zvoleni Ovitze prezidentem

Hlavnim argumentem navrhovatell u soudu prvniho stupné bylo, Ze schvaleni OEA
obzZalovanymi Disney a zvoleni Ovitze prezidentem nemélo narok na ochranu
spadajici pod BJR, protoze tyto €iny byly bud hrubé nedbalé nebo nebyly provedeny
v dobré vife. Court of Chancery odmitl tyto argumenty a rozhodl, Zze Zalobci

nedokazali, ze zalovani Disney porusSili jakoukoli svéfeneckou povinnost.

K urceni, zda feditelé Disney porusili svou svéfeneckou povinnost péce se soud
opiral o souhrnné prohladeni Nejvy$Siho soudu Delaware (Supreme Court
of Delaware) ve véci Brehm vs. Eisner (Brehm v. Eisner, 746 A.2d 244, 263 (Del.
2000)), ze feditelé musi pfi rozhodovani o podnikani zvazit vSechny podstatné
informace, které jsou pfiméfené dostupné. Pro ucely dobré viry soud uvedl, ze
feditelé musi jednat prfedevsim s poctivosti a v nejlepSim zajmu a blahu korporace
(The Walt Disney Co. Derivative Lit G, 2005 WL 2056651, at *36). Aplikovanim
téchto norem na skutkovou podstatu tohoto pfipadu soud dospél k zavéru, ze

zalovani neporusili své svéfenecké povinnosti vuci akcionaflim korporace.

Pokud jde o rozhodnuti spravni rady zaméstnat Ovitze, pak i pfes nedostatek schuzi
spravni rady k projednani problému, Eisnerovo neinformovani rady o jednani, dokud
nebyla v podstaté dokonCena, soud shledal jako standard, ktery se od feditele

oCekava — aby pfi svém rozhodovani vzali v ivahu vSechny podstatné informace,
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které jsou pfiméfené dostupné. Soud opakované zdurazioval, ze standardem pfi
provadéni téchto rozhodnuti je hruba nedbalost a Ze i kdyz jednani spravni rady
zdaleka nedosahuje toho, co méli akcionafi od svych svéfencl oCekavat, jednani
nedosahlo urovné hrubé nedbalosti (The Walt Disney Co. Derivative Lit'g, 2005 WL
2056651, at *41.).

Normy pouzité soudem pro zjiSténi porusSeni svéfenecké povinnosti péce, i kdyz
jsou jisté zalozeny na precedentu, pfedstavuji rozpor v pojmech, ktery pretrvava
v judikatufe povinnosti péCe. Soud nejprve cituje Graham v. Allis-Chalmers
Manufacturing Co. pro tvrzeni, Zze nalezita péCe vyzaduje, aby fiduciar jednal
s mnozstvim péce, kterou by za podobnych okolnosti pouzili béZzné opatrni
a rozvazni jedinec. (Graham v. Allis-Chalmers Mfg. Co., 188 A.2d 125, 130 (Del.
1963)).

Zda se, Ze tento standard je béZnou normou odpovédnosti za nedbalost. Soud se
pak ale opira o zdanlivé protichidny precedens, Ze jednani fediteld musi byt v hrubé
nedbalosti, aby mohla byt vznesena zaloba (Brehm v. Eisner, 746 A.2d 244, 259
(Del. 2000).) Nakonec soud pfijal hrubonedbalostni standard pro stanoveni

odpovédnosti v kauze Walt Disney.

Pokud jde totiz o Eisnerovu odpovédnost, soud nespravné odmitl vzit v uvahu
jednostranny proces, ktery Eisner pouzil pfi rozhodovani o pfijeti Ovitze, stanoveni

podminek jeho pracovni smlouvy a kompenzacéniho baliCku.

ProtozZe je Eisner ,hlavnim mozkem® téchto rozhodnuti, mél by nalezité vyuzivat
vyhod BJR. Navzdory této vyhodé by se dalo tvrdit, Ze Eisnerovo chovani vzrostlo
na uroven, ktera predstavuje poruseni jeho svéfeneckych povinnosti. Soud uvadi,
Zze nedokazal informovat spravni radu tak, jak mél a rozsifil vnéjSi hranice své
pravomoci CEO tim, ze jednal bez konkrétniho vedeni nebo zapojeni spravni rady
a vydal tiskové prohlaseni, které vyvinulo na spravni radu znacny tlak, aby pfijala
Ovitze a schvalila kompenzaéni baliCek (The Walt Disney Co. Derivative Lit'g, 2005
WL 2056651, at *43. ).

Nakonec vSak soud shledal, ze je irelevantni, zda se Eisner neinformoval o vSech
podstatnych informacich, které byly pfiméfené dostupné (The Walt Disney Co.
Derivative Lit'g, 2005 WL 2056651, at *51).
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Na druhou stranu skutecnost, ze Eisner nikdy nezapojil spravni radu do procesu
vyjednavani nebo rozhodovani, by méla byt povazovana za dukaz toho, Ze se
neinformoval o vSech podstatnych informacich, které byly pfiméfené dostupné.
Neschopnost Eisnera zapojit spravni radu by proto mélo byt zdrojem potencialni
odpovédnosti. Jeho jednani ho totiZ pfipravilo o potencialni podstatné informace

souvisejici s rozhodnutim o pfijeti Ovitze na misto prezidenta spolecnosti.

Zalobci dale zpochybriuji rozhodnuti Court of Chancery, Ze nebylo potfeba
schvaleni celé spravni rady Disney pro pfijeti OAE, jelikoz byly tyto nastroje

pridéleny vyboru pro odménovani.

Jak kanclér zjistil, podle fadu spole¢nosti byla spravni rada odpovédna za vybér
vedoucich pracovnikl spole€nosti, ale podle stanov vyboru pro odmérnovani byl
vybor odpovédny za stanoveni a schvaleni platu spolu s vyhodami a opcemi na
akcie pro CEO a prezidenta spoleCnosti. “Id. at *42, 44.” In re Walt Disney Co.
Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 54 n.66 (Del. 2006) Vybor pro odménovani mél
také povinnost stanovenou chartou schvalovat pracovni smlouvy pro vSechny
vedouci pracovniky spoleCnosti, ktefi jsou Cleny spravni rady bez ohledu na plat.
Pfesné to se zde stalo. PIna rada nakonec vybrala Ovitze jako prezidenta a vybor
pro odménovani zvazil a nakonec schvalil OEA, ktera ztélesnovala podminky
Ovitzova zaméstnani, v€etné jeho odmény a odstupného (“Id. at *47.” In re Walt
Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 54 n.68 (Del. 2006)).

Delaware General Corporation Law (dale jen DGCL) vyslovné zmochuje
predstavenstvo jmenovat vybory a delegovat na né Sirokou Skalu povinnosti, které
mohou zahrnovat stanoveni odmén pro vedouci pracovniky. Nic v DGCL nenafizuje,
Ze tato rozhodnuti musi Cinit rada. Ve spoleCnosti Disney byla odpovédnost za
zvazeni a schvalovani odmén vykonnych pracovnikd pfidélena vyboru pro
odménovani. Rozhodnuti kancléfe, Ze odménu mél stanovit tento vybor pro
odménovani je tedy pravné spravné (“8 Del. C. § 141(c).” In re Walt Disney Co.
Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 54 n.69 (Del. 2006)).

Zalobci rovnéz napadaji jako chybné kancléfovo rozhodnuti, Ze i kdyz byla &astka
vyplaty NFT pomérné vysoka, vzhledem k velikosti spole¢nosti (19 miliard USD

v pfijmech a vice nez 3 miliardy USD v provoznich pfijmech) byla nepodstatna.
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Je také tfeba mit na paméti, Ze velikosti odmén vedoucich pracovniki ve velké
vefejné spolecnosti Casto zahrnuji obrovska Cisla. To plati zejména v zabavnim
prumyslu, kde enormni pfijmy z jednoho uspésného filmu nebo obrovskych ztrat
v pfipadé ,propadaku” zalezi zejména na genialit¢ nebo nespravném usudku

vedouciho pracovnika.

Co se tyCe vyboru pro odménovani, dva ¢lenové se pfilis do samotného procesu
schvalovani Ovitzovi pracovni smlouvy nezapoijili - Sidney Poitier a Ignacio Lozano.
Dalo by se tedy Fict, ze byli ne€inni. Rozsah jejich zapojeni do procesu sestaval
z jednoho telefonického rozhovoru, béhem kterého byly projednany podminky
navrhované smlouvy. K jejich dalSimu zapojeni doSlo, kdyz nastal ¢as schvalit
dohodu na schazi vyboru (ktera netrvala ani hodinu). Na schuzce schvalili smlouvu
na zakladé prozkoumani souhrnného vykazu, aniz by kdy prezkoumali skute¢nou
smlouvu, korespondenci, ktera kritizovala podminky smlouvy nebo jakékoli financni
kalkulace tykajici se hodnoty smlouvy (The Walt Disney Co. Derivative Lit'g, 2005
WL 2056651, at *45).

Soud v8ak nakonec rozhodl, Ze tito muzi byli informovani o vSech podstatnych
informacich, a v dusledku toho neporuSili své svéfenecké povinnosti (The Walt
Disney Co. Derivative Lit'g, 2005 WL 2056651, at *46.).

Tento zavér by se dal zpochybnit napfiklad tim, ze kdyby byvali tito panové vice
zvazili napfiklad finanéni analyzu, nazory analytika €i dUsledky urovné této odmény,

mohli by se o smlouvé a jejich podminkach rozhodnout jinak.

Také Zalobci se domnivali, Zze ¢&lenové vyboru pro odménovani se fradné
neinformovali o podstatnych skute€nostech, a proto hrubé nedbali svych povinnosti
pfi schvalovani ustanoveni NFT v OEA (“Levitt v. Bouvier, 287 A.2d 671, 673 (Del.
1972).” In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 56 n.74 (Del.
2006)).

Vybor pro odménovani Disney se seSel dvakrat: 26. zafi a 16. fijna 1995. Zapis ze
schlze z 26. zafi odrazi, ze vybor schvalil podminky OEA, s vyjimkou op¢&nich
grantd, které byly schvaleny az 16. fijna.
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Na schuizi 26. zafi posoudil vybor pro odménovani tzv. ,terminovy dokument® (ktery
byl pfipojen jako exponat k zapisu z 26. zafi), ktery pfi shrnuti podstatnych
podminek OEA relevantnim zpusobem odhalil, Ze v pfipadé nezavinéného

ukonceni obdrzi Ovitz:
e hodnotu jeho platu (1 milion USD ro¢né) za zustatek smluvniho obdobi,

e hodnotu jeho ro€nich bonusovych plateb (vypoc¢teno na 7,5 milionu USD) za

zUstatek smluvniho obdobi,
e poplatek za ukon€eni smlouvy ve vysi 10 miliona USD,

e a zrychleni jeho opci na 3 miliony akcii, které by se staly okamzité

uplatnitelné za trzni cenu.

Vybor pro odménovani tedy védél, ze v pfipadé NFT by samotné Ovitzovo odstupné
mohlo byt v rozsahu 40 miliont dolar v hotovosti plus hodnota zrychlenych opci.
ProtoZze skute¢né odstupné bylo pfiblizné 130 miliond $, z ¢ehoz zhruba 38,5
milionu $ byla hotovost, hodnota opci v dobé vyplaty NFT byla asi 91,5 milionu
dolarti. Clenové vyboru pro odménovani védéli v dobé, kdy schvalovali OEA, Ze
hodnota opc¢ni slozky odstupného by mohla dosahnout fadové 92 miliond USD,
pokud by Ovitze propustili bez vazného dldvodu jiz po jednom roce ve funkci
prezidenta. Z dlkazniho zaznamu vyplyva, ze ¢lenové vyboru byli opravdu takto
informovani. Hotovostni ¢ast vyplaty NFT po jednom roce — 38,5 milionu dolart byla
souctem: souasné hodnoty Ovitzova zbyvajiciho platu po dobu platnosti smlouvy
(4 roky x 1 milion $/rok = 4 miliony $, snizeno na soucasnou hodnotu), plus
soucCasna hodnota jeho nevyplacenych ro¢nich bonusovych plateb (7,5 milionu
$/rok x 4 roky = 30 milionu $, diskontovano na sou¢asnou hodnotu), plus 10 miliont
$ v hotovosti za druhou transi opci. Tyto ¢astky dosahuji celkem 44 miliontt USD
pred prepoétem 34 miliond USD rocnich platd a bonusu na sou¢asnou hodnotu.
Skute¢na hotovostni platba Ovitzovi tedy Cinila 38,5 milionu dolart (In re Walt
Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 57 (Del. 2006)).

K této otazce je vedeno mnohem méné dokumentace, nez to, co by diktovaly
osvédCené postupy. K zapisu neexistuje Zadny doklad, ktery by v jediném
dokumentu uvadél odhadovanou hodnotu zrychlenych opci v pfipadé ukonceni NFT
po jednom roce. Informace sdélené clenim vyboru na toto téma jsou vSak

podpofeny dalSimi dUkazy, zejména soudnimi vypovédmi rGznych svédku
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o tabulkach, které byly pfipraveny pro jednani vyboru pro odménovani. Clenové
vyboru pro odménovani odvodili své informace o potencialni vysi vyplaty NFT ze
dvou zdroji. Prvnim byla hodnota opci dfive udélenych Eisnerovi a Wellsovi. Opce
Ovitze byly stanoveny na 75 % parity s opcemi, které byly dfive udéleny pravé témto
pro Eisnera a Wellse a byl si védom jejich hodnoty, jednoduchy matematicky
vypocet by je informoval o potencialnim hodnotovém rozsahu Ovitzovych opci.
V srpnu a zari 1995 se také Watson a Russell setkali s Graefem Crystalem, aby
urcili (mimo jiné) hodnotu potencialnich Ovitzovych opci za pfedpokladu rdznych
scénaru. Tyto tabulky byly sdileny a vysvétleny ¢lenim vyboru na zafijové schizi.
Druhym zdrojem informaci vyboru bylo mnozstvi ,ochrany proti nepfiznivym vlivim®,
kterou Ovitz pozadoval. Ovitz potfeboval finanéni ochranu pfed rizikem, ze opusti
velmi lukrativni a bezpe€nou pozici v CAA, jejimz byl kontrolnim partnerem, aby se
mohl pfipojit k vefejné vlastnéné korporaci. Clenové vyboru védéli, Ze odchodem
z CAA a pfichodem do Disney by Ovitz obétoval provize CAA ve vySi 150 az 200
miliond dolard — €astku, kterou Ovitz pozadoval jako ochranu pfed rizikem, Ze jeho
zaméstnanecky vztah s Disney nemusi fungovat. Ovitz chtél, aby tato kompenzace
byla alespon ve vysi 50 miliond dolari. Vybor pro odménovani vSak zamitl zadost
o tuto kompenzaci a misto toho zvolil kompenzaci udélenim opci, které budou
postupné zavadény v prubéhu pétiletého funkéniho obdobi OEA (In re Walt Disney
Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 58 (Del. 2006)).

Pravé na zakladé tohoto zaznamu kanclér zjistil, Zze vybor pro odmérovani byl
natolik dostatecné informovan o podstatnych skute¢nostech tykajicich se vyplaty
NFT i rozsahu celého odstupného, zZe si byl védom moznosti, které by Ovitz obdrzel

v pfipadé prfedCasné vyplaty NFT.

Co se tyCe samotné véci volby Ovitze jako nového prezidenta spolecnosti jedinou
otazkou je, zda zbyvajici ¢lenové staré rady fadné uplatiovali svij obchodni usudek
a jednali v souladu se svymi svéfeneckymi povinnostmi, kdyz zvolili Ovitze do
predsednictva Spolecnosti. Chancery Court usoudil, Ze pfi volbé Ovitze byli feditelé

informovani o vdech rozumné dostupnych informacich, a tudiz nebyli hrubé nedbali.

Zaznam dokazuje, Ze v dostateCném predstihu pfed zasedanim prfedstavenstva 26.
zari 1995 si feditelé byli plné védomi toho, Ze spoleCnost potfebuje — zvilasté ve
svétle Wellsovy smrti a Eisnerovych zdravotnich problémU — zaméstnat nového

84



Clovéka a potencialniho nastupce Eisnera. O této potfebé a potencialnich
kandidatech, ktefi by tuto roli mohli zastavat, se vedlo mnoho diskusi jesté pfedtim,
nez se Eisner rozhodl pokusit se Ovitze pFetahnout z CAA do Disney. Pied
zasedanim predstavenstva dne 26. zafi Eisner individualné projednal s kazdym
feditelem moznost najmout Ovitze a Ovitzovo zazemi a kvalifikaci. Reditelé tak
védéli o Ovitzovych dovednostech, povésti a zkuSenostech. Dale védéli, ze aby
mohl Ovitz pfijmout misto prezidenta v Disney, musel odejit z velmi uspésSného
podnikani. Dale se védélo o vysoce pozitivni reakci vefejnosti na oznameni najmuti
Ovitze. Eisner, ktery dlouho touZil pfivést Ovitze do spole€nosti dusledné rucil za
Ovitzovu kvalifikaci a ekl ostatnim Feditelim, ze spolupraci s Ovitzem vidi velmi
nadéjné. Predstavenstvo bylo také informovano o kliCovych podminkach OEA
(v€etné Ovitzova platu, bonusu a opci). Russell jim tuto informaci oznamil na
vykonném zasedani 26. zafi 1995. Russell také informoval o schizi vyboru pro
odménovani, ktera bezprostfedné predchazela zasedani vykonného vyboru.
Russell i Watson odpovidali v pribéhu na vesSkeré dotazy ze strany spravni rady.
Na zakladé souhlasu vyboru pro odménovani ve véci OEA a dalSich informaci, které
jim byly poskytnuty, feditelé Disney po dalSim zvaZovani jednomysiné zvolili Ovitze
prezidentem (In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 61 (Del.
2006)).

Plytvani vyplyvajici z vyplaty odstupného NFT

Pokud jde o otazku plytvani kolem propusténi Ovitze, které vyvolalo jeho
nezavinéné odstupné (NFT), soud shledal, Ze neexistoval zplsob, jak by se
spole¢nost mohla tomuto vysledku vyhnout, protoZze neexistovaly ddvody pro
ukonc€eni na zakladé zavinéni a zarovern na tom spolec¢nost byla Iépe bez Ovitze
(The Walt Disney Co. Derivative Lit'g, 2005 WL 2056651, at *39.).

85



Zalobci v8ak zastavali nazor, Ze i kdyby odsouhlaseni OEA bylo pravné platné,

vyplaceni odstupného NFT nikoli. Konkrétné Zalobci tvrdili nasledujici:

e Pouze cela rada spoleCnosti Disney se souhlasem vyboru pro odmérnovani —

nikoli v8ak samotny Eisner — byla opravnéna propustit Ovitze.

e Protoze podle jejich nazoru Ovitz mohl byt propustén z néjakého divodu —
se zavinénim (a nebyla by tak potfeba NFT platby), Litvack a Eisner jednali

bez nalezité péce a ve Spatné vire, protoze dospéli k opacnému zavéru.

e Predpoklady a pravidla BJR nechranily souhlas nové spravni rady (ktera se
v prubéhu procesu zménila) s vyplatou NFT (nova spravni rada nebyla

povinna spoléhat se na rady Eisnera a Litvacka.

Zalobci naléhali, Ze zamitnutim téchto narok( se Court of Chancery dopustil vratné
chyby (In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 68 (Del. 2006)).

Byl nutny zasah nové spravni rady k propusténi Ovitze jako prezidenta

Disney?

Soudce rozhodl, ze ackoli nova spravni rada, jak byla ustavena po Ovitzové
propusténi (dale jen ,nova rada“), méla pravomoc Ovitze propustit - ani tato rada
ani vybor pro odménovani nebyly povinny jednat, protoZe Eisner tuto pravomoc mél

také a radné ji vykonal.

Podle internich dokumentd nova spravni rada spolecnosti nebyla povinna Ovitze
propustit, a tim padem nemohla porusit své svéfenecké povinnosti pée nebo
povinnosti jednat v dobré vife. Bez této povinnosti jednat by nehlasovani nové
spravni rady o propusténi nemohlo vést k poruseni povinnosti pé€e nebo povinnosti
jednat v dobré vife (“Kahn v. Lynch Commc'ns Sys., 669 A.2d 79, 84 (Del. 1995).” In
re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 68 n.113 (Del. 2006)).

Clanek desaty Certificate of incorporation, ktery byl platny v dob& ukonéeni jasné
uvadi, ze:

, The officers of the Corporation shall be chosen in such a manner, shall hold their
offices for such terms and shall carry out such duties as are determined solely by

the Board of Directors, subject to the right of the Board of Directors to remove any

officer or officers at any time with or without cause’ (In re Walt Disney Co. Derivative
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Litigation, 906 A.2d 27, 68 (Del. 2006)), In The Supreme Court Of The State Of

Delaware, str. 74)
Clanek IV ve stanovach spolenosti zase stanovil, Ze:

‘the Board Chairman/CEQ shall, subject to the provisions of the Bylaws and the
control of the Board of Directors, have general and active management, direction,
and supervision over the business of the Corporation and over its officers. .” (In re
Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 68 (Del. 2006)),In The Supreme
Court Of The State Of Delaware, str. 75)

Z téchto dokumentl nasledné soud dospél k zavéru, ze:

Spravni rada ma vyhradni pravomoc volit funkcionafe spole¢nosti. Pfedseda/CEO
ma na starosti management spolecnosti, jeji fizeni a dohled nad podnikanim
korporace a nad jejimi funkcionafi (fediteli) a ze takové Fizeni a dohled podléha
kontrole spravni rady. Dale ma pfedseda/CEO pravomoc Fidit a dohlizet na nizsi
zaméstnance spole€nosti. Spravni rada ma pravo, nikoli v8ak povinnost, odvolat
funkcionare spole¢nosti s udanim nebo bez udani duvodu a toto pravo je nevyluéné
— protoZze je toto pravo nevyluéné, a protoze predseda/CEO je jednoznacné povéien
fizenim a dohledem nad funkcionafi spoleCnosti, spolu s pravomocemi
a povinnostmi souvisejicimi s funkci CEO. Pfedseda/CEO, podléhajici kontrole
prfedstavenstva, ma také pravo odvolat podfizené ufedniky a zameéstnance
spolecnosti on sam. (Id. at *49. In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d
27,69 n.116 (Del. 2006)).

Porusili Litvack nebo Eisner néjakou fiduciarni povinnost?

Zalobci u Chancery Court tvrdili, Ze domnénky BJR tento zavér nechrani, protoze
tim, Ze Litvack a Eisner umoznili bezdivodné ukoneni smlouvy s Ovitzem, jednali
ve zIé vife a bez vynaloZeni nalezité péce. Kancléf toto tvrzeni odmitl a pravné
rozhodl, Zze Ovitz se jako prezident nedopustil Zadného jednani, které by
predstavovalo hrubou nedbalost nebo protipravni jednani — standard pro NFT podle
OEA a kdyz v roce 1996 Litvack a Eisner dospéli ke stejnému zavéru, neporusili
svou svéfeneckou povinnost pé&e ani svou povinnost jednat v dobré vife. Zalobci
se rovnéz pokouseli prokazat, Ze na zakladé toho, jak se Ovitz choval jako prezident

spolec¢nosti splnil podminky, aby byl propustén pro hrubonedbalostni Ci protipravni

87



jednani. Jak uvedli, Ovitz umysIné nedodrzel Eisnerovy pokyny a byl neposlusny,
byl notorickym lhafem a rovnéz porusil zasady spoleCnosti tykajici se vydaju
a ohlasovani dard. Soud shledal skuteCnosti v rozporu se stanoviskem Zzalobcu.
Pokud jde o prvni obvinéni, soud zjistil, Ze mnoho Ovitzovych snah nepfineslo
vysledky Casto pfedevsim proto, Ze jeho usili odrazelo opacnou filozofii, nez kterou
zastavali Eisner, Iger a Roth. To ovS8em neznamena, Ze by Ovitz umysIné porusoval
Eisnerovy pokyny nebo Ze byl neposlusny. Pokud jde o druhé obvinéni, soud zjistil,
Ze vzhledem k tomu, Ze neexistuji zadné konkrétni dikazy o tom, Ze by Ovitz béhem
svého pusobeni ve spolecnosti Disney fekl podstatnou nepravdu, zalobci se opiraji
o tvrzeni, Ze Ovitzovy informace tykajici se jeho vydélkd a minulych pfijmd z CAA
byly nepravdivé nebo materialné zavadéjici. Shledal vsak, Ze dukazy jednoduse
nepodporuji ani jedno z téchto tvrzeni. Pokud jde o tfeti obvinéni, soud shledal, ze
Ovitz neporusil zasady spole¢nosti The Walt Disney Company tykajici se vydajl
nebo davani a pfijimani dard. Tvrzeni zalobcl, ze kancléf nespravné urcil, ze Ovitz
nemuze byt pravné vypovézen z néjakého divodu tedy postrada jakykoli skutkovy
zaklad. (Id. at, *15.” In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 72
n.129 (Del. 2006)).

Soud dale v rozsudku zminuje, Ze dospél k zavéru, Ze Eisnerovo jednani
v souvislosti s ukonenim smlouvy je z vétsi ¢asti v souladu s tim, co se od vérného
svéfence oCekava. Eisner se totiz velmi neCekané ocitl pfed situaci, ktera neméla
jednoduché feSeni. Spravné zvazil veSkeré alternativy, dostal radu od pravniho
zastupce a poté uplatnil svUj obchodni Usudek (business judgement rule)
zpusobem, ktery povazoval za nejlepSi pfedevSim pro spole¢nost — a tim padem
i pro jeji akcionare. Eisner také pfi rozhodovani znal vSechny podstatné informace,
které byly pfiméfené dostupné. DoSel tedy nakonec k zavéru, Ze zalobci vétSinou
dlkazl neprokazali, ze by Eisner porusSil své svéfenecké povinnosti nebo ze by
jednal ve zlé vife v souvislosti s Ovitzovym propusténim a vyplatou NFT (“Id. at,
*51.” In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 73 n.132 (Del. 2006)).
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Plytvani finanénimi zdroji spole€nosti

Kone&nym tvrzenim zalobcu bylo, Ze i kdyby byl souhlas OEA chranén domnénkami
BJR, platba odstupného Ovitzovi pfedstavovala plytvani firemnimi finanénimi zdroji.
Court of Chancery zamitl Zalobu ohledné tohoto plytvani a Zalobci tvrdi, Ze se tim

soud dopustil chyby.

Aby Zalobci prokazali, Zze je pravda na jejich strané musi nést dukazni bfemeno, ze
vyplata NFT byla tak jednostranna, Zze zadny feditel se zdravym usudkem nemohl
dojit k zavéru, ze korporace obdrzela odpovidajici protiplnéni. Narok na plytvani
totiz vznikne pouze ve vzacnych nesvédomitych pfipadech, kdy feditelé iracionalné
plytvaji nebo rozdavaji firemni majetek. Tento obtizny standard pro plytvani je
dusledkem tvrzeni, ze tam, kde jsou pouzitelné predpoklady BJR, bude rozhodnuti
spravni rady potvrzeno, pokud jej nelze pfipsat zadnému racionalnimu obchodnimu
ucelu. Tvrzeni, Ze zaplaceni ¢astky NFT predstavovalo plytvani zdroji je na prvni
pohled neopodstatnéné, protoZze v dobé, kdy byla NFT zaplacena, byla spoleCnost
Disney smluvné zavazana ji zaplatit. (“Sinclair Oil Corp. v. Levien, 280 A.2d 717,
720 (Del. 1971);” In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 74 n.137
(Del. 2006)).

Na zakladé vySe uvedenych skutkovych zjisténi a pravnich zavéri byl soudem
Court of Chancery of Delaware vydan rozsudek ve prospéch zalovanych, jenz byl

rovnéz ve vSech bodech schvalen i Supreme Court of Delaware.

Ackoliv v ¢lanku Stockholder Litigation, Fiduciary Duties, and the Officer Dilemma
(str. 2) S. Grifith a kol. Uvadéji, Zze ,Svéfenecké povinnosti existuji jako hlavni
prostredek k tomu, aby se manazeri zodpovidali akcionarum‘ A akcionarské spory
jsou ,primarnim mechanismem pro vymahani téchto svéfeneckych povinnosti®,

v této kauze manazefi nepochybili.

Navzdory nékterym jednanim a pfistupu fediteld zejména s neinkluzivni
rozhodovaci atmosférou Ize shledat, Ze kancléfsky soud rozhodl ve véci In re: The

Walt Disney company derivative litigation spravné.
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14.3 Zavéry z uvedené kauzy

14.3.1 Expert Witnesses

V prubéhu li¢eni vypovidalo Sest soudnich znalcU jejich nazory a pohledy na kauzu
Walt Disney. Jejich zpravy a svédectvi vSak nebyly pro soud tak napomocné, jak by
byt mohly, a to pfedevsim kvuli polarizované povaze jejich nazort, zejména jejich
vykladl skutkovych otazek, které maji zasadni vyznam pro tento soud (In re Walt
Disney Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, str. 94)

Profesor Deborah DeMott

Zalobci nabidli jako jednoho z odbornych znalct profesorku DeMott, jeZ plsobi na
Duke Law School a zaméfuje se pfedevsim na vyuku prav obchodnich zastoupeni,
svéfeneckych zavazku a rovnéz uméleckého prava. Byla vybrana jako odbornik na
zvyklosti a praxi s ohledem na spravu a fizeni spoleCnosti ve vefejnych
spole¢nostech v Delaware v obdobi relevantnim pro tento pfipad. Profesorka
DeMott se vyjadiovala pfedevsim k tomu, zda chovani spravni rady spole¢nosti bylo

v souladu, resp. zda se odchylilo od téchto zvykl a praktik.

Existuje v8ak velmi malo zprav ¢i svédectvi od profesorky DeMott, které by byly pro
soud pfinosné, zejména proto, Ze relevantni otazkou neni, zda Zalovani vyhovéli
zvykam a praxi jinych delawarskych korporaci v pfislusném ¢asovém ramci, ale zda
dodrzeli své svéfenecké povinnosti. Soud tedy vyhodnotil expertizu profesorky

DeMott jako malo relevantni.

Professor John Donohue

John Donohue, je ekonom a profesor prava na Stanford Law School. Na tribunu
svédkul pfiSel jménem zalobcu celkem tfikrat béhem celého procesu. Jeho zprava
a svédectvi byly zaméfeny na otazku, zda Ovitz mohl a mél byt propustén kvuli

néjakému dlvodu a nemél pak narok na vyplatu NFT, kterou obdrzel.

Ve shrnuti svych zavérl Donohue uvadi, Zze se Ovitz dopustil hrubé nedbalosti Ci
protipravniho jednani kvuli své ne€estnosti a kvali osmi dal$im kategoriim Spatnych

¢iny, jenz vuci Disney vykonal.
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Jak bylo prokazano vySe na zakladé faktu vSak lze naopak dospét k zavéru, ze
Donohueova rozhodnuti nejsou podloZzena spravedlivym a neutralni hodnocenim.
Jeho nazor nastinil fadu pravnich norem, které by se mohly vztahovat na Ovitzovo
propusténi na zakladé hrubé nedbalosti a ve své horlivosti najit cokoli, co by
svédcilo proti Ovitzovi Donohue doSel k zavéru, Zze Ovitzovo chovani by splfovalo
kteroukoliv z mnoha norem, o nichz hovofi pro hrubou nedbalost. Jeho zprava vSak
obsahovala velmi malo voditek k urCeni, ktery standard by mohl byt nejvhodnéjsi

nebo nejpravdépodobnéjsi, aby ho mohl soud uplatnit.

Z tohoto duvodu maji Donohueova zprava a svédectvi pro soud malou hodnotu pfi
hodnoceni chovani obzalovanych, pokud jde o ukonceni pracovniho poméru Ovitze.
Donohueovi bylo povoleno podat doplfujici zpravu na zakladé jeho prezkoumani
urCitych dokumentl, které byly predlozeny obzalovanymi kratce pfed soudem.
Doplnujici zprava ale nezpusobila zadné podstatné zmény v nazorech a zavérech

Donohuea.

Profesor Kevin Murphy

Kevin J. Murphy je mezinarodné znamy odbornik na odméfovani vedoucich
pracovnikl a je autorem vice nez padesati ¢lanku €i knih tykajicich se odménovani
a finan¢nich pobidek v korporacich. Pasobil jako prodékan na Marshall School of
Business a v souCasnosti pusobi jako predseda katedry financi a podnikové
ekonomiky. Pfed nastupem do USC byl profesor Murphy na fakulté University of
Rochester a Harvard Business School.

Jako svédek predlozil pro zalobce znalecké svédectvi ohledné vySe odstupného
spolu s ekonomickym a pfiméfenym hodnocenim Ovitzova kompenzacniho bali¢ku.
Profesor Murphy dospél k zavéru, ze Ovitziv kompenzacni bali¢ek byl nepfimérené
vysoky a fadové vétSi nez kompenzace pfFiznana vedoucim pracovnikim

s rovnocennou odpovédnosti.

PFi urCovani pfiméfenosti Ovitzovy nahrady se vSak profesor Murphy rozhodl
nezohlednit Ovitziv minuly pfijem v CAA a vliv, ktery by tento pfijem mél na

odmeénu, kterou by o¢ekaval od jakéhokoli budouciho zaméstnani.
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Zbytek jeho zpravy je vSak pro Soudni dvar uzite€ny pfi ur€ovani hospodarskych
dusledkd, kterym Celi Zzalovani pfi pfijimani rozhodnuti, o ktera se v tomto pfipadé

jedna.

Larry R. Feldman

Ovitzovym expertem na to, zda mohl byt propustén z néjakého dlvodu, byl Larry
Feldman. Larry Feldman je jednim z vynikajicich soudnich pravnikd ve Spojenych
statech a byl dvakrat ocenén jako Trial Lawyer of the Year, jednou Los Angeles Trial

Lawyers Association a jednou Loyola Law School.

Feldman se domnival, ze spole€¢nost neméla zadné divody, na zakladé kterych by
Ovitze mohla propustit z néjakého divodu. Pokud by tak spole&nost ucinila, Ovitz
by byl schopen stihat zasluzné naroky za poruseni smlouvy, podvod a pomluvu, se

Skodami daleko pfesahujicimi hodnotu NFT.

John C. Fox

John Fox, partner Fenwick & West LLP, svédCil jménem vSech obzalovanych jako
expert, ze Ovitz nemohl byt propustén z néjakého dldvodu. Foxova zprava

a svédectvi byly velmi informované, dikladné a dobfe odivodnéné.

Naprosta vétSina Foxovych faktickych zjisténi je v souladu se zavéry, ke kterym Ize
dospét na zakladé dukazu predlozenych u soudu. Jeho pravni zavéry zalozené na
téchto skuteCnostech proto maji mnohem vétsi vahu a presvédc€ivou hodnotu nez
zavéry, k nimz dospél Donohue. Podobné jako u Feldmana se Fox ve své zpravé
stru¢né opira i o analyzu potencialnich Ovitzovych tvrzeni o podvodu pfi nabadani
a pomluvé. Fox také velmi podrobné svédCil o definici hrubé nedbalosti
a protipravniho jednani. Také se domnival, ze bez ohledu na to, jak by mohly byt
hruba nedbalost a protipravni jednani definovany, po pfezkoumani dikazl se

Ovitzovo chovani €i pochybeni ani nepfiblizilo tomuto vysokému standardu.

Frederick C. Dunbar

Zbyvajicim expertem byl Frederick Dunbar, senior viceprezident National Economic

Research Associates, Inc., ktery jménem obZalovanych svédcil o reakci trhu na
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najmuti Ovitze a také kritizoval zpravu profesora Murphyho, protoze se tykala
ocenéni Ovitzovych opci a vypoctu soucasné hodnoty hotovostni €asti platby NFT.
Zavér F. Dunbara byl, Ze reakce trhu na najmuti Ovitze byla naprosto pozitivni a toto
tvrzeni neni snadno nenapadnutelné, jelikoz je dobfe podepfené dikazy a je

zalozené na metodach analyzy.

S ohledem na jeho nazor, Ze pfi provadéni ocenéni opci je vhodné zkracené nebo
diskontované datum vyprSeni opce, bylo Dunbarovo svédectvi u soudu prikazné
a presvédcive. Podle toho byly Dunbarovy vypocty cennéjSi a pfesvedcCiveéjsi nez ty,
které provedl profesor Murphy, a byly tudiz uziteCné pfi hodnoceni ¢inl

obzalovanych.

14.3.2 Zhodnoceni

Kanclér dospél k zavéru, ze vzhledem k Ovitzové vykonu nemohl byt podle OEA
propustén z néjakého duvodu. Jakékoli pred€asné ukonceni jeho zaméstnani proto
muselo mit formu NFT. Pfi dosaZeni tohoto zavéru se opiral o znalecké posudky
Larryho Feldmana a Johna Foxe, jejichz skutkové pfedpoklady jsou obecné
v souladu s vySe uvedenymi faktickymi zjist&énimi. Nicméné pouzitim nescCetnych
definic pro hrubou nedbalost a protipravniho jednani, o nichz hovofili John Donohue,
Feldman a Fox Ize dospét k zavéru, Zze Ovitz se béhem sluzby nedopustil hrubé
nedbalosti nebo protipravniho jednani jako prezident spole¢nosti (In re Walt Disney
Co. Derivative Litigation, 906 A.2d 27, 71 (Del. 2006)).

Z kauzy rovnéz vyplyva, ze je dllezité zachovat spravné procesy. | kdyby totiz
spravni rada rozhodla jinak, mohla by se nasledné branit timto pravidlem. Kdyby se
tedy nakonec ukazalo, Ze rozhodnuti u¢inéné spravni radou bylo nespravné, nelze
se soudné domahat nahrady/odpovédnosti v této véci, protoze na zakladé procesné
stanovenych pravidel bylo vSe dodrZzeno a jednani probéhlo v dobré vife. Za Spatné
rozhodnuti per sé nelze Cinit feditelé odpovédné (BJR). V pfipadé, Zze by tomu tak
bylo, Zadny rozumné uvazujici vedouci pracovnik, ktery kazdodenné provadi tézka

rozhodnuti by uz nechtél tyto pozice vykonavat.

Co se tyCe pravidla podnikatelského usudku, Podle Andrew S. Golda (2007) je BJR
prikladem pouze jakési neupliné teoretizované dohody. Nevyhodu Ize spatfovat ve

faktu, Ze neupliné teoretizované dohody mohou také maskovat Spatné provedena

93



rozhodnuti vedoucich fediteld. Lze rovnéz diskutovat o zdivodnéni BJR ve véci
vytvareni optimalnich pobidek pro to, aby feditelé riskovali nebo citili, Ze mohou
provadét dulezita rozhodnuti bez ohledu na jejich nasledky. Z velké ¢asti diky BJR
mohou Feditelé uplathovat Siroka rozhodnuti pfi provadéni nejlepSich zajma
spole¢nosti. Nejde jen o véc uvazeni, pokud jde o nejlepsSi prostifedky k dosazeni
cili spole¢nosti (ackoli vybér prostfedku je chranén BJR). SpiSe samotné konce
jsou oteviené riiznym vykladum. Pokud By bylo BJR upraveno tak, aby umozfiovalo
soudni vySetfovani toho, jaka byla motivace feditelt, bude pravdépodobné nutné

stanovit spravné cile chovani feditelu.

The Supreme Court dale jednozna¢né odmitl tvrzeni Zalobcu, Ze nedostatek dobré
viry Ize ztotoznovat s hrubou nedbalosti, coz je standard pro konstatovani poruseni
svéfenecké povinnosti péce. Soud vysvétlil, ze jak common law, tak i zakon statu
Delaware ostfe rozliSuji mezi povinnosti fadné péce a dobré viry. Konkrétné soud
vysvétlil, Ze § 102(b)(7) DGCL dovoluje korporaci osvobodit feditele od penéznich
Skod za poruseni povinnosti pécCe, ale vyslovné zakazuje zprosténi odpoveédnosti za
jednani nebo opomenuti, ktera nejsou v dobré vife. Soud vysvétlil, Ze jakakoli
definice Spatné viry, ktera by zpusobila, Zze by se poruSeni fadné péce (ij. hruba
nedbalost) stalo de facto jednanim nebo opomenutim ne v dobré vife, by popfelo
ochranu poskytovanou § 102(b)(7) DGCL a § 145 DGCL (POTTER ANDERSON &
CORROON LLP, 2006).

Zprosténi odpovédnosti na zakladé BJR vSak plati pouze pro svéfeneckou
povinnost péce a nevztahuje se na svéfeneckou povinnost loajality (v€etné chovani

ve $patné vife a ziskavani nepatficného osobniho obohaceni).

Obecné fe€eno, povinnost loajality vyzaduje, aby feditelé jednali v dobré vife ve
prospéch korporace a jejich akcionaru, nikoli pro svuj vlastni osobni zisk. Povinnost
loajality dale vyZaduje, aby se ufednici zdrzeli jednani, které by mohlo poskodit
spolecnost a jeji akcionare. Tato povinnost se tedy muze vztahovat na jednani, které
zahrnuje stfet zajmu nebo zahrnuje Spatnou viru ze strany vedouciho pracovnika.
Z tohoto dlvodu se tedy zakazuje zprosténi odpovédnosti pfi jednanich, ktera
nebyla v dobré vife. Reditelé tak mohou byt stale shledani osobn& odpovédnymi za

poruSeni svéfenecké povinnosti loajality (Mintz, Perricone, 2022).
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V otazce, zda Ovitz porusil své fiduciarni povinnosti jesté pfed nastupem do funkce
soud uvedl, Ze mu povinnosti zaCaly az samotnym nastupem. Nemél vSak Ovitz
ihned po nastupu zakrocCit a snizit sam sobé potencialni odstupné, aby jednal ve
prospéch akcionafli? Tento problém lze spatfovat nejen pfi pfijeti do funkce, ale
také pfi jejim ukonceni.

V kauze Walt Disney vSak Chancery Court napfiklad uved! (jak jiz bylo zminéno
vySe), Ze zadny pfiméfené obezietny fiduciai v Ovitzové postaveni by se
jednostranné nerozhodl svolat schizi spravni rady, ktera by donutila CEO
korporace, aby pfehodnotil své rozhodnuti ohledné propusténi Ovitze ve prospéch
akcionaru a potencialné v neprospéch Ovitze (In re Walt Disney Co. Derivative
Litigation, 906 A.2d 27, 51 (Del. 2006)).

V této véci stejné tak jako v problému, zda Ovitz porusil své fiduciarni povinnosti
jesté pred nastupem do funkce (pfed podpisem OEA) zalezi na uhlu pohledu a také
na ¢asovém rozlozeni jednotlivych udalosti. Ovitz by totiZ jako spravny fiduciar mél
vzdy jednat hlavné ve prospéch akcionafl, nikoli ve svij vlastni. Pokud by tedy
vedél, Zze se diskutuje o jeho propusténi, svolani spravni rady a prehodnoceni

vyplaty NFT by tak bylo pfesné to, co mél jako spravny fiduciar udélat.

Soud v8ak rozhodl, Ze se Ovitz neuc€astnil rozhodnuti o jeho propusténi a neporusil
tak svou svéfeneckou povinnost loajality. Otazkou v§ak zUstava, zda neporusil svou
fiduciarni povinnost pfi nastupu do spole¢nosti The Walt Diseny Company, kdyz
hned na zacatku po podpisu smlouvy sam sobé nesnizil toto odstupné, aby jednal

Vv nejlepSim zajmu pro akcionare.
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Zaver

Cilem této diplomové prace bylo objasnit zakladni teoreticky ramec a analyzovat
pravni Upravu fiduciarnich povinnosti a odménovani manazer( v obecné roviné.

Tato teoreticka vychodiska lze spatfit v prvnich dvou Castech této prace.

Svéfenecké vztahy mezi fiduciafem a beneficientem Ize nalézt vSude na svété,
nejen v fadé pravnich kontextd, ale také pfi jakékoliv situaci, kdy je jeden subjekt
postaven do pozice kontroly a vlivu nad majetkem nebo financemi nékoho jiného.
Tyto vztahy se vétSinou vyskytuji, kdyZz jsou jednotlivci povéfeni provedenim
urCitého ukonu pro druhého. NejCastéji se jedna o zastoupeni druhé osoby,
spravovani jeho véci a nakladani s nimi. Fiduciaf musi pfi téchto zaleZitostech dbat
predevSim na to, aby byl ukon proveden svédomité a hajil nejlepSi mozné zajmy
beneficienta. Pfi provadéni téchto zalezitosti vSak muizou vzniknout rozdilné
pohledy na to, co bylo nejlepsi pro beneficienta ¢ samotnou spole€nost. Soudni
rozhodovani ve véci svéfeneckych vztahl je nelehka zalezitost, ktera se opira

pfedevsim o precedenty.

Jednim takovym klicovym pfipadem byla kauza Walt Disney, jejiz pozadi a popis
rozhodnuti byl popsan v této praci. Kauza se stala velice sledovanou také Sirokou
vefejnosti, a to prfedevSim kvuli astronomické Castce odstupného, kterou byvaly
prezident spoleCnosti po propusténi obdrzel. Problematika stanovovani
manazerskych odmén a sestavovani manazZerskych smluv se vSemi bonusy
a pobidkami v tak velké spoleCnosti, jako je Walt Disney je samoziejmé na jiné
finanéni Urovni, nicméné i tak zustava na subjektivnim nazoru kazdého z nas, zda
by vazné mély odmény manazert dosahovat takovych vysin i pfesto, ze se jedna

o tak velkou korporatni spole¢nost, jako je pravé The Walt Disney Co.

Co se tyCe samotné kauzy a jejiho rozhodnuti, autorka této prace na zakladé vyse
zminénych faktd a odbornych nazorll shledava, ze v kauze feditelé vs akcionafi

Walt Disney bylo spravné rozhodnuto ve prospéch viech obzalovanych.

Z chovani obZalovanych Ize do budoucna vyvodit mnoho pouceni o tom, co nedélat.
Nicméné Ize dojit k zavéru, Ze jediné rozumné pouziti zakona na tento skutkovy stav
je, Zze zalovani nejednali ve zlé vife a byli nanejvy$ nedbali v souvislosti s najmutim

Ovitze, schvalenim OEA a jeho naslednym propusténim a vyplatou NFT. V souladu
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s pravidlem BJR obycCejna nedbalost nestaci k tomu, aby prfedstavovala poruseni

svéfenecké povinnosti péce.

| pfes to, Ze je z rozsudku patrné, jakému chovani by se méli manazefi vyhnout, Ize
rovnéz vyvodit, jaka prava je brani a co naopak délat, aby jejich rozhodnuti byla

legalné a spravné proveditelna.

Je tedy nutné poukazat na potiebu jakési trvalé bdélosti ze strany vedoucich feditell
(spravni rady). ObCas se muUzZe objevit pfilezitost, kterou je tfeba FeSit v kratkém
Casoveém horizontu, nicméné napriklad zaméstnani vysoce postaveného vedouciho
pracovnika je citliva véc a je tedy nutné sladit nazory a pocity vSech ¢lenl spravni
rady. Ti se musi ujistit, Ze nejen Ze existuji spravna pfidéleni Ci delegovani
pravomoci, ale rovnéz musi zajistit, aby byly vSechny souvisejici procesy zachovany
podle pfedem stanovenych pravidel a samoziejmé v souladu s nejlepSim moznym

vysledkem pro spolec¢nost jako takovou.
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