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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Holdingoveé struktury a odpovednost
materské spolecnosti

Holdingové struktury, typicky tvorené materskou a jednou i vice dcerinymi spole¢nostmi,
predstavuji standardni nastroj organizace podnikdni v modernim obchodnim prostredi. Jejich
hlavnim prinosem je oddéleni pravni osobnosti jednotlivych entit, které umoznuje efektivni rizeni
rizik, diverzifikaci podnikatelskych aktivit a optimalizaci kapitalovych struktur. Tento zakladni
princip korporacniho prava vSak narazi na své limity v situacich, kdy materska spole¢nost vykonava
fakticky vliv na ¢innost dcerinych spolecnosti a urcujicim zpusobem zasahuje do jejich obchodniho
vedeni. V takovych pripadech jiz nelze vystacit s Cisté formalnim oddélenim pravni subjektivity a do
popredi vystupuje otdzka odpovédnosti za vykon tohoto vlivu.

Koncernové pravo a odpovédnost za vykon vlivu

Cesky pravni fad reaguje na uvedené situace prostrednictvim tpravy koncernového prava v zakoné
€. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich. Ta stoji na koncepcich ,ovladani” a ,vlivu“, pricemz
ovladajici osoba je schopna uplatiiovat rozhodujici vliv na rizeni ovladané osoby.[1] Specifikem
koncernového usporadani je skuteCnost, ze obchodni vedeni dceriné spolecnosti nemusi sledovat
vyluéné jeji individuélni zdjem, nybrz muze byt podrizeno zajmu koncernu jako celku. Tento odklon
od tradi¢niho pojeti péce o vlastni prospéch korporace je vSak vyvazen systémem ochrannych
mechanismu.

Z&kon o obchodnich korporacich v § 71 a nasl. pripousti, aby ovladajici osoba udilela pokyny i v
pripadech, kdy mohou byt pro ovladdanou spolecnost nevyhodné. Klicovou podminkou je existence
koncernu, jednéni v jeho zajmu a povinnost zajistit vyrovnani vzniklé 4jmy v primeérené dobe.
Soucasné vSak nemuze dojit k ipadku ovladané osoby.[2] Odpovédnost materské spolecnosti se tak
nekonstruuje jako primé odpovédnost za dluhy dceriné spole¢nosti, ale jako odpovédnost za Gjmu
zpusobenou vykonem vlivu. Tim ¢eska pravni uprava zachovava princip oddélené pravni osobnosti,
aniz by rezignovala na ochranu vériteli a samotnych dcerinych spolecnosti.

Vyrovnani ajmy, véritelé a prakticka rizika

Z praktického hlediska hraje zasadni roli pravé otazka vyrovnani Gjmy, ktera predstavuje klicovy
korektiv pripustnosti vykonu vlivu v ramci koncernu. Samotna skuteénost, Ze materska spole¢nost
udéli dceriné spolecnosti pokyn vedouci k ekonomické nevyhodé, neni bez dalsiho protipravni.
Rozhodujici je, zda je takto vznikla ijma skutecné a efektivné kompenzovana, a to nejen formalné,
ale i z materidlniho hlediska. Vyrovnani ujmy pritom nemusi mit podobu bezprostredni penézni
nahrady; muze se projevit i neprimo, napriklad v podobé budoucich ekonomickych vyhod, pristupu
na nové trhy ¢i sdileni koncernovych zdroji. Pravé tato flexibilita vSak soucasné zvysSuje naroky na
posouzeni, zda ke kompenzaci doslo v dostate¢ném rozsahu a v priméreném casovém horizontu.

Pokud k vyrovnani ujmy nedojde, vznikd odpovédnost ovladajici osoby, ktera ma povahu
odpovédnosti za vykon vlivu. V takové situaci se otevira otazka nejen nahrady vuci samotné dceriné
spolecnosti, ale i $ir§ich dopadl do jeji majetkové sféry. Nevyrovnand ujma totiz typicky vede ke


https://www.epravo.cz/top/zakony/sbirka-zakonu/sb/2012/90

snizeni hodnoty majetku dceriné spolecnosti, zhorseni jeji likvidity ¢i schopnosti plnit své zavazky.
Tim se problematika prenasi i do roviny ochrany véritelu, jejichz postaveni je neprimo dot¢eno
rozhodnutimi uinénymi na drovni koncernu, aniz by méli moznost je ovlivnit. V extrémnich
pripadech, zejména pri ipadku dceriné spolecnosti, se pak absence kompenzace muze stat jednim z
klicovych faktoru vedoucich k jejimu finan¢nimu selhéni, coz nasledné legitimizuje zasah vuci
materské spolec¢nosti.

Z tohoto pohledu je treba zdlraznit, Ze institut vyrovnani ujmy neslouzi pouze k ochrané ovladané
spolecnosti, ale plni i $irsi stabiliza¢ni funkci v rdmci obchodniho styku. Pasobi jako nastroj prevence
tzv. prenaseni podnikatelského rizika smérem ,doli” v koncernové strukture, tedy situaci, kdy
materska spolecnost realizuje své strategické zajmy na ukor majetkové integrity dcerinych
spolecnosti. Absence realného mechanismu kompenzace by totiz vedla k systematickému oslabovani
kapitalové baze téchto spolecnosti a neprimo i k ohrozeni davéry véritelu v korporacni struktury jako
celek.

Pro aplikacni praxi je proto zésadni rozliSovat mezi legitimnim vykonem vlivu a excesem, pricemz
tato hranice neni déna pouze obsahem samotného pokynu, ale i jeho ekonomickym kontextem a
naslednym ,vyrovnavacim”“ procesem. Legitimité koncernového rizeni odpovidaji situace, kdy jsou
pripadné nevyhody dceriné spolec¢nosti vyvazeny primérenymi protihodnotami v ramci celkové
koncernové strategie. Naopak excesem jsou pripady, kdy materska spoleCnost prosazuje své zajmy
jednostranné, bez redlné kompenzace nebo za podminek, které nelze objektivné obhdjit jako
ekonomicky racionalni.

V této souvislosti nabyva zasadniho vyznamu dokumentace rozhodovacich procest a transparentni
zachyceni mechanismu vyrovnani tjmy. Nejde pritom pouze o formalni splnéni zakonné povinnosti,
ale o klicovy dukazni néstroj v pripadnych sporech. Pravé ex post prezkum totiz typicky hodnoti
nejen existenci ujmy, ale i to, zda bylo mozné v dobé prijeti rozhodnuti divodné oCekavat jeji
kompenzaci a zda k ni skutecné doslo. Nedostate¢na ¢i nekonzistentni dokumentace muze v tomto
ohledu vyznamné zhorsit procesni postaveni jak materské spolec¢nosti, tak ¢lent organu dceriné
spolec¢nosti.

Lze tak uzavrit, Zze problematika vyrovnani ujmy predstavuje jeden z nejcitlivéjsich aspektl
koncernového prava, v némz se stretava ekonomicka realita rizeni podnikatelskych skupin s
pozadavky pravni ochrany jednotlivych entit i jejich véritela. Prakticka aplikace téchto pravidel
pritom zustévéa do zna¢né miry zévisla na konkrétnich okolnostech pripadu, coz zvySuje vyznam
obezretného a systematického pristupu k rizeni vztahl uvnitf holdingovych struktur.

Dopady na statutarni organy a regulatorni presahy

Vyznamnou rovinu problému predstavuje rovnéz postaveni Clent statutarnich organa dcerinych
spolecnosti. Ti jsou i v rdmci koncernového usporadani povinni jednat s péci radného hospodare a
nemohou se bez dalSiho zprostit odpovédnosti pouhym odkazem na pokyny materské spolec¢nosti.
Pokud by realizace takového pokynu vedla ke vzniku jmy bez jeji kompenzace, mohou nést
odpovédnost vedle materské spolecnosti.[3] V praxi tak dochazi k prolinédni odpovédnosti za vykon
vlivu a odpovédnosti ¢lenl organd.

Specifickou oblast pak predstavuji verejnopravni a regulatorni vztahy, zejména oblast hospodarské
soutéze Ci ochrany zivotniho prostredi. Zde se uplatnuje koncept tzv. ekonomické jednotky, ktery
muze vést k primé odpovédnosti materské spolecnosti bez ohledu na formalni strukturu skupiny.[4]
Tento pristup je v porovnani se soukromopravni upravou prisnéjsi a reflektuje potrebu efektivni
regulace ekonomickych celki jako funkénich jednotek.
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Holdingové struktury sice formalné stoji na principu oddélené pravni osobnosti, avSak jejich realné
fungovani tento princip vyznamné relativizuje. Ceska pravni tiprava se tuto tenzi nesnazi odstranit,
ale spiSe ji vyvazuje prostrednictvim odpovédnosti za vykon vlivu. V praxi tak nevznika ostra hranice
mezi autonomii dceriné spoleCnosti a odpovédnosti materské, nybrz kontinuum, jehoz konkrétni
podoba zavisi na intenzité zasaha do rizeni a na tom, zda jsou jejich dusledky rédné kompenzovany.

Ukazuje se pritom, ze kliCovym problémem neni samotna existence pokynu, ale jejich ekonomické a
pravni ,dusledky v Case“. Pravé v situacich, kdy se oCekavané prinosy koncernové strategie
nedostavi nebo kdy dojde ke zhorseni financni situace dceriné spolecnosti, se zpétné otevira otazka,
zda byl vykon vlivu legitimni, nebo zda jiz prekrocil meze pripustného podnikatelského rizika.

Vyznam pravni Gpravy se proto plné projevi az ex post, typicky v ramci spord, insolvencnich rizeni ¢i
regulatornich zédsahu. To vede k urcité mire pravni nejistoty, nebot hranice mezi pripustnym a
nepripustnym vykonem vlivu neni vzdy predem zrejmd. Pro praxi tak neni rozhodujici pouze formalni
splnéni zdkonnych pozadavku, ale predev$im schopnost zpétné obhdjit racionalitu prijatych
rozhodnuti a existenci redlného mechanismu vyrovnani pripadné Gjmy.

Jinymi slovy, odpovédnost materské spolec¢nosti v holdingovych strukturach neptsobi priméarné
preventivné, ale spiSe jako korektiv v situacich, kdy se koncernova koordinace ukaze jako
nevyvazena. Tomu by méla odpovidat i praxe uvnitr podnikatelskych skupin, nejen ve smyslu
formalni compliance, ale i durazu na ekonomickou férovost vztahti mezi jednotlivymi entitami.
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