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Vezměte, prosíme, na vědomí, že text článku odpovídá platné právní úpravě ke dni publikace.

Holdingové struktury a odpovědnost
mateřské společnosti
Holdingové struktury, typicky tvořené mateřskou a jednou či více dceřinými společnostmi,
představují standardní nástroj organizace podnikání v moderním obchodním prostředí. Jejich
hlavním přínosem je oddělení právní osobnosti jednotlivých entit, které umožňuje efektivní řízení
rizik, diverzifikaci podnikatelských aktivit a optimalizaci kapitálových struktur. Tento základní
princip korporačního práva však naráží na své limity v situacích, kdy mateřská společnost vykonává
faktický vliv na činnost dceřiných společností a určujícím způsobem zasahuje do jejich obchodního
vedení. V takových případech již nelze vystačit s čistě formálním oddělením právní subjektivity a do
popředí vystupuje otázka odpovědnosti za výkon tohoto vlivu.

Koncernové právo a odpovědnost za výkon vlivu
Český právní řád reaguje na uvedené situace prostřednictvím úpravy koncernového práva v zákoně
č. 90/2012 Sb., o obchodních korporacích. Ta stojí na koncepcích „ovládání“ a „vlivu“, přičemž
ovládající osoba je schopna uplatňovat rozhodující vliv na řízení ovládané osoby.[1] Specifikem
koncernového uspořádání je skutečnost, že obchodní vedení dceřiné společnosti nemusí sledovat
výlučně její individuální zájem, nýbrž může být podřízeno zájmu koncernu jako celku. Tento odklon
od tradičního pojetí péče o vlastní prospěch korporace je však vyvážen systémem ochranných
mechanismů.

Zákon o obchodních korporacích v § 71 a násl. připouští, aby ovládající osoba udílela pokyny i v
případech, kdy mohou být pro ovládanou společnost nevýhodné. Klíčovou podmínkou je existence
koncernu, jednání v jeho zájmu a povinnost zajistit vyrovnání vzniklé újmy v přiměřené době.
Současně však nemůže dojít k úpadku ovládané osoby.[2] Odpovědnost mateřské společnosti se tak
nekonstruuje jako přímá odpovědnost za dluhy dceřiné společnosti, ale jako odpovědnost za újmu
způsobenou výkonem vlivu. Tím česká právní úprava zachovává princip oddělené právní osobnosti,
aniž by rezignovala na ochranu věřitelů a samotných dceřiných společností.

Vyrovnání újmy, věřitelé a praktická rizika
Z praktického hlediska hraje zásadní roli právě otázka vyrovnání újmy, která představuje klíčový
korektiv přípustnosti výkonu vlivu v rámci koncernu. Samotná skutečnost, že mateřská společnost
udělí  dceřiné společnosti  pokyn vedoucí  k  ekonomické nevýhodě,  není  bez  dalšího protiprávní.
Rozhodující je, zda je takto vzniklá újma skutečně a efektivně kompenzována, a to nejen formálně,
ale i  z materiálního hlediska. Vyrovnání újmy přitom nemusí mít podobu bezprostřední peněžní
náhrady; může se projevit i nepřímo, například v podobě budoucích ekonomických výhod, přístupu
na nové trhy či sdílení koncernových zdrojů. Právě tato flexibilita však současně zvyšuje nároky na
posouzení, zda ke kompenzaci došlo v dostatečném rozsahu a v přiměřeném časovém horizontu.

Pokud k vyrovnání újmy nedojde, vzniká odpovědnost ovládající osoby, která má povahu
odpovědnosti za výkon vlivu. V takové situaci se otevírá otázka nejen náhrady vůči samotné dceřiné
společnosti, ale i širších dopadů do její majetkové sféry. Nevyrovnaná újma totiž typicky vede ke
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snížení hodnoty majetku dceřiné společnosti, zhoršení její likvidity či schopnosti plnit své závazky.
Tím se problematika přenáší i do roviny ochrany věřitelů, jejichž postavení je nepřímo dotčeno
rozhodnutími učiněnými na úrovni koncernu, aniž by měli možnost je ovlivnit. V extrémních
případech, zejména při úpadku dceřiné společnosti, se pak absence kompenzace může stát jedním z
klíčových faktorů vedoucích k jejímu finančnímu selhání, což následně legitimizuje zásah vůči
mateřské společnosti.

Z tohoto pohledu je třeba zdůraznit, že institut vyrovnání újmy neslouží pouze k ochraně ovládané
společnosti, ale plní i širší stabilizační funkci v rámci obchodního styku. Působí jako nástroj prevence
tzv. přenášení podnikatelského rizika směrem „dolů“ v koncernové struktuře, tedy situací, kdy
mateřská společnost realizuje své strategické zájmy na úkor majetkové integrity dceřiných
společností. Absence reálného mechanismu kompenzace by totiž vedla k systematickému oslabování
kapitálové báze těchto společností a nepřímo i k ohrožení důvěry věřitelů v korporační struktury jako
celek.

Pro aplikační praxi je proto zásadní rozlišovat mezi legitimním výkonem vlivu a excesem, přičemž
tato hranice není dána pouze obsahem samotného pokynu, ale i jeho ekonomickým kontextem a
následným „vyrovnávacím“ procesem. Legitimitě koncernového řízení odpovídají situace, kdy jsou
případné nevýhody dceřiné společnosti vyváženy přiměřenými protihodnotami v rámci celkové
koncernové strategie. Naopak excesem jsou případy, kdy mateřská společnost prosazuje své zájmy
jednostranně, bez reálné kompenzace nebo za podmínek, které nelze objektivně obhájit jako
ekonomicky racionální.

V této souvislosti nabývá zásadního významu dokumentace rozhodovacích procesů a transparentní
zachycení mechanismu vyrovnání újmy. Nejde přitom pouze o formální splnění zákonné povinnosti,
ale o klíčový důkazní nástroj v případných sporech. Právě ex post přezkum totiž typicky hodnotí
nejen existenci újmy, ale i to, zda bylo možné v době přijetí rozhodnutí důvodně očekávat její
kompenzaci a zda k ní skutečně došlo. Nedostatečná či nekonzistentní dokumentace může v tomto
ohledu významně zhoršit procesní postavení jak mateřské společnosti, tak členů orgánů dceřiné
společnosti.

Lze tak uzavřít, že problematika vyrovnání újmy představuje jeden z nejcitlivějších aspektů
koncernového práva, v němž se střetává ekonomická realita řízení podnikatelských skupin s
požadavky právní ochrany jednotlivých entit i jejich věřitelů. Praktická aplikace těchto pravidel
přitom zůstává do značné míry závislá na konkrétních okolnostech případu, což zvyšuje význam
obezřetného a systematického přístupu k řízení vztahů uvnitř holdingových struktur.

Dopady na statutární orgány a regulatorní přesahy
Významnou rovinu problému představuje rovněž postavení členů statutárních orgánů dceřiných
společností. Ti jsou i v rámci koncernového uspořádání povinni jednat s péčí řádného hospodáře a
nemohou se bez dalšího zprostit odpovědnosti pouhým odkazem na pokyny mateřské společnosti.
Pokud by realizace takového pokynu vedla ke vzniku újmy bez její kompenzace, mohou nést
odpovědnost vedle mateřské společnosti.[3] V praxi tak dochází k prolínání odpovědnosti za výkon
vlivu a odpovědnosti členů orgánů.

Specifickou oblast pak představují veřejnoprávní a regulatorní vztahy, zejména oblast hospodářské
soutěže či ochrany životního prostředí. Zde se uplatňuje koncept tzv. ekonomické jednotky, který
může vést k přímé odpovědnosti mateřské společnosti bez ohledu na formální strukturu skupiny.[4]
Tento přístup je v porovnání se soukromoprávní úpravou přísnější a reflektuje potřebu efektivní
regulace ekonomických celků jako funkčních jednotek.



Závěr
Holdingové struktury sice formálně stojí na principu oddělené právní osobnosti, avšak jejich reálné
fungování tento princip významně relativizuje. Česká právní úprava se tuto tenzi nesnaží odstranit,
ale spíše ji vyvažuje prostřednictvím odpovědnosti za výkon vlivu. V praxi tak nevzniká ostrá hranice
mezi autonomií dceřiné společnosti  a odpovědností  mateřské, nýbrž kontinuum, jehož konkrétní
podoba závisí na intenzitě zásahů do řízení a na tom, zda jsou jejich důsledky řádně kompenzovány.

Ukazuje se přitom, že klíčovým problémem není samotná existence pokynů, ale jejich ekonomické a
právní  „důsledky  v  čase“.  Právě  v  situacích,  kdy  se  očekávané  přínosy  koncernové  strategie
nedostaví nebo kdy dojde ke zhoršení finanční situace dceřiné společnosti, se zpětně otevírá otázka,
zda byl výkon vlivu legitimní, nebo zda již překročil meze přípustného podnikatelského rizika.

Význam právní úpravy se proto plně projeví až ex post, typicky v rámci sporů, insolvenčních řízení či
regulatorních zásahů. To vede k určité míře právní nejistoty,  neboť hranice mezi přípustným a
nepřípustným výkonem vlivu není vždy předem zřejmá. Pro praxi tak není rozhodující pouze formální
splnění  zákonných  požadavků,  ale  především  schopnost  zpětně  obhájit  racionalitu  přijatých
rozhodnutí a existenci reálného mechanismu vyrovnání případné újmy.

Jinými  slovy,  odpovědnost  mateřské  společnosti  v  holdingových  strukturách  nepůsobí  primárně
preventivně,  ale  spíše  jako  korektiv  v  situacích,  kdy  se  koncernová  koordinace  ukáže  jako
nevyvážená.  Tomu by  měla  odpovídat  i  praxe  uvnitř  podnikatelských  skupin,  nejen  ve  smyslu
formální compliance, ale i důrazu na ekonomickou férovost vztahů mezi jednotlivými entitami.
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[3] § 81 odst. 2 zákona č. 90/2012 Sb., o obchodních korporacích

[4] Rozsudek Soudního dvora EU ze dne 10. 9. 2009, C 97/08 P, Akzo Nobel NV v. Komise
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