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RIZENI
DCERINE SPOLECNOSTI JSOU
INVESTICi, CASTO VELMI NAKLADNOU

»Zalozili jsme dcefinou spole¢nost, aby
se fidila sama. My mame dost vlastnich
starosti.“ Tuto odpovéd’ lze casto ziskat
od predstavitell podnikd, které drzi
majetkové podily v jinych
spole¢nostech. Kdyz se ptate dale, jak
spolecnost ovliviiuje chod svych dcer,
dozvite se mnohdy ,Maji vlastni
subjektivitu, na ty my nemlZeme".
Obdobny pfistup svédéi pouze o
nezodpovédném pfiistupu managementu
téchto podnikd ke spravé majetku
spole¢nosti a s pééi fadného hospodare
nema mnoho spole¢ného. Holding,
prestoze nema vlastni subjektivitu, musi
mit jasnd pravidla fizeni a spravy, ktera
zohlednuji strategické cile matetské
spolecnosti.

Co je holding

Pojem holding ma ftada lidi spojen se
snahou spolecnosti zneprihlednit své

hospodateni  zakladdanim  ucelovych
dcefinych spolecnosti a vytvafenim
netransparentnich majetkopravnich

vztaht.. Jak ukazuje kauza s americkou
energetickou spole¢nosti Enron, nejedna
se pouze o ¢eské specifikum. Ke vzniku
holdingu vede nastésti i fada odliSnych
divodi a holding je zcela legitimnim
zpusobem vykonu podnikatelské
¢innosti.

Holding mzeme definovat jako skupinu
podnikti, kdy jedna nebo vice
spolec¢nosti je podrobena jednotnému
fizeni jinou spolecnosti ¢i spole¢nostmi
jednajicimi ve shodé. Pro existenci
holdingu je tedy nezbytnd existence
matefské a alespoit jedné dcefiné
spole¢nosti. Jednotné fizeni lze zalozit i
prostfednictvim ovladaci smlouvy bez
existence majetkového propojeni, touto
situaci se vSak nebudu v dalSim textu
zabyvat.

Ziskani vétSinového majetkového podilu
spole¢nosti vykonavat vliv na podnikani
této osoby. Duivodem ziskani
majetkového podilu na jiné spolecnosti
mize byt podpora procesti mateiské
spolecnosti jako napiiklad vyroba a
subdodavky soucasti vyrobku, rozsiteni
portfolia Cinnosti matefské spolecnosti,
ale i1 investovani volnych finan¢nich
prostiedkii. Spoleénym jmenovatelem je
snaha vyuzit synergické efekty mezi

vzajemneé propojenymi subjekty, které
mohou vyplyvat naptiklad zGspory
rezijnich naklada, vétsi vyjednéavaci sily
¢i danové optimalizace. Bez ohledu na
dtvod, mize Spatné hospodateni dcetiné
spolecnosti negativné ovlivnit
hospodarsky vysledek a stabilitu matky.
Pokud byla naptiklad uzaviena mezi
matefskou a dcefinou  spole¢nosti
ovladaci  smlouva, je  mateiska
spole¢nost povinna uhradit ztratu dcetiné
spolecnosti. Casto dochazi rovnéz
k poskytovani  zaruk za  dcefinou
spolenost pii ziskavani uvérl, jsou
¢inéna rucitelskd prohlaSeni ¢i jiné
mimobilanéni  zdvazky. V ptipadé
problémi je potom matka nucena
dcefinou  spolecnost sanovat, aby
nedoslo k plnéni poskytnutych zaruk. I
v pfipadé, Ze nejsou zadné zaruky
vystaveny, pokud neni  dcefina
spolecnost spravné fizena, klesa jeji trzni
hodnota, coz bude nutit matku odepsat
majetkovy podil ve své bilanci
s negativnim dopadem na zisk.

Pro efektivni ochranu zajm mateiské
spolecnosti a jejich akcionaiti je proto
nezbytné vytvofit pravidla a postupy,
které poskytnou matefské spolecnosti
adekvatni paky na ovliviiovani chodu
svych dcer, aby zajistila naplnéni svych
strategickych cild. Tato pravidla a
postupy jsou zméfeny jak dovnitt
matetfské spolecnosti, tak i smérem ke
spole¢nostem dcefinym.

Pravidla fizeni a spravy holdingu?
Jaka a pro¢?

Veskera pravidla fizeni a spravy
holdingu musi vychazet ze strategie
matetské spole¢nosti, ktera  je
vychodiskem pro stanoveni filozofie
holdingového fizeni. Ze strategie
matefské  spoleCnosti  vyplyne, na
obsluhu kterych trznich segmentt se
bude holding soustfedit, rozdéleni
zpisobu  obsluhy  téchto  trznich
segmentll mezi matefskou a dcefiné
spole¢nosti, role jednotlivych
spolecnosti v holdingu, ale i pozadavek
na tuhost fizeni a centralizaci pravomoci.
Néakup majetkového podilu predstavuje
z pohledu kupujici spolecnosti investici,
u které musi byt jako u kazdé jiné
investice zajisténa predinvesti¢ni
pfiprava, fizeno provozovani investice a
investice musi byt vyhodnocovana, zda
pfinasi pozadované efekty. Pokud se
efekty nedostavuji, je tieba podniknout
napravna opatfeni a pfipadné se
majetkové ucasti zbavit. Spolecnosti
proto stanovuji pravidla pro zivotni
cyklus majetkové tcasti, jez zahrnuje tii
zékladni faze, kterymi jsou vznik, trvani
a zanik majetkové ucasti. Tyto faze se

dale ¢leni na Cinnosti a to v podrobnosti,
jaka je ucelnd pro konkrétni spolecnost.
Pod cCinnostmi si muizeme predstavit
napiiklad vyhodnocovani
potenciondlnich dcer ¢i integrace
dcetinych spolecnosti do holdingové
struktury. Pro jednotlivé faze a Cinnosti
je uréena jmenovita odpovédnost a jsou
urCena rozhrani mezi organizacnimi
utvary matetské spolecnosti, které se
podileji na zivotnim cyklu majetkové
ucasti.

Pro samotné fizeni a spravu holdingu
musi byt urena organizacni struktura a
hranice holdingu v¢etné roli jednotlivych
¢lentt holdingu, musi byt vypracovana
fidici dokumentace v podobé
organiza¢nich norem ¢i fidicich aktd,
musi byt vybudovana infrastruktura
fizeni a spravy holdingu vcetné
informacni podpory. Strategie matefské
spolecnosti je rozpracovana do strategie
holdingu a jsou stanoveny strategické
cile pro jednotlivé dcefiné spolecnosti.
Podle stanovené strategie fidi matetska
spole¢nost portfolio svych majetkovych
ucasti. Rovnéz  jsou stanoveny
koordinované oblasti, u nichz je postup
jednotlivych ¢lenti holdingu sladén.
Jedna se casto o PR politiku, rozvoj
technologie, fizeni lidskych zdroju c¢i
finanéni ftizeni. Matetfska spolecnost
zajiStuje spravu skupiny a podle potieb
ovliviiuje chod svych dcer fadou
zpusobu od prosazeni zastupcl matky do
organi dcefiné spoleCnosti az po
udélovani pokynt dcefiné spolecnosti
vsouladu sovlddaci smlouvou. Pro
zajisténi  informovanosti orgdnd a
managementu matetské spolecnosti je
vytvofena sada monitorovacich a
reportingovych nastroju.

Pfinosy holdingového fizeni

Zavedeni  systematického  pristupu
k fizeni investovanych  prostiedki
spoleCnosti  do  ucasti  spolu s

jednoznaénym nastavenim pravomoci a
odpovédnosti za proces majetkovych
Ucasti vyrazn¢ omezi rizika vyznamné
spojena s holdingovou strukturou. Mezi
né patii zejména rizika ztrat spojenych
se $patnou koordinaci ¢lent holdingu,
nevyjasnénymi majetkopravnimi vztahy,
ale i1 rizika poSkozeni dobrého jména

matetské spolecnosti zpusobené
upadkem dcery. Nevyuziti synergickych
efektt je rovnéz  ekonomickym

nakladem, ktery je tfeba zahrnout do
propocti efektivnosti. Nemohu piijimat
vice nez to, zac jsem schopen odpovidat.
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