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, SPRAVA
U V 0 D SPOLECNOSTI

Sprava spolecnosti je system, jakym jsou
vlastnicky ovladany a kontrolovany
spolecnosti.

Existuji dva odliSné systémy spravy
spolecnosti.

Bankovné orientované systémy spravy
spolecnosti — kontinentalni Evropa.
Trzne orientované systémy spravy
spolecnosti — anglosaské zeme.




TEORETICKA VYCHODISKA

Institucionalni ekonomie — hlavni teoretickeé
vychodisko spravy spolecnosti

Instituce — hlavni predmét zkoumani

Transakce — zakladni jednotka analyzy
Vlastnicka prava — normy chovani vugéi statkiim
Smenovani viastnickych prav

Vlastnictvi jako zbytkova prava rizeni a zbytkoveé
vynosy

Akciova spolecnhost — oddeleni zbytkovych prav
Fizeni a zbytkovych vynosu



TEORETICKE ZAKLADY

Oddeéleni viastnictvi od rizeni a informacni
asymetrie

Zastupitelsky problém a jeho naklady
Nedokonalé smluvni vztahy
Motivacni schéma manazeru a akcionaru

Volnost v jednani manazeru a pobidkové
smlouvy



VYMEZENi ZAKLADNICH
v MODELU SPRAVY SPOLECNOSTI

V prubéhu vyvoje instituci kapitalistické trzni ekonomiky a
v dusledku odliSnych historickych a kulturnich tradic se
vyvinuly dva typy spravy spole¢nosti
Anglo-americky model (Outsider model) jako systém s vnéjsi
kontrolou zalozeny na trhu pro kontrolu spole¢nosti (USA)

Kontinentalné-evropsky model (Insider model) jako systém s vnitrni
kontrolou zalozeny na bankach (Némecko)

Zasadni odlisnosti obou modelu:

* Fidici organy, fizeni a kontrola manazeru
 vlastnicka struktura

« zpusob financovani



TRZNE ORIENTOVANE
% SYSTEMY SPRAVY SPOLECNOSTI

® Teorie hodnoty pro akcionare (Shareholder Value
Theory).

® Vneéjsi kontrola ¢innosti spolecnosti (Outsider
System).

® Velké mnozstvi spolec¢nosti kétovanych na burze.

® Kapitalovy trh — hlavni zdroj financovani.

® Neprima kontrola prostrednictvim trhu pro kontrolu
spolec¢nosti.

® Prevladajicimi vlastniky jsou institucionalni investori
(penzijni fondy, pojistovny, podilové fondy).
® Jednourovnové reseni spravniho organu.

® Banky neposkytuji dlouhodobé finance a jsou
vlastnicky pasivni.

® HIlavni problém — konflikt zajmu mezi akcionari a
manazery.




MODEL RIZENI A SPRAVY ANGLO-
AMERICKE SPOLECNOSTI

STRUKTURA SPOLECNOSTI

VALNA HROMADA
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BANKOVNE ORIENTOVANE
% SYSTEMY SPRAVY SPOLECNOSTI

Teorie zajmovych skupin (Stakeholders Theory).

Vnitrni kontrola a regulace cinnosti spolecnosti
(Insider System).

® Banky maji pfimou kontrolu prostrednictvim
akciovych podilu.

Krizové vlastnictvi (vzajemné vilastnictvi spoleCnosti).
Absence trhu pro kontrolu spolecnosti.

Dlouhodoby vztah s bankami.

Spoluucast zaméstnancu na kontrole spole¢nosti.
Dvouurovnove reseni spravniho organu.
Prevladajicimi vlastniky jsou strategicti investofri.
Hlavnim cilem je ziskat zpét zapujcené penize, nikoliv
maximalizovat hodnotu pro akcionare.

Hlavni problém — konflikt zajmU mezi majoritnimi a
minoritnimi akcionari.
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Sprava a management spoleCnosti
historicky kontext

,<Ponévadz vsak clenové predstavenstev takovych spolecnosti
spravuji spise penize cizi neZ vlastni, nelze dost dobre
oceRdvat, Ze je budou stieZit s touZ uzRostlivou bdélosti,

s jakou Casto stieZi své penize spolecnici spolecnosti
souRromeé.

Tak jako spravci bohdci, i oni rddi péci o drobnéjsi véci

povaZuji za néco, co se nesndsi se cti jejich pana, a velmi
shadno si tuto péci odpoustéji. Vedeni takové spolecnosti

musi se proto vZdy vyznacovat vétsi ¢i mensi nedbalosti a
rozhazovacnosti.”

Adam Smith, 1776



Sprava a management spoleCnosti
vymezeni pojmu

Jedna se o velmi tézko prelozitelny termin anglického
originalu — corporate governance.

V materialech OECD je uvedena definice : rizeni a sprava
spoleCnosti zahrnujici soubor vztahu mezi
managementem, spravnimi organy, akcionari
(vlastniky) a dalSimi zajmovymi skupinami.

Spravu spole€nosti je nutno chapat se slovnim spojenim
vlastnikil spole¢nosti — ,,owner“‘=akcionaf.

,,Problém nabidky externiho financovani firmy“.(Shleifer,
Vishny; 1997)




Sprava a management spoleCnosti
vymezeni pojmu

Pod definici fizeni a spravy spolecnosti jsou obsazeny dvé
funkce, které jsou v pojmu obsazeny.

Pod rfizenim rozumime ty prvky, ktere fesi ukoly vrcholového
managementu a struktury kompetenci. Zahrnuje soubor
¢innosti exekutivnich pracovnikil za t€¢elem definovani a
dosaZeni cilu spoleCnosti.

Spravu chapeme jako problematiku vlastnickych vztahu a
systému, jakymi vlastnici uplatnuji sva vlastnicka prava na
fizeni podniku. Zahrnuje procesy, struktury a vztahy s
jejich pomoci spravni organ dohliZi na ¢innost svych
exekutivnich pracovnikau.



Sprava a management spoleCnosti
vymezeni pojmu

Vztahy v fizeni a spravé organizace:

Akcionaii — vlastnici

I

Regulatofi a auditofi <«—— Spravni orgdny <«——  Ost. zajmove skupiny

I

Vrcholovy management



Sprava a management spoleCnosti
vyvoj a historie

Zlomovou udalosti byl vznik omezeného ruceni pii1 podnikani
datované¢ho do poloviny 19. Stoleti v podob¢ britského
zakonu o akciovych spole¢nostech.

Majitelé s1 zaCinaji najimat specialisty na fizeni, manazery do
jejichz rukou postupné predavaji nejdiive kazdodenni,
operativni fizeni spoleCnosti, pozdéji 1 strategicke fizeni.

Odd¢lyje se skupina vlastnikti od skupiny manazeru a
zamgéstnancu a od dalSich zayjmovych skupin, snazicich se
ziskat vliv na fizeni spolecnosti a sledujici sve zajmy.




Sprava a management spoleCnosti
pristup rakouske ekonomicke skoly

Podnikatele a kapitalist¢ zakladaji obchodni organizace a jiné organizace,
zvetSuji nebo snizuji jejich velikost, rozpoustéi je nebo je slucuji s
jinymi organizacemi, tj. vykonavaji vSechny ¢innosti vedouci k
uspokojovani nejnaléhavéjsi potreby spotiebiteli tim nejlepSim
zpusobem.

Kapitalismus nespociva ve vykonu manazerskych aktivit, ale predevSim v
rozhodovani o alokaci kapitalu do ruznych odvétvi.

Kapitalismus je charakterizovan jako podnikatelsky systém a nikoli jako
systém manazersky.

Podnikatel = kapitalismus = vlastnické rozhodovani = sprava



Sprava a management spoleCnosti
pristup rakouske ekonomicke skoly

SméSovani vvkonu manazerské a ,.podnikatelské —
vlastnicke* funkce predstavuje zavirani o¢i pred
zasadnim ekonomickym problémem:

Manazér organizace vykonava pouze ,,manazerske funkce®,
které jsou pouhou podporou pro podnikatele a vztahuji
se tedy jen k podruznym zalezitostem. Manazér nikdy
nemuZze prevzit ulohu podnikatele — vlastnika.

Vlastnik ¢1 vlastnici vymezuji okruh, v jehoz ramci mohou
byt jisté ukoly svéfeny manazertm.



Sprava a management spoleCnosti
pristup rakouske ekonomicke skoly

Podnikatelstvi (kapitalismus) - sprava nespociva ve vykonu
manazerskych aktivit, ale predevSim v rozhodovani o
alokaci kapitalu. Je nutno striktné odliSovat mezi manazery
a podnikateli nejen z diivodu rozhodovéani o alokaci
kapitdlu, ale zeyjmena z duvodu odliSnosti miry
odpoveédnosti.

Hlavnim atributem podnikatele je jeho vysoky stupen

odpovédnosti bezprostredné spojeny s podstatou
vlastnictvi.




Sprava a management organizace
teorie vlastnickych prav

Problémem vztahti vlastnika a ostatnich zainteresovanych osob se zabyva
teorie vlastnickych prav. Ta vymezuje naklady a pfinosy mezi
jednotlivé subjekty, zejména mezi vlastniky a manazery organizace.

Z pozice spravy organizace lze rozliSovat dvé zakladni formy vlastnickych
prav:

- Pravo nakladat s majetkem organizace, kter¢ je aplikovano do praxe
prostiednictvim prava volby Clent spravnich organti s ponechanim
casti rozhodovacich prav (persondlni) a prava kontroly.

- Pravo obdrzet rezidualni prijmy, které organizaci zistanou po
zaplaceni veSkerych nalezitosti. Rezidualni (zbytkove) pfijmy jsou
vyplaceny ve formé& dividend ¢i zlistavaji v organizaci a tim zvySuji jeji
hodnotu.



Teorie fizeni a spravy organizace
pristupy

Interdisciplinarni charakter a nutnost fesSit fadu ¢asto kontroverznich
otazek je pric¢inou rozdilnych nazoru na fizeni a spravu organizace.
Nejcastéji se teorie fizeni a spravy organizace Cleni na akcionaiskou teorii

a teori1 zaymovych skupin.

Akcionarsky (vlastnicky) pristup (the shareholder approach model) je
charakterizovan, kde akcionafi vkladaji sve prostfedky do organizace,
kterou tim vlastni a pfedpokladem je, Ze ostatni skupiny investort
(obligace) jsou 1épe chranény nez zajmy akcionaru.

Pristup zajmovych skupin (stakeholder approach model) vidi
organizaci jako misto, kde se stretavaji zajmy a naroky jednotlivych
zaymovych skupin. Predpoklada, ze akcionai1 — vlastnici jsou pouze
jednou ze zajmovych skupin a protoZe 1 ostatni zaymov¢e skupiny nééim
piispély maji narok, aby byly jejich zajmy uspokojeny.



Modely fizeni a spravy spoleCnosti
(organizaci)

,Ve svete je mozne z teoretickeho hlediska

posuzovat ruzné modely Fizeni a spravy
spoleCnosti, kter¢ jsou nejCastéji dany narodni
mentalitou (hovofime 0 némeckém, americkém, Ci
japonském pristupu) €1 jinymi1 znaky v podob¢
struktury dane¢ organizacni architekturou
vrcholovych organu.

Pro zakladni popis problematiky fizeni a spravy
spoleCnosti Ize uvest zakladni ¢lenéni, v podobé
jednourovnoveho a dvouurovnoveho systému.




Modely fizeni a spravy spoleCnosti
(organizaci)

Systémy odrazi strukturu vrcholovych organt spolecnosti. Oba
systémy vychazi z narodnich modeli rizeni a spravy
spole¢nosti s tim, Ze jsou v soucasn¢ dob¢ aplikovane ve svéte
s akceptaci narodnich hledisek.

Obecna charakteristika zakladniho rozdilu mezi fizenim v
predmétnych modelech spravy a fizeni organizace je dana tim,
Ze ve Spojenych statech jsou rozhodovaci kompetence
soustfedény do rukou vrcholového managementu, jmenovité
CEO. Model vice vychazi z efektivné fungujiciho pravniho
ramce a aktivniho kapitalového trhu.

V Némecku a Japonsku se kompetence presouvaji z vrcholoveho
managementu do rukou vlastniku a vice vychazi z pojeti
koncentrace vlastnictvi.




Modely tizeni a spravy spoleCnosti znaky
némeckeho a japonskeho modelu

U némeckého €1 japonského modelu 1ze charakterizovat nasledujicimi
zékladnimai atributy:

* Management modelu drzi ziidka rozhodovaci kompetence

« Akcionarti jsou pritomni na valnych hromadach a vrcholovy
management je chape jako personifikované vlastniky

* Vrcholovy management je nucen projednavat zameéry s akcionari.
Akcionafti kontroluji vysledky managementu, zasahuji obvykle v
krizovych situacich nebo v personalnich otazkach tykajici se TOP
managementu.

» Struktura umocnuje tok dulezitych a duvérnych informaci z
organizace do instituci vlastnici akcie, coz je v USA nepiijatelné.



Dvojuroviovy systeém fizeni a spravy
spolecnosti

Pro zapadoevropské zem¢ je charakteristicky dvojuroviiovy
systém, nékdy prezdivany ,,némecky systém rizeni,
skladajici se z nasledujicich organt — valna hromada,
dozor¢i rada, predstavenstvo.

Valna hromada je zastoupena vlastniky spoleCnosti, ktefi jsou
zainteresovani na majetku, ktery do spole¢nosti vlozili ve
formé hmotnych, nehmotnych nebo nejcastéj1 v souCasne
dobé¢ - finan¢nich prostfedkii. Pozaduji po piedstavenstvu
zhodnocovani sveho vloZzeného majetku, vzhledem k tomu,
Ze predstavenstvo je exekutivni organ predstavujici
management spole¢nosti.




Dvojuroviovy systeém fizeni a spravy
spolecnosti

Dvojuarovinovy systém fizeni a spravy spolecnosti:

(G S B eting
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Jednourovnovy systeém fizeni a spravy
spolecnosti

Americky pristup k fizeni a sprave spoleCnosti je
charakterizovan jednouroviovym systémem
tvofenym valnou hromadou a radou reditelu
s vyraznou pozici generalniho feditele (CEQO).

Taktéz v tomto pripad¢ je valna hromada tvorena
vlastniky s tim, Ze nejvétsi vlastnici se dostavaji
do exekutivy prostiednictvim rady feditelu.




Jednourovnovy systeém fizeni a spravy
spolecnosti

Ta je sloZzena nejen z nejvyznamnéjSich vlastniku,
ale 1 vykonne exekutivy a externich Clenu
prinasejicich mozny prospéch spolecnosti.

Jedna se zeyména o obchodni kontakty €1 zvySeni

Image spoleCnosti tzn.(politicky vyznamni lide,
atd.)

Hlavnim tkolem rady feditelt j¢ prosazovat zajmy
majitelu,  koncipovat  celkovou  prosperitu
spoleCnosti s hodnocenim managementu a
generalniho feditele, kterého jmenuje 1 odvolava.




Jednourovnovy systeém fizeni a spravy
spolecnosti

Systém lze graficky znazornit nasledovné:

(Girerd SIS Mg
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Sprava a management organizace

Lze konstatovat, Ze pi1 oddéleni vlastniki a manazert dochazi k situaci,
kdy rozhodovaci kroky rozhodovaciho procesu provadéji ruzné osoby
v zakladnim ¢lenéni:

INICIACE (tvorba navrhii),
RATIFIKACE (vybér navrhu),
IMPLEMENTACE (realizace navrhii),
MONITORING (méfeni uspeSnosti navrhi).

Iniciaci a implementaci rozhodnuti provadi vétSinou jedna osoba, proto se

tyto kroky spole¢né nazyvaji RIZENI ROZHODNUTI.
Provadéni ratifikace a monitoringu zahrnujeme pod KONTROLU

ROZHODNUTI.

Rizeni rozhodnuti a kontrolu rozhodnuti mize provadét jedna nebo vice
0sob.
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