Téma 4.

Rizeni vztahu podniku k vlastnikiim

1. Podnik a vlastnici — vklad, oCekavani, moc
2. Zpusob uplathovani moci vlastniku
3. Podnikatelska seskupeni



1. Podnik a vlastnici — vklad, ocekavani, moc

DODAVATELE

ODBERATELE

Vklad: Hmotny, nehmotny a financni
kapital.

Ocekavani: Maximalizace zurocCeni
vlozeného kapitalu.

ekonomickeé - dividendy, trzni cena
mimoekonomické - rodinny podnik aj.

Moc: Moc vlastnikl vyplyva z jejich
vlastnického podilu na kapitalu. Tuto moc
uplatniuji bud' v tzv. systému ,voting“, nebo
,exit®.



2. Zpusob uplatnovani moci vlastniku

Zalezi na

v’ podilu vlastnikd na fizeni
v’ strukture vlastnictvi

v strukture fidicich organ(

S timto souvisi tzv. organizacné-pravni formy podnikani
O Podniky jednotlivce

O Obchodni spoleCnosti osobni
O Obchodni spole¢nosti kapitalové



a) Podil vlastnikl na fizeni

Vlastnici se zpravidla na rizeni
B plné podili v podnicich jednotlivcu

B plné podili v osobnich obchodnich spoleCnostech, ale ne nutne
vSichni (napr. ne komanditisté)

B podstatné méné podili ve spoleCnostech s ruCenim omezenym

B spise vyjimecné podili v akciovych spoleCnostech

oddéleni vlastnictvi od rizeni



Oddéleni vilastnictvi od fizeni

v’ informacéni asymetrie

v’ zastupitelsky problém a jeho naklady

v nedokonalé smluvni vztahy

v volnost v jednani manazer( a pobidkové smlouvy

neuplna principal - agent

smlouva @ @

zbytkova prava vynosUt - zbytkova prava fizeni



b) Struktura vilastnictvi

[ Vlastnictvi podniku je - majorita
- kontrolni balik

B vysoce koncentrované
- PZI (10 %)

B stredné koncentrované
B rozptylené

4 Vlastniky podniku jsou
B fyzické osoby (osobni viastnictvi)

B pravnické osoby (institucionalni vlastnictvi: podilové fondy,
banky, stat, municipality, podniky apod.)



c) Struktura fFidicich organu

B U podniku jednotlivet a u osobnich obchodnich spolecnosti jsou
vlastnici statutarnimi organy a fidi spolecCnost.

B vyjimkou jsou komanditisté a spoleCnosti, u nichz stanovi
spoleCenska smlouva jinak

B U kapitalovych obchodnich spoleCnosti definuje zakon strukturu
fidicich organu - corporate governance (sprava a fizeni
spoleCnosti)

Sprava a fizeni spoleCnosti — feSeni delby zasadnich
kompetenci vrcholovych organu obchodnich spole¢nosti, s
dlrazem na problematiku viastnickych vztaht a systému, jimiz
vlastnici upravuji sva prava pfi rfizeni téchto spolecnosti

zakon ¢. 90/2012 Sh., o obchodnich korporacich




Spolecnost s ruCenim omezenym

O Nejvyssi organ — valna hromada (vSichni spolecnici)

— rozhoduje o zmeéné spoleCenské smlouvy, voli jednatele, Cleny
dozorcCi rady, likvidatora, prokuristu, schvaluje ucetni zaverku,
zpusob rozdéleni zisku, resp. uhrady ztraty, rozhoduje o
premene spolecnosti atd.

« Statutarni organ — jednatel / jednatelé

« Kontrolni organ — dozorci rada (fakultativné)

— dohlizi na ¢innost jednateld, nahlizi do ucetnich knih, vykazu,
dokladu a jinych dokumentul, podava ro¢ni zpravu o své ¢innosti
valné hromadé atd.
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Akciova spolecnost

 Nejvyssi organ — valna hromada (vSichni akcionari)

— rozhoduje o zméneé stanov, rozhoduje o zmené vyse zakladniho
kapitalu, voli a odvolava Cleny predstavenstva nebo statutarniho
feditele, pokud stanovy neurcuji, Ze tato pusobnost nalezi dozorci
rade, voli a odvolava Cleny dozorcCi rady nebo spravni rady a
jinych organu ur€enych stanovami, schvaluje ucetni zavérku,
zpusob rozdéleni zisku, resp. uhrady ztraty, rozhoduje o zruSeni
spolecCnosti atd.

« Koncepce statutarniho a kontrolniho organu — 2 mozné varianty:
— dualisticky systém
— monisticky system.
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Akciova spole€nost - pokraé.

* Dualisticky systém:

— statutarni organ — predstavenstvo (je jmenovano a
odvolavano valnou hromadou nebo dozorci radou)

— kontrolni organ — dozorc€i rada (je jmenovana a odvolavana
valnou hromadou)

* Monisticky systém:

— statutarni organ — statutarni reditel (je jmenovan spravni
radou)

— Fidici a kontrolni organ — spravni rada (je jmenovana a
odvolavana valnou hromadou).
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Varianty delby moci mezi vlastniky a manazery

« Varianta A: Podnik fizeny vlastnikem
— vlastnici sami vykonavaji hlavni ridici funkce (u s.r.o.
spolecCnici vykonavaji funkce vrcholového managementu)
« Varianta B: Kombinace podniku fizeného vlastniky a
managementem
— do systemu fizeni vstupuje profesionalni manazer, ale vlastnici
si ponechavaji opravnéni jednatelu nebo prfedstavenstva
« Varianta C: Podnik fizeny managementem
— vlastnici se fizeni podniku (zasadné€) nepodileji.
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3. Podnikatelska seskupeni

- osoba ovladajici

- osoba ovladana
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Priklad tzv. kaskadovych vlastnickych struktur k ovladani velkych
spole¢nosti relativné malym vlastnickym podilem - Fiat Group

Dicelmbre
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Vyuzivani tzv. kaskadovych
(pyramidalnich) vlastnickych
struktur pro ovladani obrovskych
nadnarodnich spole¢nosti
relativhé malym vlastnickym
podilem.

Spolec¢nost na vrcholu kaskady je soukroma
a jeji dominantni vlastnik ma dostatek hlas(
k tomu, aby si zajistil majoritni, nebo alespor
kontrolni podil ve vSech spole€nostech
(¢lancich) kaskady. Za pfiklad muze slouzit
zplsob, kterym je ovladano nejvétsi italské
primyslové uskupeni, spole¢nost Fiat. John Elkann

Struktura tohoto ovladani je uvedena na obrazku. Muzem, ktery kontroluje skupinu
Fiat je John Elkann, vnuk a hlavni dédic Giovanni Agnelliho, ktery fidil tento
primyslovy kolos az do své smrti v roce 2003. John Elkann ovlada spolec¢nost
Dicembre, ktera ma vlastnicky podil ve vysi 31,2 % ve spolecnosti s ruceni
omezenym Giovanni Agnelli & Co. Dany podil je pro kontrolu této spole¢nosti
postacujici, a to z toho dlvodu, ze zbyvajicimi vlastniky jsou ostatni ¢lenové rodiny
Agnelli, ktefi se v8ak na Fizeni nepodili. Spole¢nost Giovanni Agnelli & Co je
majoritnim vlastnikem spolecnosti IFI (Istituto Finanziario Industriale), kde ma
vlastnicky podil 53 % a tato spole¢nost je pak majoritnim vlastnikem spole¢nosti
IFIL, kde jeji vlastnicky podil €ini 65 %. Obé tyto spole¢nosti (IFI a IFIL) jsou veFejné
obchodovatelnymi spole¢nostmi. Spole¢nost IFIL ma vlastnicky podil ve skupiné
Fiat 30,3 %, coz s ohledem na vlastnickou strukturu postacuje k jeji kontrole.

VSechny spolecnosti v dané kaskadé jsou takto ovladané Johnem Elkannem, resp. jeho spole€nosti Dicembre. Podil jeho vkladu v jednotlivych
¢lancich kaskady pfitom klesa, v jejim poslednim ¢lanku - ve skupiné Fiat, kterou takto ovlada - €ini pouhych 3,5 %. Je zfejmé, Ze diky
kaskadové struktufe Ize s velmi nizkym vlastnickym podilem ovladat obrovsky ekonomicky potencial.
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