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Uvod

Instituce vefejného sektoru v Ceské republice alokuji zdroje ve vysi cca 50% HDP (Rybacek,
2017) s tim, ze vetejné sluzby jsou poskytovany nejen na urovni statu, ale 1 na Grovni mistnich
samosprav.

Samospravy jsou v zemich stfedni a zapadni Evropy nezavislé a piimé zasahy do jejich kom-
petenci nejsou mozné (Alekseev, 2013). To odpovida spolecenskym tendencim k ¢im dal Sirsi
aplikaci principu subsidiarity, kdy jsou vefejné sluzby poskytovany na decentralizované urovni
samospravy, které proto mohou vyuzit i obchodni korporace.

Poskytovani vetejnych sluzeb skrze méstské obchodni spole¢nosti je pomérné Casté. Jejich
vznik je ¢asto motivovan i snahou o sniZovani nékladii a zvySovani efektivity, coZ potvrzuje i mno-
ho vyzkumi tykajicich se principl tzv. New public managementu' na urovni samosprav (Voorn,
Thiel, Genugten, 2017). Vzhledem k tomu, Ze se tyto spolecnosti fidi zakonem ¢. 90/2012 Sb.,
o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (tedy dle soukromopravnich principil) a jsou to separatni
jednotky, mtiZe jejich uzivani piinaset i nizsi Groven transparentnosti a snizovani efektivity (Bergh,
Erlingsson, 2023).2

Meéstské obchodni spolec¢nosti (Municipally owned corporations — MOCs ¢i Municipally owned
enterprises — MOEs) patfi spolu se staitem vlastnénymi spolec¢nostmi (State owned enterprises —
SOEs) do souboru vetejné vlastnénych spole¢nosti, které jsou nedilnou soucésti a velmi klicovym
sektorem mnoha zemi véetnd Ceské republiky. Tyto vefejnym sektorem vlastnéné korporace tvofi
podle vyzkumu napft. Bernier, Florio a Bance (2020, s. 2) pfiblizn¢ 10% globalni ekonomiky.

#  Clanek je zpracovan jako jeden z vystupti vyzkumného projektu Fakulty financi a ucetnictvi VSE, ktery je
realizovan v ramci institucionalni podpory VSE IP100040.

*  Ing. Jakub Masek — doktorand; Katedra financi a oceniovani podniku, Fakulta financi a ucetnictvi, Vysoka
Skola ekonomicka v Praze.

**  Ing. Radana Smidova, Ph.D. — odborny asistent; Katedra financi a ocefiovani podniku, Fakulta financi
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1 New public management je piistup, ktery vznikl v 80. letech 20. stoleti, a jehoz cilem bylo pojmenovat
nové metody pro fizeni vefejnych instituci, které byly spojené zejména se snahou aplikovat obdobné
manazerské principy jako na trovni soukromého sektoru.

2 Toto téma bylo predmétem diskuse primarn¢ béhem debat, které probihaly kolem toho, zda jsou méstské
obchodni spolecnosti povinnym subjektem v rdmci zakona ¢. 106/1999 Sb., o svobodném piistupu
k informacim.
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Jejich pritomnost na irovni samospravy je nedilnd zejména v sektorech jako je energetika, do-
prava ¢i odpadové hospodaistvi, kde jsou Casto vykonavatelem vetejné sluzby ¢i provozovatelem
kritické infrastruktury.’

V ceské odborné ekonomické literatufe prozatim chybi systematicky ptispévek, ktery by
zkoumal specifika spravy, fizeni a vztahli zastoupeni méstskych obchodnich spolecnosti. Absence
systematického akademického ptispévku je zardzejici vzhledem k tomu, Ze nékteré z téchto spolec-
nosti jsou z pohledu vySe obratu, zisku a po¢tu zaméstnanct jedny z nejvétSich v zemi a provozuji
klicové vefejné sluzby nebo zastiesuji kriticka odvétvi vetejné infrastruktury.*

Zaklad ¢lanku proto vychazi z hloubkovych rozhovort autorti s klicovymi stakeholdery pro-
sttedi méstské samospravy hl. m. Prahy, béhem kterych bylo mozno poznat specifika, které sprava
a fizeni tohoto typu obchodnich korporaci provazi.

Cilem ¢lanku je na zakladé ptipadové studie hlavniho mésta Prahy vymezit typologii méstskych
obchodnich spolecnosti a zasadit ji do rdmce teorie spravy a fizeni firem (corporate governance)
a podnikovych financi.

Informace zde obsazené jsou standardné znamé a vyuzivané pouze mezi odborniky pohybuji-
cimi se v této oblasti — Gifednici, ¢lenové organt téchto spolecnosti, politici, zaméstnanci, pravnici,
auditofi, ¢1 konzultanti nebo pfipadné pracovnici nezavislych organizaci a think-tankli zabyvaji-
cich se touto problematikou — prave proto byl kvalitativni vyzkum veden formou hloubkovych
rozhovort s témito stakeholdery. Tématu se v ¢eském prostiedi kromé nékolika vyjimek (napf.
Pavel, 2008) ve vétsim detailu prozatim nikdo systematicky nevénoval.

Ramec fungovani méstskych obchodnich spolecnosti

Roli vefejného sektoru je podle Stejskala (2017, s. 168) poskytovat vetejné sluzby svym obcaniim
pfi nutnosti dodrzovat zakladni principy vetrejnych financi 3E — hospodarnosti, Gcelnosti a efektiv-
nosti tak, aby dochazelo k fddnému vyuzivani vetejnych finan¢nich prostfedkili. Poskytovani ve-
fejnych sluzeb muze byt provadéno v bezplatné ¢i zpoplatnéné forme s tim, ze ani v piipad¢ jejich
zpoplatnéni ¢asto nedochézi k plnému kryti nakladl na poskytovani této sluzby.

Tyto sluzby mohou instituce vefejného sektoru zajistit skrze Siroké portfolio organizaci na
irovni statd, kraji &i obci. Castym jevem piitom je, Ze lokalni samospravy (tedy obce) si pro tento
ucel zakladaji a provozuji obchodni korporace, které pak poskytuji Siroké portfolia vefejnych slu-
zeb — od vodarenstvi, vetejné dopravy az po svoz odpadu.

Velké mnoZstvi méstskych spolecnosti vzniklo i béhem transformace z centralné-planované
ekonomiky na ekonomiku trzni, kdy byla velka cast vefejné vlastnénych narodnich podniki priva-
tizovana, nicmén¢ urcitd ¢ast v tomto vlastnictvi zlistala — resp. byly po zpracovani privatiza¢nich
projektl bezuplatné prevedeny do vlastnictvi obci (Zeman, 2015, s. 60-70).

3 Ktera je nutna pro poskytovani zakladnich vefejnych sluzeb a zachovani zakladni irovné bezpec¢nosti
na urovni statu a samosprav.

4 Zde je nutné rozliSovat spolecnosti na tirovni statu a samosprav, kdy na Grovni statu mohou mit krome pravni
formy obchodnich korporaci i formu statnich podniki, resp. i specifickou formu narodniho podniku — Budvar.
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Na trovni vetejného sektoru na rozdil od soukromého neni zajisténi urcité sluzby totozné
s jejim poskytovanim a produkce sluzby je tak oddélena od jejiho financovani. Financovani je roli
vetejného sektoru a produkce sluzeb mize byt provedena interné skrze odbor dané vetejné insti-
tuce, externé skrze jim vlastnénou piispévkovou organizaci ¢i obchodni korporaci nebo externim
zadanim formou veiejné zakazky (Pekova, 2011).

Méstské obchodni spole¢nosti, které poskytuji sluzby obcantim z penéz vetejné instituce by
m¢ély jednat v souladu s platnou legislativou a zaroven byt efektivnéj$i a komparativné levné;si
nez soukromy dodavatel, ktery by danou sluzbu vykonaval na zaklad¢ ziskani vefejné zakazky.’
V ptipad¢ poskytovani verejnych sluzeb je vSak vzdy nutné mit na paméti, ze tyto aktivity jsou fi-
nancovany predevsim zdanénim soukromého sektoru, a proto veskera aktivita na urovni vetejného
sektoru zaroven pfindsi omezovani ¢innosti na stran¢ sektoru soukromého (Argimon, Gonzales-Pa-
ramo a Roldan, 1997).

V nejvyssi mife abstrakce je vSak cilem mésta a samospravy co nejlepsi sprava mésta, jeho
rozvoj a uspokojovani potieb jeho obyvatel. Toho 1ze dosahovat v souvislosti s vlastnénim mést-
skych spole¢nosti riznymi prostredky.

Schéma ¢. 1: Mozné kombinace financovani a produkce verejnych sluzeb

Financovani Produkce (sektor)
Soukromé Veiejné statky Soukromé
Smisené (sluzby) Kombinovany
Vefejné Verejné

Zdroj: Pavel (2008)

U vetejnych sluzeb, které jsou poskytovany staitem nebo samospravou se tak podle Kopacka
(2016) vzdy rozhoduje, zda bude sluzba zajisténa interné skrze vlastni utvar ¢i externé formou ve-
fejné zakazky mezi samospravou a externim subjektem, ktery zajistuje dodavku vetejnych sluzeb.

Forma externiho zajisténi sluzeb dava smysl primarné ve chvili, kdy pfindsi snizeni produkc-
nich ndkladl, ¢ehoz je docileno diky konkuren¢nimu aspektu, kdy dodavatel v ramci vybérového
fizeni soutézi s dalSimi subjekty (Baig, 2017). Nevyhodou naopak miize byt ztrata kontroly nad
subjektem zajist'ujicim dodavku.

Pokud je dodavatel schopny dodat danou sluzbu vyhodnéji nez v ptipadé¢ interni produkce,
je podle Pavla (2008, s. 7) raciondlni mu zakézky dodavat, i kdyby tim dosahoval mimotadnych
ziskli. To navic neni ani dlouhodobé mozné, protoze tyto zisky by pftildkaly dalsi konkurenci,

5  To Ze by mélo byt poskytovani vetejné sluzby skrze obchodni korporaci samospravy levnéjsi, nez formou
vetejné zakazky by mélo v principu platit viz dale ¢ast o zadavani vetejnych zakazek.
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zpusobily by dalsi pokles ceny, coz by bylo pro zadavatele a v kone¢ném disledku i1 pro danové
poplatniky velice vyhodné.

Pfitom je nutné zdlraznit, ze tento proces, kdy jsou verejné sluzby od 80. let minulého stoleti
vyvazany z produkce vefejného sektoru, méa za sebou velmi presvéd¢ivé vysledky. VEtSina em-
pirickych studii, kterd tento fenomén zkoumala, dosla k tomu, ze dochdzi k poklesu nakladii pii
zachovani kvality — Industry Commission (1996) provedla resersi 203 empirickych studii a vétSina
z nich dokazuje, Ze bylo docileno Uspor ptiblizné 10 az 30 %, coZ je skutecné vyznamna Gispora.

Dutvody pro snizeni ceny jsou zména vlastnictvi a konkurenéni efekt, kdy je otazkou, jaky
aspekt ma vétsi dasledky. Napt. Domberg, Hall a Li (1995) tvrdi, Ze je vyznam soukromého vlast-
nictvi minimdlni. Szymanski (1996) ale naopak dokazuje, ze se docili vétSich uspor, pokud je
partnerem soukromy subjekt. V praxi proto ob¢as dochazi k vyuzivani hybridnich struktur, které
spojuji trzni mechanismy se zachovanim kontroly ze strany zadavatele — tzv. PPP struktury.®

Vetejné sluzby jsou standardné poskytovany interné skrze vlastni utvary a organizace, nicmén¢
samosprava miize dojit k tomu, Ze nejefektivnéj$im feSenim je zalozeni nové pravnické osoby. Ta
muze byt neziskového charakteru, kdy je typickym modelem organizace ptispévkova anebo zisko-
vého charakteru, kde je klasickou formou obchodni korporace — tedy méstska obchodni spolecnost.

Schéma ¢. 2: Mozné zpUsoby zajisténi vefejnych sluzeb na Grovni lokalni samospravy
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Zdroj: Pavel (2008)

6  Public-private-partnerships v ¢eském prostiedi jsou ale znamy spiSe jako koncesni fizeni.
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V obecném principu by mély podle Provaznikové (2009) méstské obchodni spole¢nosti plnit
tyto €innosti:
e  ZajiSténi dodavek vetejnych sluzeb (¢i zbozi)
e  Zajisténi fungovani ptirozenych monopold, kde se regulace jevi jako neucinna ¢i neefektivni.
e Podpora hospodaiskych a strategickych cilit mésta, jako je udrzovéani urcitého druhu vlast-

nictvi v méstskych rukou, které¢ by se daly zaradit do kategorie strategického vyznamu nebo
za ucelem generovani zisku.

Vlastnictvi méstské obchodni spolecnosti vSak vzdy musi plnit klicovou ulohu — ze tvoii hod-
notu pro Sirokou vetejnost. Béhem procesu zakladani nové méstské obchodni spole¢nosti musi byt
na za€atku vzdy ucinéna tvaha, zda by nebylo mozné dosdhnout efektivné;si alokace vetejnych
zdroji alternativnim zptisobem?

Déle je potieba, aby byla zvazena efektivnost poskytovani vefejnych sluzeb, a to odpovédi
na otazku, zda neexistuje alternativni vyuziti fiskalnich prosttedk, které by zajistilo vyssi kvalitu
poskytovanych sluzeb?

Dle literatury by mélo byt zaloZeni méstské obchodni spole¢nosti v komparaci s interni pro-
dukci nakladové efektivnéjsi, coz bylo potvrzeno napt. ve studii Lindstrom, Erlingsson a Wittberg
(2020) o svédskych municipalnich spole¢nostech, ktera se soustiedila na operace spole¢nosti v od-
padovém hospodafstvi, vodarenstvi a vefejné dopraveé. Vyuzivani méstskych obchodnich spolec-
nosti ale zarovenn muze (vzhledem ke komplexnim vlastnickym a fidicim strukturam) sniZzovat
uroven transparentnosti, vytvaiet potencial pro korupcni jednéni a narusovat trzni prostredi.

Méstské obchodni spolec¢nosti na arovni hl. m. Prahy

Tento Clanek se zabyva portfoliem spolecnosti, které ma ve vlastnictvi hl. m. Praha a kde autofi
vedli hloubkové rozhovory s kliCovymi stakeholdery, podle kterych budou identifikovany obecné
principy, jez jsou platné pro samospravy a jimi vlastnéné obchodni korporace.’

HI. m. Praha ma celkem devatenact majetkovych podilti v obchodnich korporacich s tim, ze
100 % podil vlastni mésto ve dvanacti z nich a mensi nez 100% v sedmi z nich. Tyto spolecnosti
jsou znacné€ rozdilné, jak z pohledu velikosti, tak i samotného oboru €innosti, a proto je potieba
k nim pfistupovat individualng.

Ptesto je vSak zatfadime do obecnych generalné platnych kategorii, a to v rdmci koncepéniho
pristupu, shrnuti principi vhodné praxe a potazmo navrhu opatteni, které¢ by mély definovat, jak by
m¢éla vhodna sprava méstskych obchodnich korporaci vypadat.

7  Jedna se Cisté o spole¢nosti ve vlastnictvi hl. m. Prahy nikoliv méstskych ¢asti.
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Tabulka ¢. 1: Majetkové ucasti v obchodnich korporacich vlastnéné hl. m. Prahou (v K¢)

spolenost Podil HMP Uéletm’ hodnotav Jmer!ovité hodnofa

(%) podilu celkem (K¢) podilu celkem (K¢)
Dopravni podnik hl. m. Prahy, a.s. 100 31241 892 775,28 31 239 495 000,00
Kolektory Praha, a.s. 100 69 616 901,00 69 616 901,00
Kongresové centrum Praha, a.s. 45,65 3472488 617,32 1680 000 000,00
Obecni dum, a.s. 100 269 638 621,10 116 260 000,00
Operator ICT, a.s. 100 100 000 000,00 100 000 000,00
Prague City Tourism a.s. 100 111 000 000,00 111 000 000,00
PPF banka, a.s. 6,73 668 122 826,00 51 742 905,00
Prazska energetika Holding a.s. 51 1002 261 000,00 1835300 000,00
Prazska plynarenska, a.s. 100 2514 282 000,00 431 972 100,00
:;ﬁ:'gi;’;f’:g‘.’s'”dé“ké 100 12 426 054,00 5 445 000,00
Prazské sluzby, a.s. 100 3 947 341 464,00 2790 368 600,00
;‘:;:;“‘;k:‘ sprava komunikaci hl.m. 100 133 775 288,67 159 000 000,00
;f;:;‘f:’fie hlavniho mésta 100 265 100 000,00 266 000 000,00
Teplo pro Prahu a.s. 49 86528 090,00 65944 200,00
TRADE CENTRE PRAHA a.s. 100 17 313 300,00 15000 000,00
VODA Zelivka, a.s. 90,04 953 806 057,26 2364 777 155,00
Vystavisté Praha, a.s. 100 104 621 000,00 104 770 000,00
Zdroj pitné vody Karany, a.s. 97,26 223727 929,96 388 050 540,00
CHEMAPOL GROUP, a.s. (konkurs) 1,23 0 30970 000,00
CELKEM 45 193 941 924,59 38 603 371 705,00

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z Oddéleni akciového portfolia hl. m. Prahy (2024)

Na zéklad¢ udaji z obchodniho rejstiiku je na tyto spole€nosti nezbytné pohliZet z hlediska
vyse trzeb, vysledku hospodateni pied zdanénim a bilan¢ni sumy tak, aby bylo mozné identifikovat,
o jak vyznamné portfolio spolecnosti se jedna.
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Tabulka ¢. 2: Méstské obchodni spolecnosti hl. m. Prahy z hlediska vyse trzeb, bilanc¢ni
sumy a zisku pred zdanénim za rok 2023 (v tis. K¢)

Spolecnost Trzby celkem AKTIVA celkem | VH pfed zdanénim
Dopravni podnik hl. m. Prahy, a.s. 24279 678 85382422 1836 560
Kolektory Praha, a.s. 522 059 224 128 35793
Kongresové centrum Praha, a.s. 609 636 3606 733 41 364
Obecni diim, a.s. 146 348 168 854 2672
Operator ICT, a.s. 432 015 288 685 21 808
Prague City Tourism a.s. 461 946 302 451 35833
PPF banka, a.s. n/a 385293 000 4911 000
Prazska energetika Holding a.s. 43 733 000 31679 000 5139000
Prazska plynarenska, a.s. 27 005 029 14 243 626 1616 029
Prazska vodohospodaiska spolec¢nost a.s. 10727 599 6 451944 753 443
Prazské sluzby, a.s. 4363710 7917 739 552 414
zf‘r::"l';';:;p;a;"a komunikaci 6312 672 1440179 22 204
Technologie hlavniho mésta Prahy, a.s. 1337299 871 882 3243
Teplo pro Prahu a.s. 126 964 187 373 5891
TRADE CENTRE PRAHA a.s. 118 091 79 378 3666
VODA Zelivka, a.s. 518 380 4 607 398 316 383
Vystavisté Praha, a.s. 548 084 522 041 14 921
Zdroj pitné vody Karany, a.s. 56 419 641944 8062
CHEMAPOL GROUP, a.s. (konkurs) n/a n/a n/a
CELKEM 121 298 929 543908 777 15 320 286

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z Oddéleni akciového portfolia hl. m. Prahy (2024)

V poslednich letech doslo ke skokovému navySeni trzeb méstskych obchodnich spolecnosti
jako celku, kvili jejich pisobnosti v energetickém a finan¢nim sektoru, kde s ohledem na okolnosti
vyvolané vngj$imi faktory — valka na Ukrajin€ a energetickd krize, byly schopné dosahovat
mimotadnych ekonomickych vysledki jak z hlediska velikosti trzeb, tak zisku.®

Soucasna legislativa samospravy pii zakladani obchodnich korporaci nebo vstupovani do nich
vyrazn¢ neomezuje. Podle Pavla (2008) by zastupci samospravy ovsem meli mit vzdy na paméti,
ze pokud je takovy krok ucinén, vzdy by mél byt splnén ptedpoklad efektivniho vynakladani ve-
fejnych prostredka.

8  To se v ramci akciového portfolia hl. m. Prahy tyka primarné koncernd Prazska plynarenska a Prazska
energetika a dale pak spolecnosti PPF banka, a.s., ve které ma vSak hl. m. Praha minoritni vlastnicky podil
6,73 %.
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Vetejné sluzby jsou intern¢ poskytovany skrze vlastni utvary a organizace, nicméné samo-
sprava muize teoreticky dojit k tomu, Ze nejefektivnéjSim feSenim je zaloZeni nové pravnické oso-
by — tzn. ze produkce skrze obchodni korporaci mésta bude vyhodnéjsi nez skrze vlastni odbor,
prispévkovou organizaci ¢i zadani formou vefejné zakazky externimu dodavateli.

U modelu vyuZivani méstskych obchodnich spole¢nosti se vSak vyskytuje nékolik praktickych
prekazek a komplikaci, a to zejména proto, ze pravni forma obchodni korporace je urena pro
béznou podnikatelskou ¢innost, jejiz cilem je dosahovani zisku, a nikoliv poskytovani vetejnych
sluzeb, coz je vétsinou ¢innosti neziskovou.’

Provedeme proto podrobné;jsi kategorizaci méstskych obchodnich spole¢nosti, nez je ta bézné
uvadénd v literatute, napt. Pavel (2008, s. 28).

Pouzité metody

Metodologie, ktera je v tomto ¢lanku pouzita, se snazi o rozsiteni stavajici teorie na zaklad¢ kva-
litativni formy vyzkumu (study-case metoda). Vzhledem k tomu, ze se tomuto tématu v tuzemskych
podminkach vénovalo pouze nékolik malo autortl, je jeji zpracovani do problematiky podnikovych
financi vhodné. Kvalitativni pfistup se na rozdil od kvantitativniho vénuje selekci a hlubokému studiu

cvvr

niz8iho poctu piipadi, ale studuje je s vétsi intenzitou (Eisenhardt, 1989).

Vyzkum se zabyva portfoliem méstskych obchodnich spolecnosti v prostiedi hl. m. Prahy, a to ze-
jména s ohledem na profesni historii autora a moznost ziskat unikatni ptistup ke klicovym osobam, které
se touto problematikou zabyvaji — Gfednici, manazeti méstskych spolecnosti, politici atd.'

Kvalitativni metoda umozni detailngjsi analyzu a popis piipadi a pomuze jit do vétsi hloubky
pro lepsi pochopeni kontextu. Na zékladé studia téchto jednotlivych pfipada se pak budeme soustiedit
na dobudovani teorie typologie méstskych obchodnich spole¢nosti, kterou Ize aplikovat na méstské
obchodni spole¢nosti i v jinych méstech Ceské republiky.

Graf ¢. 1: Vyzkumné metody dle velikosti vzorku - porovnani
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Zdroj: Vlastni zpracovani, Svacina (2024)

9  Zde muze nastat drobny paradox, protoze kategorie spolecnosti, které poskytuji vefejné sluzby, maji
za ucel co nejlepsi poskytovani téchto sluzeb, coz ale nemusi nutné znamenat dosahovani nejvyssiho

rrrrr

spole¢nostech a druzstvech.

10 Pravé hloubkové rozhovory budou jednim z hlavnich vstupti do vyzkumu.
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Schéma ¢. 3: Proces budovani teorie na bazi case-study vyzkumu

Krok Cinnost P¥i¢ina

Zaciname Definice vyzkumnych otazek Zaméfeni usili, poskytuje lepsi zakotveni
A priori stanoveni moznych konstrukttd konstrukci

Vybér pFipadi Ani teorie ani hypotéza, Zachovani teoretické flexibility, omezeni
Teoretické. nikoli nahodné sbirani vedlejsich variaci a zpfesnéni externi
vzorkd ' validity

Vytvareni RGzné metody sbéru dat Posiluje zakotveni teorie prostiednictvim

nastroju Kombinace kvalitativnich triangulace dikazd

a protokoli a kvantitativnich dat, Synergického pohledu na diikazy
Vicero vyzkumnik Podporuje rozmanité perspektivy a posiluje

zdklad

Vstup do terénu Prekryv sbéru dat a analyzy vcetné Urychluje analyzy a odhaluje uzite¢né
poznamek z terénu Upravy sbéru dat
Flexibilni a oportunistické metody Umozniuje vyuzivat nova témata
sbéru dat a jedinecné vlastnosti pfipadu

Analyza dat Analyza v rdmci pfipadu Ziskani znalosti dat a predbézné

Hledani vzorcl napfi¢ pfipady pomoci generovani teoril

rdznorodych technik Nuti vyzkumniky divat se za povrch a vidét
evidenci skrze r(izné uhly pohledu

Formovani Iterativni tabulace diikaz( pro kazdy Upfresnuje definici konstruktu, validitu
hypotéz konstrukt a méfitelnost
Replikace, nikoli vzorkovani, logika Potvrzuje, rozsifuje a upfesnuje teorii
napfic pipady Buduje vnitfni validitu
Hledani dikazu pro ,proc¢ za vztahy”
Zaclenovani Porovnani s konfliktni literaturou Buduje vnitfni validitu, zvy3uje teoretickou
literatury uroven a zpresnuje definice konstrukci

Porovnani s podobnou literaturou
Zpresnuje zobecnitelnost, zlepsuje definici
konst rukci a zvysuje teoretickou Uroven

Ukon¢éeni Teoreticka saturace, kdyz je to mozné Ukoncuje proces, kdyz se marginalni
zlepseni stava zanedbatelnym

Zdroj: Vlastni zpracovani, Eisenhardt (1989)

Samotny proces tvorby teorie je vysoce iterativni a navazany na jednotlivé informacni vstupy
s tim, Ze nove vytvofena teorie je Casto originalni, testovatelna a empiricky validni. Case-study
metoda podle Eisenhardt (1989) typicky kombinuje sbér dat z hloubkovych rozhovort a pozoro-
vani s tim, Ze evidence miZe byt jak kvalitativni, tak kvantitativni - v naSem piipad€ bude spiSe
kvalitativniho charakteru.

Pro zacatek vyzkumu je nutné polozit vyzkumné otazky, které jsou diilezité zejména pro
jeho presnéjsi zacileni, pomahaji pti sbéru informaci a umoziuji urcit vhodny postup, jak v rdmci
sméfovani vyzkumu déle pokracovat. Polozeni vyzkumné otazky ma v zasadé podobny vyznam
jako hypotéza v kvantitativnim vyzkumu.
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Vzhledem k tomu, ze kvalitativni metoda pracuje s mensim poctem piipadd, je cilem bohatsi
a detailnéjsi popis pfipadli v daném kontextu, ktery je do urcité miry opakem Siroce uchopenych
statistickych studii, kde jsou kontext, proces a vztahy redukovany na n€kolik mélo proménnych.
Vyzkumné otazky jsou definovany Siteji, aby mohlo dojit k orientaci na vytvofeni vhodnéjSiho
teoretického ramce ve zkoumané oblasti (George a Bennett, 2005).

Vyzkum, ktery ma theory-building charakter, by mél zapocit tak, ze a priori nebereme v tvahu
zadnou teorii, kterou bychom testovali.!" Nicmén¢ v ramci vyzkumu bychom méli formulovat vy-
zkumny problém a pfipadné i specifikovat nékteré potencialni proménné s referencemi k existujici
literatufe.

Zasadnim plusem je, Ze na zaklad¢ této formy vyzkumu jsme Casto schopni vytvofit origindlni
teorii, ktera je nezavisla, testovatelna a logicky koherentni. Dtlezité nicméné je, Ze k objevu teorie
dojde na konci, a ne na po¢atku dané prace (Pfeffer, 1982). Takto vytvotrenou teorii je pak vhodné pro-
vétit kvantitativnim vyzkumem, kdy 1ze hypotézy vzeslé z teorie méfit a testovat (Eisenhardt, 1989).

Vyzkumny proces probihal v péti krocich:

1. Priprava — formulace vyzkumnych otazek, sestaveni scénare rozhovori.

2. Sbér dat — realizace polostrukturovanych rozhovorti, shromazd’ovani dokumentt a analyza
stanov a vyro¢nich zprav obchodnich spolecnosti na tirovni hl. m. Prahy v¢etné zprav o port-
foliu hl. m. Prahy (ty jsou nevetejné).

3. Zpracovani — transkripce nahravek, kddovani textd.

=

Analyza a syntéza — propojeni kategorii, porovnani s teorii, identifikace hlavnich vzorci.
5. Interpretace a doporuceni — vytvoreni typologie méstskych obchodnich spole¢nosti.

Data

S ohledem na metodologii je ¢lanek zaloZen na stavajicich teoriich a kvalitativnich vyzkumech
(study-case metoda), které¢ se vénuji hlubokému studiu niz§iho poctu ptipadi.

Vyzkum je zaméfen na portfolio méstskych obchodnich spolecnosti ve vlastnictvi hl. m. Prahy,
pricemz specificky piistup k tématu je dan profesni zkuSenosti autorti a moznosti ziskat unikatni
ptistup ke klicovym osobam, které se touto problematikou zabyvaji — ufednici, manazeti méstskych
spole¢nosti, politici atd.

Sbeér dat skrze case-study metodu je komplexnéjsi nez u jinych vyzkumnych metod, vyzkumnici

musi dodrZovat formalni postupy, aby zajistily, Ze nasbiran data jsou dostate¢n¢ kvalitni. Zaroven vSak
metoda poskytuje lepsi pochopeni kontextu, na rozdil od jinych kvantitativnich metod (Yin, 2017).

11 Ikdyz docileni tohoto teoretického idealu je ve skutecnosti nemozné.
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Tabulka ¢. 3: Zakladni charakteristika hloubkovych rozhovort

e Ufednik z Oddéleni akciového portfolia

. .. e Ufednik z Odboru legislativy

Ucastnici . Y . Lo .
e Politik zodpovédny za oblast spravy akciového portfolia
e Manazer méstské obchodni spolecnosti

Pocet interview 4

Pramérna délka interview 55 minut

Celkova délka interview 220 minut

Zdroj: Vlastni zpracovani (2024)

HI. m. Praha ma celkem devatenact majetkovych podilti v obchodnich korporacich s tim, ze
100% podil vlastni mésto ve dvanacti z nich a mensi nez 100 % v sedmi z nich. Tyto spole¢nosti
jsou znacné€ rozdilné, jak z pohledu velikosti, tak i samotného oboru ¢innosti.

Ptesto je vSak zatfadime do obecnych generalné platnych kategorii, a to v rdmci koncepéniho
pristupu, shrnuti principi vhodné praxe a potazmo navrhu opatteni, které¢ by mély definovat, jak by
m¢éla vhodna sprava méstskych obchodnich korporaci vypadat.

Upravena kategorizace méstskych obchodnich spole¢nosti

Méstské obchodni spolecnosti se obecné 1isi jak z hlediska napln€ Cinnosti, oboru, ve kterém pi-
sobi, tak i velikosti. Zna¢né rozdily mezi nimi zptisobuji potfebu pristupovat k nim v mnoha ohle-
dech specificky, piesto je vSak mozné, je kategorizovat a omezit tak mnozinu jednotlivych opatieni
aplikovanych v rdmci koncep¢niho piistupu mésta jako vlastnika.

Z hloubkovych rozhovori vyplynulo, Ze v obecné roviné se mohou méstské obchodni
spolecnosti rozdélit do ti‘i zakladnich kategorii, a to dle konkrétniho ucelu, kterému slouzi.'

Proto tedy definujeme tii zékladni kategorie spolecnosti podle toho, zda funguji v trznim nebo
chcete-li soutéznim prostiedi, jestli maji na starost spravu majetku, ktery generuje ptijmy (nebo
napliyje jiny tcel definovany samospravou) ¢i se jedna o spolecnosti, které zajist'uji sluzby pro
vetejnost.

e  Spolecnosti poskytujici veFejnou sluzbu — tyto spole¢nosti se nepohybuji na konkurenénim
trhu a jsou ¢astecné Ci zcela zavislé na financnich prostiedcich, které jim poskytuje akcionar
v podobé€ mistni samospravy.

e Spolecnosti pohybujici se v trZznim prostiedi s orientaci na zisk — pohybuji se na konku-
ren¢nim trhu a jejich cilem je dosahovani co nejvyssiho zisku. Majetkovy podil je ze strany
samospravy typicky drzen za Gcelem ziskdvani dividendy ze strany spolecnosti (optikou sa-
mospravy se jednd o mimorozpoctovy piijem). Vynosy, které spolecnost generuje, plynou
vetsinove od externich subjektt, nikoliv ze strany akcionaie — tedy samospravy.

12 Jedna se tedy o komplexnéjsi kategorizaci, nez je bézna typologie o dvou kategoriich, ktera je standardné
uvadéna v literatuie.
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e Spolecnosti spravujici svéfeny majetek — v ptipad¢, ze samosprava vlastni majetek, u kterého
je nutné vykonavat sofistikovangjsi spravu, je jeho sprava ¢i piimo vlastnictvi vyclenéno
do akciové spole¢nosti, ktera zajisti maximalni vyuziti jeho potencialu ¢i jinych benefitd.!

Jednotlivé kategorie vSak davaji odpovédi na to, jaké poZzadavky méame vici spolecnostem
mit — maximalizace pfijmi, pfijem kombinovany s kvalitni spravou majetku ¢i co nejkvalitné;si
poskytovani vetejnych sluzeb.

,, HI. m. Praha dnes ovliviiuje spolecnosti pouze v omezené mire a miize tak cinit primarné

skrze vykon viastnickych prav na valné hromadeé, kde deleguje své zastupce do dozorcich

rad méstskych obchodnich spolecnosti, schvaluje ucetni zaverky ¢i miize pripadné udélovat

strategickeé pokyny. “ Utednik z Oddéleni akciového portfolia

Spolecnosti poskytujici verejnou sluzbu

Ukolem samospravy je primarné spravovat véci vefejné na lokalni urovni. V obecné roving vsak
z ekonomického hlediska dava smysl poskytovat veiejné sluzby skrze obchodni korporace pouze
ve chvili, pokud je jejich poskytovani touto formou vyhodnéjsi nez klasicky model interniho (skrze
zamé&stnance samospravy) ¢i externiho poskytovani (formou vetejné zakazky).

,, U této kategorie je probléem v tom, Ze obchodni korporace jsou primdrné urcené subjektiim,
které maji za cil dosahovat zisku a vedeni spolecnosti by meélo v kazdém okamziku jednat

s péci radného hospodare, coz nemusi byt v souladu s co nejlepsim poskytovanim verejné
sluzby. ManaZer méstské obchodni spole¢nosti

V tomto kontextu je nutné, aby samosprava jako akcionar dala spolec¢nosti jasné zadani, idealné
definované ve vlastnické politice samospravy a vepsané do stanov spole¢nosti. Management ma
pak vhodnou argumentacni podporu, pro¢ €ini dané kroky, které nutné¢ nemusi byt v souladu
s principem péce fadného hospodare.

V nékterych studiich obc¢as byva zminéno, ze poskytovani vefejnych sluzeb skrze méstské
a potencialni absenci kontroly ze strany zastupcli samospravy. VSechny tyto ¢innosti jsou ovSem
delegovany na dozor¢i radu, kterd by méla vykonavat roli kontrolniho orgénu.

,»Dohled nad spolecnostmi je vykondavan hlavné skrze zastupce samospravy v dozorci radé
spolecnosti.’** Uiednik Oddéleni akciového portfolia

Paklize vykonava takova spolecnost 1 hospodarskou ¢innost, musi dojit k nastaveni adekvat-
nich podminek se soukromymi konkurenty, kdy ma mit méstska obchodni spole¢nost dostate¢nou
finan¢ni kompenzaci za vykon vetejné sluzby. Paklize by byla nadmérna, mohlo by dojit k doto-
vani hospodaiské Cinnosti a spolecnost by tak méla neadekvatni vyhodu oproti dal§im soukromym
konkurentim.'®> Niz$i kompenzovani by naopak zptisobilo opac¢ny efekt a mohlo vyustit az v ban-
krot spole¢nosti.

13 Zde je mozné implementovat rizné rezimy spravy o majetek od klasické spravcovské smlouvy, ptes
najemni smluvni vztah az po vloZeni majetku do vlastnictvi spolec¢nosti.

14 Moznosti samospravy zasahovat do ¢innosti méstskych obchodnich spolecnosti jsou tak v praxi omezené.
15 Viz dale problematika vetejné podpory v kapitole 4.4.
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Kompenzace, kterd by spolecnostem méla byt poskytovana formou smlouvy o poskytovani
sluzeb musi byt transparentn¢ zvefejnéna a byt stanovena takovym zplisobem, aby nedochazelo
k narusovani trzniho prostiedi — zejména v situaci, kdy méstska spole¢nosti ¢ini zaroven vetejnou
sluZbu a hospodatskou ¢innost. Financovani a plnéni vefejné politiky by mélo byt monitorovano
a prubézné vyhodnocovano.

Paklize se méstské obchodni spolecnosti uchazeji o verejné zakazky ¢i je pfimo zadavaji, mélo
by vybérové fizeni probihat takovym zplisobem, aby dochdzelo k rovnému pfistupu vici vSem
ucastnikiim vybérového fizeni, podminky i postupy by mély umoznit konkurenéni soutéz, byt ne-
diskriminacni a zajistit dostate¢nou Groven transparentnosti.'

V kontextu hl. m. Prahy byly pak béhem hloubkovych rozhovori za spolecnosti se 100 %
majetkovou tucasti hl. m. Prahy vykonavajici verejnou sluzbu identifikovany nasledujici
spolecnosti.'”

Tabulka ¢. 4: Spolecnosti ve 100% vlastnictvi hl. m. Prahy poskytujici verejnou sluzbu

Spoleénost Podil HMP | Ucetni hodnota podilu Jmenovita hodnota
P (%) celkem (K¢) podilu celkem (K¢)
Dopravni podnik hl. m. Prahy, a.s. 100 31 241 892 775,28 31 239 495 000,00
Operator ICT, a.s. 100 100 000 000,00 100 000 000,00
Prague City Tourism a.s. 100 111 000 000,00 111 000 000,00
PraZska vodohospodarska 100 12 426 054,00 5 445 000,00
spolecnost a.s.
CELKEM 31465 318 829,28 31455940 000,00

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z Oddéleni akciového portfolia hl. m. Prahy (2024)

Spolecnosti orientované na zisk

Dalsi kategorii méstskych obchodnich spolecnosti jsou spolecnosti zamétené na zisk, jejichz ci-
lem je generovat pfijmy do rozpoctu samospravy. Dle nékterych studii je tento druh spolecnos-
ti schopny generovat ekonomické vysledky podobné privatné vlastnénym spole¢nostem (Bozec,
Coté a Breton, 2002).

Paklize je cilem pouze finan¢ni vynos, méli bychom na spole¢nost pohlizet investi¢ni optikou,
kdy je tuto alternativu nutné poméfovat s dal§imi moZnostmi zhodnoceni kapitalu — tedy v tomto
ptipadé je alternativni strategii jejich umisténi na kapitalovém trhu. Pfi této ivaze je nutné porovnat
i rizikovost jednotlivych variant, kdy napt. majetkova ucast v obchodni korporaci je rizikovéjsi nez
klasické investovani do statnich cennych papiri (Pavel, 2008, s. 12).

16  Situace. kdy musi méstska obchodni spole¢nost soutézit o vefejnou zakazku, nastava ve chvili, kdy
nesplituje podminky pro tzv. in-house vyjimku, ktera umozinuje samospraveé zadat zakazku své obchodni
korporaci bez vybérového fizeni.

17 Do ptehledu zdmérné zatazujeme pouze spolecnosti, kde ma mésto vlastnicky podil ve vysi 100 % a ma
tedy autonomii rozhodovat o tom, jakym zptisobem bude o majetkovém podilu rozhodovano.
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Hlavni ukol samospravy nicmén¢ neni generovat dodatecné rozpoc¢tové piijmy, ale spravovat
véci vetejné a poskytovat vetejné sluzby na mistni rovni. Obchodni korporace vlastnéné samo-
spravou se ziskovym motivem vSak v nékterych piipadech zaroven spravuji i jednotlivé sektory
kritické infrastruktury (typicky se jedna o odvétvi energetiky). Zde se tedy spojuji funkce spolec-
nosti s cilem spravovat majetek a generovat zisk.

Je proto otazkou, zda by samospravy mély vlastnit podniky, které se nezabyvaji spravou kri-
tické infrastruktury ¢i poskytovanim sluzeb vetejnosti. Studie vSak poukazuji na to, ze paklize se
takovy subjekt vyskytuje na konkurenénim trhu, maze byt stejné efektivni jako subjekt vyluéné
soukromy, ovSem existuje zde vyznamné riziko moralniho hazardu (Stiglitz, 1997).

Jak je vidét, na Grovni hl. m. Prahy odvedly dividendu do méstského rozpoctu za sledované
obdobi pouze Ctyii spolecnosti — Kolektory, a.s., PPF banka, a.s., Prazska energetika Holding, a.s.
a Prazska plynarenska Holding, a.s. Z téchto spolecnosti bychom vsak do kategorie generovani zis-
ku mohli zatadit pouze spolecnost Prazska plynarenska Holding, a.s.'® Spole¢nost Kolektory, a.s.
je vhodné zaradit do kategorie spravy majetku a spolecnosti PPF banka, a.s. a Prazska energetika
Holding, a.s. jsou majoritn¢ vlastnéné jinymi subjekty.

Tabulka ¢. 5: Podily na zisku vyplacené obchodnimi korporacemi vlastnénymi
hl. m. Prahou (v K¢)

Spolecnost 2020 2021 2022 2023
Kolektory, a.s. 0 50 000 000,00 0 0
PPF banka a.s. 0 0 85324050,34 74 240 720,10

Prazskd energetika 514930 121,00 | 484207 199,00 | 500 559722,00 | 499 550 307,00

Holding a.s.*

Prazska plynarenska 600 000 000,00 | 500 000 000,00 0 0
Holding a.s.

Celkem 1114930 121,00 | 1034207 199,00 | 585883 722,34 | 573791 027,10

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z Oddéleni akciového portfolia hl. m. Prahy (2024)

Typickymi spolecnostmi, které se pohybuji na konkuren¢nim trhu jsou Prazska energetika
a Prazska plynarenska, i zde je ovSem nutné oddélit ¢innosti jednotlivych firem, protoze obé spo-
le¢nosti se pohybuji v soutéznim prostiedi primarné v ramci jejich ¢innosti obchodu s energiemi.
V ptipadé¢ distribu¢ni ¢innosti ve smyslu distribuce elektrické energie a plynu se pak jedna o spra-
vu majetku a investice do néj, kde jsou spolecnosti v pozici pfirozeného monopolu pod dohledem
Energetického regula¢niho uradu.

V ptipadé, Ze samosprava drzi podil v obchodni korporaci primarné za ti¢elem generovani doda-
teCnych finan¢nich piijmu, resp. vyplaty dividendy, je nutné zvazit, zda by nebylo vhodné;jsi s ohle-
dem na vynos takového majetkového podilu ulozit prostfedky vlozené do obchodnich spolecnosti
na terminované vklady do banky ¢i investovat do statnich cennych papird. S ur¢itou mirou pravdépo-

18 Po fuzi spolecnosti Prazska plynarenska, a.s. se jiz jedna o spole¢nost Prazska plynarenska, a.s., pod
kterou spada cely koncern.
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dobnosti by tak mohlo dojit k zajiSténi vyssiho vynosu na investovaném kapitalu pii znaéném sniZeni
rizikového profilu takové investice — viz investi¢ni trojuhelnik (Valach, 2005, s. 35-37).

PakliZe je vefejné vlastnictvi v rdmeci politiky samospravy fadné odiivodnéné, mélo by byt
zajisténo 1 to, Ze je dodrzovan platny pravni a regulacni ramec, ktery zajist'uje rovné podminky pro
vSechny subjekty a umoziiuje pribéh spravedlivé hospodarské soutéze. Samospravou vlastnéna
obchodni korporace by se tak v rdmci hospodaiské soutéze neméla dostavat do vyhodnégjsi pozice
nez privatne vlastnéné obchodni subjekty.

Vlastnictvi méstskych obchodnich spole¢nosti (stejné tak by tomu mélo byt u vSech dalSich ve-
fejn¢ vlastnénych spolecnosti) by mélo byt oddéleno od dalsich vefejnych funkei, kde probiha nasta-
veni podminek a regulace subjektii na daném trhu. Musi platit, Ze v ramci hospodarské ¢innosti nema
méstska obchodni spole¢nost Zddné zvyhodnéni v oblasti zékontl, vyhlasek, danovych povinnosti ani
jinych regulaci. Zakonné predpisy ani dalsi regulace by nemély zvyhodiiovat ¢i znevyhodinovat mést-
ské obchodni spole¢nosti ani jejich konkurenty v trznim prostiedi a pribéhu hospodarské soutéze.

V ptipadé, Ze je samosprava vlastnikem a zaroveii do urcité urovné reguluje trzni prostiedi, je
nutné oddélit regulacni funkce s funkcemi vykonu vlastnickych prav — resp. konkrétni odbory ¢i
oddélenti, které je vykonavaji.

Dale by v ramci hospodarské Cinnosti mély byt spolecnosti z hlediska ptistupu k avérovému
a kapitalového financovani vystaveny Cisté trznim podminkdm a jejich vztahy s finan¢nimi insti-
tucemi by mély byt zaloZeny na komer¢nim principu. To se tyka i nepfimych podpor jako napft.
garanci za Uvery meéstskych spole¢nosti, které by dané méstské obchodni spolecnosti piinasely
vyhodu nad soukromymi trznimi subjekty v podobé preferencniho financovani, obchodnich avéri
¢i danovych nedoplatki (Kincl, 2017).

V ramci provadéni hospodaiskych ¢innosti se predpoklada, ze samospravy nebudou ¢init zad-
né vyhody nebo nevyhody vii¢i soukromym subjektim. Slozitéjsi je to pak v situaci, kdy dochazi
ke kombinaci hospodaiské ¢innosti s cili vefejné politiky.

Paklize néktera ze spolecnosti soucasné poskytuje vefejnou sluzbu a zaroven provozuje dal-
$1 hospodaiskou ¢innost, mélo by dojit k oddéleni téchto aktivit a pfitazovani nakladl a ptijmh
k danym oblastem aktivit."” Oddéleni struktur umoziuje 1épe provadét nutna opatieni v podobé
rozdélovani ucetnictvi, funkéniho ¢i korporatniho oddéleni. Nicméné je nutné uvést, ze nékdy neni
rozdéleni mozné, a to z nasledujicich divoda — povaze technologii, majetkovych a lidskych a také
z toho divodu, Ze by to jednoduSe nebylo efektivni.

U spolecnosti, které vykonavaji hospodaiskou ¢innost a zaroven cile vetejné politiky, by mél
byt udrzovéan vysoky standard transparentnosti a publikace informaci tykajici se ndkladd a pfijmi
a jejich pfifazeni k hlavnim oblastem jejich aktivit.

V kontextu portfolia hl. m. Prahy jsme do kategorie spole¢nosti orientovanych na zisk se
100 % majetkovou ucastni mésta zaradili nasledujici spole¢nosti.”’

19  Tomu musi nutné dochazet v ramci rozd€lovani operaci na analytickych uctech, ovsem k takovému
rozdéleni by mélo dojit i na trovni Gi¢etni zaveérky spolec¢nosti ¢i vyroéni zpravy.

20 Do ptehledu zdmérné zatazujeme pouze spolecnosti, kde ma mésto vlastnicky podil ve vysi 100% a ma
tedy autonomii rozhodovat o tom, jakym zptisobem bude o majetkovém podilu rozhodovano.
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Tabulka €. 6: Spolecnosti ve 100% vlastnictvi hl. m. Prahy pohybuijici se v trznim
prostiedi

. ; Ucéetni hodnota podilu Jmenovita hodnota podilu
0,
Spolecnost Podil HMP (%) celkem (K&) celkem (K&)
Prazska plynarenska 100 2 514 282 000,00 431972 100,00
holding, a.s.
Prazské sluzby, a.s. 100 3 947 341 464,00 2790 368 600,00
CELKEM 6 461 623 464,00 3222 340700,00

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z Oddéleni akciového portfolia hl. m. Prahy (2024)

U méstskych obchodnich korporaci ziskového charakteru je pak moZznost spolecnost kom-
parovat s konkurenci pomoci benchmarkingu — na zéklad¢ vyuziti standardnich nastrojt finan¢ni
analyzy.

Spole¢nosti zajistujici spravu majetku
V ptipadé€, ze samosprava vlastni technickou infrastrukturu ¢i ptipadné€ pottebuje subjekt, ktery by

spravoval jeji individualni nemovitosti ¢i portfolio nemovitosti, Casto si k takovému tcelu zaklada
separatni obchodni spolecnost, ktera se o komercni vyuziti tohoto majetku a jeho spravu stara.

Separatni entita na spravu konkrétni nemovitosti se casto zaklada v pripad¢, kdy zde existuje
moznost sofistikovanéj$ich prondjmi, kde je nutné zajistit maximalni vyuziti komer¢niho potenci-
alu dané nemovitosti nebo v ptipadég, ze sprava majetku vyzaduje komplexné;jsi pristup a specifické
know-how.

Smluvni nebo majetkovy vztah mezi méstskou obchodni spolecnosti a majetkem, ktery spra-
vuje, je mozné iniciovat na zaklad¢ tfi zptisobt:

e Na zikladé vloZeni do majetku spole¢nosti — v tomto modelu dojde k vlozeni majetku do
majetku spolecnosti formou nepenézniho vkladu do zakladniho kapitalu (ptipadné jako pii-
platek mimo zakladni kapital). Spolecnost pak operuje s majetkem jako se svym vlastnim,
spravuje jej a komercné€ pronajima.

V tomto modelu ma spolecnost za cil maximalizovat pfijmy z majetku a tim padem i maxima-
lizovat zisk a trzni hodnotu spole¢nosti, ¢imz dochazi k naplnéni principu fadného hospodare.

V tomto nastaveni ma spolecnost moznost majetek odepisovat, coz umoznuje realizovat dano-
vou optimalizaci.

e Na zikladé najemni smlouvy — samosprava uzavie s danou méstskou obchodni spole¢nosti
najemni smlouvu. Ta se ndsledné snazi maximaln¢ vyuzit komer¢ni potencidl daného majetku
a podnajimat ho za co nejvyhodnéjSich podminek na zaklad¢ kratkodobych ¢i dlouhodobych
podnéjemnich vztaht.

e Na zikladé spravcovské smlouvy — méstska obchodni spolecnost spravuje majetek na zakladé
smlouvy o sprave (typicky se jedna o ptikazni smlouvy), nicmén¢ majetek nadale ziistava ve vlast-
nictvi samospravy. V tomto modelu mize dana spolecnost vykonavat dva rizné rezimy spravy:

70 Ocenovani, ro¢nik 18, &islo 2, 2025



Typologie méstskych obchodnich spole¢nosti na pfipadu akciového portfolia hl. m. Prahy

—  Smlouva o spravé a obchodnim vyuZiti — méstskd spolecnost nema na starosti pouze
spravu a udrzbu nemovitosti, ale fesi celkové funkéni a ekonomické vyuZziti nemovitosti
— tzn. v jeji plisobnosti jsou i veSkeré ndjemni a smluvni vztahy (na zékladé¢ ptikaznich
smluv se samospravou).

—  Smlouva o technické spravé — méstskéd spoleCnost vykondva rutinni ¢innosti jako je
rutinni udrzba, opravy atd. Veskeré smluvni a najemni vztahy jsou pak feSeny mezi
najemci a samotnou samospravou.

Na urovni hl. m. Prahy jsme vytipovali jako spole¢nosti spravujici svéreny majetek tyto
100 % vlastnéné méstské obchodni korporace.”!

Tabulka €. 7: Spolecnosti ve 100% vlastnictvi hl. m. Prahy zajistujici spravu svéfeného
majetku

Spolecnost Podil HMP (%) | Uéetni hodnota podilu celkem (K¢)
Kolektory Praha, a.s. 100 69 616 901,00

Obecni dum, a.s. 100 269 638 621,10
Technicka sprava komunikaci hl.m. Prahy, a.s. 100 133 775 288,67
Technologie hlavniho mésta Prahy, a.s. 100 265 100 000,00
Vystavisté Praha, a.s. 100 104 621 000,00

CELKEM 842 751 810,77

Zdroj: Vlastni zpracovani na zédkladé dat z Oddéleni akciového portfolia hl. m. Prahy (2024)

Typologie méstskych obchodnich spolecnosti

Na zaklad¢ vyse uvedené kategorizace dochazi k vytvoreni typologie méstem vlastnénych obchod-
nich spolecnosti.

e Méstska obchodni spolecnost vykonava verejnou sluZzbu — samosprava na spole¢nost outsou-
rcuje nékterou ze svych ¢innosti, které by se daly zaradit do kategorie vykon vetejné sluzby.

Aby byl takovy forméat pro samospravu vyhodny, mélo by v teorii platit, Ze méstskd obchodni
spolecnost je schopna tuto ¢innost dodavat za vyhodné&jSich podminek, nez za kterou by ji byl
schopny zajistit extern¢ vysoutézeny soukromy dodavatel.

Dal$im nefinancnim parametrem, ktery je vSak béhem rozhodovaciho procesu zasadni, je,
ze si samosprava nechava kontrolu nad podobné¢ dlilezitou oblasti ¢innosti, jako je poskytovani
vetejné sluzby.

21 Do ptehledu zamérné¢ zatazujeme pouze spolecnosti, kde ma mésto vlastnicky podil ve vysi 100% a ma
tedy autonomii rozhodovat o tom, jakym zptisobem bude o majetkovém podilu rozhodovano.
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Zpravidla je vefejnym ¢i sektorovym zadavatelem a v pfipadé nadpolovi¢niho vlastnického
podilu samospravy podléhé informa¢ni povinnosti.

e  Méstska spolecnost pro samospravu tvori zisk — méstska obchodni spolecnost se pohybuje
v soutéZnim prostiedi a jejim cilem je maximalizovat zisk, resp. svoji trzni hodnotu. Tento zisk
by nasledn¢ mél byt odveden samospravé ve forme dividendy jako mimorozpoctovy piijem
a ta by ho nasledné méla alokovat dle svého uvazeni.

Je vSak otazkou, zda je tento model pro samospravu vyhodny, protoze v tomto kontextu je
nutné spolenost vnimat jako investi¢ni instrument. Obecné je tfeba vynosnost téchto spolecnosti
nutné poméefovat s moznostmi alternativni alokace kapitalu do cennych papirt a jinych instrumenti
kapitalového trhu.

Tento model se v obecné roviné€ nejvice podoba ¢innosti béznych soukromé vlastnénych ob-
chodnich korporaci, které jednaji s péci fddného hospodare a jejichz cilem je maximalizace zisku
a trzni hodnoty.

S ohledem na zdroj financovani neni vefejnym zadavatelem a v piipad¢ nadpolovi¢niho
vlastnického podilu samospravy podléha informaéni povinnosti.

e  Meéstska obchodni spolecnost samospravé spravuje majetek — samosprava by méla svetit
do spravy soukromé spolecnosti ve chvili, kdy to pro ni bude vyhodné&j$i nez vysoutéZzit n€jaky
soukromy subjekt formou vetejné zakazky ¢i si chce nechat nad néjakou formou majetku, kte-
ra typicky vyzaduje specifické know-how, ur¢itou miru kontroly — typicky miize jit o kritickou
infrastrukturu.

Vedeni méstské obchodni spole¢nosti by se nicméné v ramci spravy a obchodni Cinnosti
daného majetku mélo snazit maximalizovat svlij zisk a trzni hodnotu, paklize nedostane formou
zadani ze strany akcionafe jiny ukol (ten by mél byt idedlné propsan do stanov spolecnosti).

Informacni povinnosti podléha v piipadé nadpolovi¢niho podilu mésta a je zadavatelem veftej-
nych zakazek a v navaznosti na zdroj financovani a vysi vlastnického podilu mésta.

V tomto ohledu je dalezité zminit, Ze vétSinu spole¢nosti je mozné zatradit do vicero kategorii,
kdy typicky spolecnosti vykonavajici vefejnou sluzbu i spolecnosti zamétené na zisk obvykle
v néjaké podobée spravuji majetek svilj nebo na zakladé neékteré z forem smluvniho vztahu majetek
Samospravy.
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Schéma ¢. 4: Typologie jednotlivych druhii méstskych obchodnich spole¢nosti

Samosprava

Spole¢nost
zamérend na

Spolec¢nost

Spolecnost

vykondavajici ) A R it
Y Onaval maximalizaci zajistujici
verenol zisku / trzni spravu
sluzbu majetku

hodnoty

Zpravidla je zadavatel VZ Zpravidla neni zadavatel VZ

Na zakladé

a pqdléhé'informaéni av plFipa(%é nadpol’ov'iém'ho : Vloseni do Na zakladé Na zakladé
povinnosti podilu mésta podléha zakladniho najemni spravcovské
informacni povinnosti kapitéalu smlouvy smlouvy

spolecnosti

Podléha informa¢ni povinnosti v pfipadé
nadpolovi¢niho podilu mésta a je zadavatel VZ
v navaznosti na zdroj financovani a vysi
vlastnického podilu mésta

Zdroj: Vlastni zpracovani (2024)

Zaver

Cilem ¢lanku bylo na zakladé¢ pripadové studie hlavniho mésta Prahy vymezit typologii méstskych
obchodnich spole¢nosti a zasadit ji do ramce teorie spravy a fizeni firem (corporate governance)
a podnikovych financi. Vyzkum ukazal, Ze v ramci méstského portfolia 1ze identifikovat tfi zakladni
typy spolecnosti podle jejich ptevladajiciho ucelu a vztahu k méstu jako ziizovateli:

(1) spolecnosti poskytujici vefejnou sluzbu,

(i) spolecnosti s orientaci na zisk,

(111) spolec€nosti spravujici svéfeny majetek.

Kazda z téchto kategorii vyZaduje odliSny piistup k fizeni — efektivni sprava dané firmy musi
reflektovat jeji ucel slozeny z ekonomickych, politickych a verejné-prospésnych cili.

Vyzkum ma analyticky a nadvrhovy piinos. Analyticky rozsifuje teorii podnikovych financi
o specifika municipélnich korporaci, navrhoveé pak nabizi prakticky pouzitelny model typologie
a fizeni méstskych obchodnich spolecnosti, ktery mize byt vyuzit i v jinych méstech.

Clanek poskytuje ocefiovateltim kli¢ovy vhled do specifického prostiedi municipalnich kor-
poraci, které se 1i$i od béznych soukromych firem. Cile a zafazeni méstské obchodni spolecnosti
do definované typologie zadsadné ovliviiuji metody a pfistup k jejimu ocenovani a fizeni.
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Omezeni vyzkumu spocivaji v zaméfeni pouze na hl. m. Prahu a malém poctu respondenti
v ramci polostrukturovanych rozhovort (i kdyZ respondenti zahrnuji zastupce vSech stran — fed-
nik®, méstskych obchodnich spolecnosti a politiklt). Do budoucna by bylo vhodné provést kompa-
rativni analyzu a validaci vysledku v dalSich ¢eskych méstech.
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Jakub Masek, Radana Smidova

Typologie méstskych obchodnich spolec¢nosti na pripadu akciového
portfolia hl. m. Prahy

Jakub Masek - Radana Smidova

Abstrakt

Clanek vymezuje typologii méstskych obchodnich spole¢nosti na piipadu akciového portfolia hl. m.
Prahy. Autofi pfitom vychdzi ze Ctyf polostrukturovanych rozhovort se stakeholdery (Ufednici,
politickd reprezentace, management) véetn€ internich dokumentt a legislativy. Hlavnim vystupem
¢lanku je rozfazeni méstskych firem do tfi kategorii: (i) spole¢nosti poskytujici vetejnou sluzbu,
(i1) spolecnosti orientované na zisk a (ii1) spolecnosti spravujici svéteny majetek.

Kli¢ova slova: M¢stské obchodni spole¢nosti; typologie; corporate governance.

Typology of Municipal Enterprises Based on the Case
of the Shareholding Portfolio of the City of Prague

Abstract

The article defines a typology of municipally owned enterprises using the City of Prague’s share-
holding portfolio as a case study. The authors draw on four semi-structured interviews with key
stakeholders (civil servants, political representatives, and company management), as well as internal
documents and relevant legislation. The main outcome of the study is the classification of munici-
pal companies into three categories: (i) public-service providers, (ii) profit-oriented enterprises, and
(iii) asset-management companies.

Key words: Municipality owned enterprises, typology, corporate governance
JEL Klasifikace: 1.32
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