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ABSTRAKT

Projekt zlepSeni finamihotizeni ve skupiéy ABC se ve své teoretick@sti zabyva reSersi

dostupnych zdrdjo oblastech cash managementu a cash poolingu.

V prakticke ¢asti pak, za pouZiti teoretickych pozngtlanalyzuji cash management ve
skupirg ABC. A na zaklad vysledki analyzy definovat problematické oblasti a navriinou

feSeni vedouci ke zlepSeni sasné situace.

Kli¢cova slova: Cash management, cash pooling, invedileadita, rentabilita, snizeni
naklad.

ABSTRACT

Project to improve financial management in the gréBC, in its theoretical part deals
with the retrieval of available resources on theaarof cash management and cash pooling.
In the practical part, using theoretical knowledgealyze cash management in the group
ABC. And based on the results of the analysis tbndeproblem areas and propose

solutions to improve the current situation.

Keywords: Cash management, cash pooling, investment, liguigitofitability, reduce

costs.
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UvoD

Tématem mé diplomové prace je oblast cash manadenaenash poolingu v holdingu
ABC. Mezi hlavni cile pat analyza sotasnéhatizeni petiznich prostedki, definovani
problematickych mist a nasledné navrhy na zlepéash managementu. Budu zviast
vénovat pozornost oblasti cash poolingu a to htagmtivodu toho, Ze cash pooling by
mohl byt tim ideélninkeSenim, jak zlepsiizeni holdingu ABC.

Muj zajem o toto téma bylist¢ prakticky. Ch¢l jsem, aby diplomova prace byla zaloZzena
na realnych datechéjaké spolénosti a zarowe, aby se téma tykalo oblasti financi.
Z moznych nabizenych praci, jsem si vybral pr&ma cash managementu v holdingu
ABC, protoze splovalo olg podminky a navic podnik sidli v blizkosti mého lstd.

Resené problematice, zejména oblasti cash poolingnj wnovana takova pozornost,
jakou by si zaslouzila. ikazem opomijeni cash managementu a cash poolidgu ja
jednoho z moznycheSenitizeni pewtznich toki ve spolénostech, je posiné malé
mnoZstvi publikaci na tato témata. Tato problenaatje stale aktualni a zejména
spole&nosti usilujici o centralizovanou strukturétii mohou na politizeni hotovosti
dosahnout fiznivych efekti. Tato prace se zaifuje na hotovost, respektive jgjzeni.
Rizeni hotovosti fedstavujefizeni pedZnich prosiedki na BZznych @&tech u bank a
pokladni hotovosti.

V¢éfim, Ze tato prace z oblasti cash managementu apcadimgu inese alespo trochu
swtla do tétocasto opomijené problematiky. Spiesti v Ceské republice si diky
ekonomické krizi ugdomily, Ze dive ¢ast&né opomijena oblast cash managementu méa

svoji dilezitost a jeiteba se ji péicné vénovat.
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|. TEORETICKA CAST
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1. FINANCOVANI PODNIKU

Finartni management se v poslednich letech silZitou sloZkourizeni podniku. Mezi

jeho ukoly patti:

.Ziskavat kapital pro &né i mimdadné padteby podniku a rozhodovat o jeho
struktue a jejich zminach (ziskat sr, vydat akcie nebo obligace, restrukturovat
zdroje aj.), (Synek, 2001, s. 335)

rozhodovat o umishi kapitalu (nakoupit aktiva a financovatZmou c¢innost
podniku, vyvoj novych vyrobk a novych technologii, vracet wWjgeny kapital
investofim, volny kapital investovat do pozeink jinych hmotnych statk nebo
do akcii a jinych cennych pafjr (Synek, 2001, s. 336)

rozhodovat o rozfleni zisku (reinvestovat nebo vyplatit ve farndividend),
(Synek, 2001, s. 336)

progndzovat, planovat, zaznamenavat, analyzovatydovat aridit hospodéskou
strankucinnosti podniku.” (Synek, 2001, s. 336)

K faktoram, které ovliwuji financovani a finatni tizeni podniku pdt c¢as a riziko.
(Synek, 2001, s. 336)

Faktor ¢asu lze charakterizovat tak, Zze dnesni rozhodndiVviauje budouci tok peiz
(budouci cash flow). (Synek, 2001, s. 336)

Faktor rizika pedstavuje moznost ztraty vioZzenych predki a’ uz z vrgjSich @icin

(ptirodni katastrofy), tak ziggin vnitinich (chyby samotného podniku). Riziko snizujeme
tzv. diverzifikaci (rozlozenim prastdki do vice projekt). (Synek, 2001, s. 336)

Synek popisuje vSeobecna pravidla pro fimamozhodovani: (Synek, 2001, s. 336)

~Preferuje se vzdyatsi vynos ped vynosem mensim,

preferuje se vzdy menSi rizikdga rizikem ¥tSim,

za \tSi riziko se pozadujestsi vynos,

preferuji se penize obdrzeniéwe pred stejnowastkou peéz obdrZzenou pozii,

vSeobecnym kritériem fin&niho rozhodovani je cash flow."
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1.1 Druhy financovani podniku

Financovani podniku frizeme rozdliit na dw ¢asti, na financovanidiné a mimeéadne.
Bézné financovani sgiva v zajifovani petiz na Ezny provoz podniku, tj. nakup
materialu, vyplatu mezd, platby za energie, ndjentiad® a zavazky. (Synek, 2001, s.
337)

Do mimaadného financovani by naopakigt prostedky pro zaloZeni nového podniku,
pro jeho roz§eni, na spojeni s jinym podnikem, na sardikvidaci. (Synek, 2001, s.
337)

1.1.1 Bézné financovani
Bézné financovani d&izeni pracovniho kapitalu (working capital managethena dva
akoly: (Synek, 2002, s. 237)

» urit potrebnou vySi kazdé poloZzky ginych aktiv a jejich celkové sumy,

e urcit, jakym zpisobem obzny majetek financovat.

U obéZného majetku (zasob surovin, materidiotovych peéz, pohledavek), je hlavnim
problémem ufit optimalni mnozstvi, i) kterém je provoz podniku hospodarny. Pokud ma
podnik tohoto majetku mé&€mez by bylo patba, pak dochazi k nedostatému vyuzivani
kapacit podniku (budovy, stroje, vyrobnitizeeni) a celkovy rozvoj je br#d. Op&ny
extrém vede k tomu, Z&st olgZného majetku neni vyuzivana a zliykezvySuje naklady

(predevSim urokové naklady z vazaného majetku). (Sy2@02, s. 237)

Jak utit pottebnou vysi oBZného majetku? Synek udava dvasgby jak toho dosahnout:
(Synek, 2002, s. 238)

* Analyticky — ,Podle jednotlivych polozek ébnych aktiv, kdy u kazdé polozky
uréime jeji optimalni vysi,
* Globalné - souhrnnym vyp&tem pomaoci tzv. obratového cyklu gert
Obratovy cyklus pefz (OCP): ,Doba mezi platbou za nakoupeny materid@jam inkasa
Z prodeje vyrobk. Charakterizuje dobu, po kterou jsou fondy podnikaany v obznych
aktivech.” (Synek, 2002, s. 238)

* doba obratu zasob, coz jeaprrna doba mezi platbou od nakupu materialu do

jejich prodeje (zahrnuje tzv. dodavkovy a vyrobyilas);
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prumérna zasoba
trzby /360

» doba obratu pohledavek neboli doba inkasa, coblpadktera uplyne od fakturace

vyrobki do dne inkasa;

pohledavky
trzby /360

» doba odkladu plateb, coz je doba mezi nakupem mhtex prace a platbou z&;n

tato doba sniZuje dobu obratového cyklugzen

zavazky

jednodenni nakupy

Obratovy cyklus pefz (OCP) se vypiie jako sotet doby obratu zasob a doby inkasa a

odeite se doba odkladu plateb:

dolba obratu o doba inkasa :
‘ zdsob (60) : pohledavek (30) [
(zdsobovini — vyroba — expedice)
oba odloZeni - obratovy cyklus
plateb (22) penéz (68)
l dny
termin ndkupu termin termin termin
materidlu plateb prodeje obdrZeni penéz

Obrazek 1: Obratovy cyklus peréz (Synek, 2002, s. 238)
,Cim krat3i je obratovy cyklus p&n, tim még pracovniho kapitalu podnik gebuije.

Dle Synka Ize cyklus zkratit: (Synek, 2002, s. 239)

» Zkracenim doby obratu zasob — zkracenim doby zasnti, vyroby, expedice,
» zkracenim doby inkasa — zainteresovanicoalieli na \asrgjSim placeni faktur
poskytovanim slev zarivéjSi Uhrady (skonto),

e prodlouzenim doby odkladu plateb.”
Pot'ebné prosedky pak musi pokryt pmérné denni vydaje po celou dobu:
potiebné proskedky navic = OCP * pmimérné denni vydaje,

kde v gipact, Ze podnikatel neni schopen odhadnottrgrné denni vydaje, je tizeme

stanovit jako: celkové tmi vydaje/360.
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2. CASH MANAGEMENT

Neexistuje jednotné ozdani cash managementu v litet@uBringham, Ehrhardt, 2008,

Ross, Westerfield, Jaffe, 2008, Brealey, Myers, 2@@n&uji cash management jako
liqudity, working capital, treasury nebo financialpply chain management. Cash
management se ke popsat jak@innosti a opdeni, sndiujici ke schopnosti podniku

platit za své zavazky. (Ri&dkova, 2010, s. 133)

V ramcitizenim pe#dzZnich toki se vyskytuje pojem treasury management (Bringham a
Houston, 2004, Niebel a Nitsch, 1997). Treasury agament spojuje operativni i
strategické finatni fizeni. Jeho saasti je: (Re#takova, 2010, s. 133)

« ,Devizovy management — kurzova rizika (petting, ohatg, ledging, lagging),
* investovani kapitalu — gvova a investini politika, fizeni trokovych rizik,
» cash management — likvidita, bankovni politika, CF,

* podpirnécinnosti — upominky, zajivani pohledavek.”
Z tohoto pohledu je cash managementasti treasury managementu.

Z angltiny prevzaty pojem cash management @éapakratkodobéizeni pesznich

prostedki v podnikuc¢imZz se ma na mysiizeni zasob rychle pouzitelnych génich
prostedki (pokladni hotovosti, prosdki na EzZnych bankovnich diech,
obchodovatelnych kratkodobych cennych papiaj. Vynosnost échto prostedikt je

minimalni, proto je Zadouci minimalizovat drzkahto prostedki. (Synek, 2001, s. 344).

Zajistni a maximalizace likvidity v platebnim styku je am@ dosahnout diky ogahim,
kterd zahrnuje cash management. (Bishoff, 1989%hGaanagement (finani sprava)

provadi cilené&izeni likvidity. (Hormuth, 1998).

Praw Niebel a Nitsch (1997) firhazi s déma moznostmi jak pohlizet na cash
management: z pohledu banky nebo podniku.

Z podnikové perspektivy se cash management budgvatlpedevSim problematikou
likvidity (zajisteni, efektivita, bezp#ost). K podnikovym op#&nim/optimaliz&nim
technikam cash managementuipatPolak, 2009, s. 25)

* vyuzZivani dodavatelského &,

e fizeni Urok a deviz,
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e fizeni gijma a vydat,

» fizeni pohledavek a zavagk

» financovani v rdmci skupiny,

* netting,

* matching,

» clearingové (reinvoicing) centrum,

* ledging a lagging,

Dle Niebel a Nitsch (1997) Ize na cash manageméainkovni perspektivpohlizet jako
na sluzbu poskytovanou podaik, ktera umoiuije:

»Aktualni zjistovani hotovostnich tdk v domaci i v zahratiich nenéch,
» sledovani stavu &rpani hotovosti u bankovnich institut

» stejre jako poskytovani specifickych informaci étéch a finatinim trhu.”

2.1 Vyznam cash managementu

Podle autar Brigham and Houston (2004) seupkrné 1,5 % aktiv paimérného
pramyslového podniku nachazi ve fofmhotovosti, jedna se o vklady na&Zmém a
spaicim tu bez vypo¥dni [hity a neny.

Hotovost je dlezitou sodasti v jakémkoliv podniku @Zné finagni fizeni). Nicména je
tireba dbéat na jeji minimalizaci a to takovymigpbem abychom udrzely v chod&zhé
obchodni aktivity a zarowebylo k dispozici optimalni mnozstvi na: (Polak,020s. 27,
Bringham, Houston, 2004)

e Vyuzivani obchodnich slev,
» zachovani svého érwového ratingu a

* na uspokojeni néekavanych hotovostnich geb."

Cash managementu zahrnuje vSechna kratkodob&ffinapateni:
* Planovanifizeni, kontrolu a koordinaci likvidnich préstiki celého koncernu,
» vybudovani organizaiho a technického vybaveni platebniho styku a awdi
bankovnich vztaly

» zajiseni likvidity ve vSech minach, ve kterych podnik obchoduje,
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* operace proti kurzovym rizikn. (Polak, 2009, s. 31)

2.2 Planovani likvidity

Pro zajiséni trvalé platebni schopnosti podniku je zdgbt podrobné planovani likvidity.
Takto ziskané informace a data (zejméimigmy a vydaje) pomohou v naprostét$ine
rozhodnuti v oblasti cash managementu. (Polak, 20081)

Planovani pefgnich toki secasow rozdluje na dlouhodoby, stdredoby, kratkodoby a
operativni plan. NegtSi presnosti dosahuji plany sestavené na bezahst nasledujici
obdobi a se vastajicim¢asovym horizontem naopak vykazuji vySSi nejistéiesnost
prognoéz likvidity se logicky zvySuje stgsnosti informaci o datech a vysSich budoucich
toka plateb.(Gebhardt, 1993)

Zajiseni likvidity cash managementem e byt provedeno externim nebo internim
vyrovnanim likvidity uvnit skupiny. Interni vyrovnani likvidity vede k snizZempotebs
externich likvidnich zdraij.

K nejcastjSim metodam slouzicim k vyrovnani likvidity ve shwoe pafti cash pooling,
cash sweep a netting. (Hormuth, 1998)

2.2.1 Optimalni stav likvidity

Vyhodou likvidity je ziskdni moznosti dostat svyravazkim, a tim mit dobré vztahy s
vétiteli. Naklady drzeni hotovosti fpdstavuji Uroky, které podnik mohl ziskati p

kratkodobém investovani do SEiRinych finanénich instrumerit. (Polak, 2009, s. 34)

2.3 Modely Fizeni hotovosti

V dusledku snahy o zvySeni rentability aktiv se podrskgzi najit nové Zigoby snizeni
nékladi pracovniho kapitalu, coZ se u cash managemenjevpije snahou o vyuzZivani
~chytrych" systéni ¥izeni pesznich @ijmu a vydaj. (Ogden, 1998, s. 11)

Modely tfizeni hotovosti a zasob se velmi podobaji (vyZatimgni toki). Toho si jako
prvni vS§iml Baumol (1952, s. 545-556).

.Kvli neuritosti a kolisavosti pefZnich prostedki, vyvinulo rékolik autofi dynamické
stochastické programovaci modéixeni hotovosti, napDeallenbach, 1969; Eppen, 1968;
Miller, 1966; Pye, 1973; Stone, 1972." (Polak, 2089 35) Elton, Gruber (1975), se
zabyvali zkoumanim vySe uvedené literatury. ,Tytoodmly poskytuji pohled do

kvalitativni struktury metod deni optimalni miry hotovosti.“ (Polak, 2009, s. 38)
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modelech se poziv&kolik typt aktiv a omezené mnoZzstvi fakiomeugitosti ¢imz se
snhizuje jejich praktické pouziti. (Polak, 2009, B5s

Dle Bernell, Stone a Wood (1977)Yireme srovnat dva tygyzeni hotovosti:

Distribu éni - predpoklada schematické rateni (atekavanych celkovych hotovostnich
tokd) na jednotlivé dny za pladnované obdobi. Pro sdgiomovou praci jsem vybral
nejznandjSi modely: Baumdiv, Miller-Orrav. (Polak, 2009, s. 36)

Sledovani - predpoklada tvorbu odhadu vyvoje hotovostnichiatoke zakladnich dat
informaniho systému (z faktur, z opr&m a z vyrobnich a pracovnich ptan ,Ryzi
sledovani nefedpoklada statistické odhady a je pouZiteltedpvsim pro vydej hotovosti

a obect pouze pro velmi kratk€asové obdobi.“ Vice propracované modely se daji

vytvorit kombinaci pedchozich dvouifstupi. (Polak, 2009, s. 36)

2.3.1 Baumoliv model

Baumofiv model pati k nejsnad&Sim modelim k uovani optimalniho stavu

pertznich prosiedki. Jeho vyznam je spiSe v teorii nez v praxi. Nicéngnmozné, do
modelu z&adit fadu okolnosti, které povedou ESi realit Udaji. NejwtSim omylem
modelu je teze, Ze hotovostni vydaje jsou znanwaonerné. (Polak, 2009, s. 38)

2.3.2 Miller — Orr v model

Miller, Orr (1966) vytvdili model zaloZeny n#izeni hotovostnichijmu a vydaf, jejichz
vyvoj je nerovnonmirny (ndhodnéfluktuace ze dne na den). idépokladem modelu je
nemoznost naplanovat hotovostiiijmpy, coZz ma znéy vliv na stav hotovosti. Cilem je
udrZzovani hotovosti v ditych mezich, tzv. maximalni a minimalni hraniceysgke
hodnoty hotovosti fedstavuji naklady uSléftitezitosti, naopak nizké hodnoty sniZuji
likviditu podniku. Mezi dilezité faktory pafi tzv. cilovy Zistatek. Minimélni hranice
hotovosti je stanovena v zavislosti na toleranmka z nedostatku peanich prostedki

k zajiseni platebni schopnosti. (Polak, 2009, s. 38)

.Pokud se stav hotovosti pohybuje v ramci intervataximalni a minimalni hranice,
nedochazi k zadnym transakcim.” (Polak, 2009, $.\8Biipact prekroteni maximalni
hranice dochazi nadkupu kratkodobych cennych fiagpinavratu progedki na obvyklou
arovei. V opa&ném provedeni se postupujéi plosazeni minimalni hranice hotovosti.
(Brealey-Myers, 2000, s. 855)

Seznam boilk zavedeni Miller-Orrova modelu: (Polak, 200939)
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e Stanovit minimalni kontrolni hranici hotovosti. KRimalni hranice mze byt
vztahovana k minimalni bezf®ostni rezery stanovené managementem,

» odhadnout sgrodatnou odchylku dennich hotovostnichttok

» stanovit alternativni Urokovou miru,

» odhadnout naklady obchodovani (nadkupu a prodej&tké&dobych cennych

33 Cp * g2
R =3 ’—
4xiy
kde: (Rehakova, 2010, s. 140)

R — rozg@ti mezi minimalni a maximalni arovni stavu hotovost

papii.”

Ct — poplatky za obchodovani s cennymi papiry

ig — alternativni vynosova mira snizena océrd Ezného dtu

o® — rozptyl dennich hotovostnich tok

Model by ne&l byt schopen wit mnohem nizsi gimérné denni éstatky hotovosti. (Polak,
2009, s. 39)

Dle Rehakové (2002) jefizeni hotovosti pomoci modelmoZzné pouze v podminkach
funkéniho kapitalového trhu, zagdpokladu, Ze finami rezervy jsou drzeny ve fogm
statnich dluhopis (SPP).

2.4 Cile cash managementu

Spoleénym jmenovatelem vSech @il cash managementu, je zajisit dostaténého
mnozstvi kratkodobého finaniho majetku pomoci jehaidledné spravy, cilenyitizenim

a zajistnim plynulosti platebniho styku podniku. (Polakp20s. 32)

K dal§im ukohm cash managementu fHap&e o rentabilitu, provashou investovanim
docasreé volnych perznich prostedki, tak Uspora nakldd provagdna hospodaSim
uziti likvidnich prostedki. (Polak, 2009, s. 33)iPstietu mezi likviditou a rentabilitou se
dava pednost jedn&i druhé stras na zaklad ohrozeni platebni schopnosti podniku.
Pokud platebni schopnost podniku neni ohroZena, geaklade draz na rentabilitu a
naopak. (Polak, 2009, s. 33)

Cilem by n¢la byt maximalni efektivnost: (Kislingerova, 2007)
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e ,Vc¢asné thrady splatnych zavazk

e za pomoci vasnych informaci o hotovostnich tocichierpanych zdrojich das
zajistit optimalizaci debetnich a kreditnidlsiatk,

e urcceni veSkerychistatki pergznich prostedk,

* minimalizace naklail na kratkodobé financovani a maximalizace vynos

financniho majetku.”

2.5 Mnozstvi peréznich prostredka
Je zavislé na (Paték, 2006, s. 12):

» Pocateinim vkladu zakladatele, vlastnikéznych investal nebo wfitel,

» prijmech a vydajich souvisejicich s podnikovou prax@mnosti,

e vzrastu ¢i poklesu jednotlivych slozek podnikovych hospisitdch prostedki
(z&sob, dlouhodobého hmotného majetku apod.),

» vzristu nebo poklesu dodéteych vkladi zakladatele, vlastnika, investoreériteli
(emise podnikovych cennych papitwery).”

2.6 Rizeni cash flow

Ukolem finaréniho managementu je vyttibzisk (zajistni rastu podniku), a disponovat
dostaténym stavem hotovosti (zaj&ti béZnych plateb). (Synek, 2001, s. 348)

ZISK VERSUS CASH FLOW

Je teba produkovat a sledovat jak zisk, tak cash floash flow hraje tlezitou roli @i
tvorbeé rozpaita peréznich @ijmi, vydaji podniku a hodnoceni investich projekié apod.
Mezi zakladni rozdily mezi ziskem a CFipafSynek, 2001, s. 348)

» ,Rozdil mezi pohybem hmotnych préstiki a jejich pesznim vyjadenim (za
obdrzenou fakturu platimecasovym zpozéhim),

» ¢asovy nesoulad mezi hospasld/mi operacemi vyvolavajicimi naklady a jejich
Gcetnim zachycenim (vznik mzdovych nakiaalvyplata mezd, vznik dave
povinnosti = naklady a placeni dani = vydaje),

e pouziti iznych &etnich metod (odliSné metody odpisovani investio majetku a
ocaiovani zasob), coz vede k roZail mezi vynosy aifjjmy, mezi naklady a

vydaji,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

* podnik nize vykazovat zisk,iesto mize mit nedostatek p&na dostat se do

finan¢nich potizi.”

2.6.1 ZjiStovani cash flow

Ptimou metodou, kdy porovname celkové sumy vSe&iimp a vydaji. Negimou

metodou, kdy zgnédme u provozniho zisku, ktery upravime o ty vynasnéklady které
zaroveh nepedstavuji pohyb pe#inich prostdki v pribéhu obdobi (nap odpisy).

(Synek, 2001, s. 350)

U Obou metod rizeme rozpoznatitoblasticinnosti: (Synek, 2001, s. 351)

e provoz - ,V této oblasti se soustl'uji vysledky provoznéinnosti gisty provozni
zisk), zrmeény pohledavek u odipatelr, zmény dluhi u dodavatei, zmény zasob."

* investice - ,V této oblasti se sousd'uji zmeny investéniho majetku a jeho
zdroja.”

« finance - ,V této oblasti se sousd'uji fondy plynouci z pouziti wra aj. dluhi,

spole&nych akcii, splatek dluh placeni dividend.”

Spravnost vyp&tu si owfime porovnanim vypaeného vysledku seigtatkem v rozvaze.

2.6.2 ZvySovani cash flow

Podle Synka (2001, s. 352)izeme zvySeni cash flow dosahnogkalika zpisoby:

viv s

» Tlacit na divejSi platby od zakaznik

* moznost prodeje pohledavek faktoringovym spiotestem,

* oddalovani plateb dodavaiet (pokud to nenarusi vzajemné obchodni vztahy, a
bude to vyhodné)

» zvysit ceny nasSich vyrolika sluzeb,

e snizit rezijni naklady a platby z&,n

* snizovani zasob,

* omezit sezonni vykyvy poptavky,

» zalozit vnitropodnikovou banku, do které &uiji vyplaty a volné peggni zdroje,

e jednani s bankovnimi institucemi o poskytnutyckréeh (femena kratkodobych
na dlouhodobé).
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PENEZNI PRIUMY ==
- prodej za hotové e
—inkaso pohledavek
- pujcky, tveéry -]
- vklady majitelt
v hotovosti aj.

CASH FLOW
YO VAVAVAVA VS Ve VaVAVAVAYAVY AV VWV aVaVaVal

PENEZN[ VYDAJE

— platby za faktury

- vyplaty mezd a platd
— nakup stroj

— odvody dani

— splatky pujcek a uvérd
- vyplata dividend aj.

Obrazek 2: Cash flow (Synek, 2001, s. 347)
U dolkre funguijici firmy by cash flow z provozuinnosti v dlouhodobém obdobidn byt

pozitivni. V praxi se jednd o to, Ze firma tuto dwdst ihned investuje, jakmilergkrasi
urcity bezpe&nostni polStd Nadbyténa hotovost se stava brzdou mozné lepSi vykonnosti
podniku. (Scholleova, 2008, s. 91)

Na nasledujicim obrazku (obrazek 3) je zachycen celkovy model pgnich a

materialovych tok v podniku. (Synek, 2001, s. 352)

Rozvahové &y (obdelniky), ve kterych se nachazicitdé mnoZzstvi aktiv nebo pasiv
(vinovky). Hlavnim rezervoarem préstlki je et ,penize”, zde se setkavajfijmy
(zvySovani hladiny), a vydaje (snizovani hlading)nnosti (kruhy) a toky pefz a
materialu ¢ary) Z obrazku je patrny mozrasovy nesoulad mezi hospaskéou operaci a

provedenou platbou za ni. (Synek, 2001, s. 352)
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rodej nakupy
zaphoto{'é za hotové
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prodej
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materialu
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emise pujcky splatky
akcif pujéek
[~ T — dividendy S~
zékladni jméni dluhy

Obrazek 3: Perézni a materialové toky v podniku (Synek, 2001, s53)

Cash flow je sedobodem finainiho managementu podniku. V praxi se pouZziva pro
hodnoceni finaéni situace (zna stavu pe¥znich prosiedk), pro finargéni a invesiéni
planovani a veSkera rozhodovaiynek, 2001, s. 353; Kocmanova, 2013, s. 73)
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3.CASH POOLING

Komplexni systém cash poolingu, umaje nejen zefektivnit procesyzeni hotovosti, ale
také zkvalitgni centralizovanéhaizeni pew#znich prostdki. Dulezitost systému se
zvétSuje stim, jak roste tlak na efeki@y@ nakladani s kapitalem a idealtizeni
hotovosti. (Re#zakova, 2010, s. 140)

Cash pooling se&Sinou uziva u ekonomicky propojenych subjekiide o pesun pebytki
pereznich prostdki na centralizovany det s moznosti vyuZiti kontokorentu. Cash
pooling pomaha efektivniidit hotovostni pozice na bankovnicttech zarove snizovat
arokové naklady a poplatky spojené s bankovnimzl&mi. Smyslem je nahradit
necentralizovanéizeni finakni hotovosti centralniniizeni likvidity. (Polak, 2009, s. 59;
Rezakova, 2010, s. 140)

U fizeni hotovosti, je pétba sledovat v jaké dn¢ jsou denominovany domaci nebo
zahrantni platby ¢i Géty. F¥i porovnanitizeni hotovosti v tuzemském a nadnarodnim
podniku vychazi daleko snaz$izeni vtom tuzemském (existence rozdilnycknm
pravnichiddi a bankovnich systéimatd.). DosaZeni jednoduchého centralniho sysiému
v takovych podminkach nemozna. (Rékova, 2010, s. 141)

Cash pooling se n&gstji rozdéluje na tyto typy: (Polak, 2009, 59s; Niebel a khts
1997):

* Centralnim vedenimcfii u jednoho pravniho subjektu vlastnicihgitér mnozstvi
bankovnich &ti (kazdy @&et z jiného dvodu),

e systémy poolingu v rdamci jednoho podniku - ziskoeatra: Pooling v ramci jedné
pravnické osoby s dfy vlastni podnikové divize,

» pooling, kde jednotlivé podniky skupinyipaseji své &ty do poolu. Cash pooling
vice pravnickych osob.

3.1 Clenéni cash poolingu

Rozckleni cash poolingu je zobrazeno na obrazku 4. éhrtiekého hlediska existuji dva
z&kladni typy cash poolingu: (Polak, 2009, s. 59)

» reélny pooling

» fiktivni pooling

Ok¢ varianty mizeme dal€lenit z hlediskaiznych faktoti: (Rezakova, 2010, s. 141)
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» ,Zapojené ndny — jednosmnovy nebo vicesemovy pooling,
e pravni vztah mezi zapojenymi sp&@stmi a vedoucim cash poolingu i mezi
zapojenymi spokenostmi navzajem,

* poet zapojenych zemi — tuzemsky nelseghranini pooling.”

Urokova
optimalizace

ZBA pooling

Realny pooling
(koncentrace zustatk)

Fiktivni pooling

Obrazek 4: Modifikace cash poolingovych struktur (Reziakova, 2010, s. 142)

TBA pooling

Legislativni prostedi ma na cash pooling velky vliv, tudiz jgeg jeho zavedeninteba
zvazit celouradu faktod (darg, (Cetnictvi atd.). (Refakova, 2010, s. 141)

3.2 Fiktivni cash pooling

Hlavnim rysem fiktivniho cash poolingu je, Zéstatky nemizi z bankovnich¢tiu
jednotlivych spolénosti ve skupi& a jsou bankou pouze fikti¢npievedeny na stinovy

Ucet. Jako dsledek nevznikaji Zadné internictovaci polozky. (Polak, 2009, s. 63)

Zakladnim pedpokladem vSech variant je, Zecastrené (Ety jsou sodasti jedné
pravnické osoby nebo jsou majitelétiiosobami spojenymi. K hlavnim rys fiktivniho
poolingu pati, Ze jednotlivi dastnici jsou vfmém vztahu s bankou, a tudiz maji
samostatné uteni debetnich a kreditnictistatki. ,Zpravidla také vlastni kontokorentni
linky, které mohou byt saasti celkové G&rové facility skupiny.” Kreditni a debetni
aroky byvaji uteny po vzajemné shddmezi majiteli &ta a vedoucim cash poolingu.
(Polak, 2009, s. 66)

Mezi zakladni varianty fiktivniho cash poolingu fiatPolak, 2009, s. 66; Redkova,
2010, s. 142)

» fiktivni cash pooling (kompenzace ufgk
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» fiktivni cash pooling s refundem

3.2.1 Fiktivni cash pooling: kompenzace urok

.umoziuje plnou kompenzaci debetnich a kreditnicistatka, a tim i Urokovou
kompenzaci.“(Reakova, 2010, s. 142)

Existuje mnozstvi &etnich a regulatornichigkazek, které znesnagi (bance i podniku)
uplnou kompenzaci Urdka naopak davaji Sanci pro vzniknych alternativ. V praxi se
casto vyskytuje fiktivni pooling v pod@ébtzv. Urokové optimalizace. (Polak, 2009, 68s;
Rezakova, 2010, s. 142)

JedinymieSenim, jak dosahnout plné arokové kompenzdicé&dptnich a legislativnich
omezenich, je podminka jednoho pravniho subjektedzni @ta u jediné banky. V praxi
piedstavuji uvedené limity nevyhodu, které zahjavétSimu roz&eni tohoto postupu.
(Reaakova, 2010, s. 143)

3.2.2 Fiktivni cash pooling s refundem

Pravidelre probihajici proptet uroki kompenzuje kreditni a debetnichistatky
zainteresovanych&inych @&ta, nalezejicich ekonomicky propojenym osobanitylmusi
byt ve stejné mn¢ i zemi. Urok se vypiie ze dstatki na &tech i z fiktivniho
konsolidovaného istatku a to ve dvou krocich. Prvni se &tai Uroky ze astatki na
samostatnychdiech a nasledndojde k propétu refundu a k jeho rozteni. (Polak, 2009,
s. 73; Re#takova, 2010, s. 144)

U druhého kroku banka zfi§je jaky debetnii kreditni Urok, by nil byt obdrzenci
zaplacen za fiktivé sdruzeny Getni Zistatek. Rozdil mezi sétem uroki zjiStnych

v prvnim kroku a fiktivnim arokem progtenym v kroku druhém je bankou navracen.
Tomuto rozdilu séiké refund — bonus a mé charakter dotfa#ao Uroku. Refund vznika
v disledku rozdilnych Urokovych sazeb (jedetetukreditni a druhy debetniigtatek).
(Polak, 2009, s. 74, 75; R&ikova, 2010, s. 144)

refund=(A-B) - (C-D)
kde: (Polak, 2009, s. 74)
A — ,Soket debetnich arakictovanych na individualnichetech.”

B — ,Debetni urok ze shrom&awho (konsolidovaného) fiktivnihdigtatku.”
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C — ,Suma kreditnich urdgkplacena na individualnicktech.”
D — ,Kreditni Urok natistajici na fiktivi¢ konsolidovaném (shromé&&uem) Zistatku.”

U prihranéniho poolu existuji u refundu problémy. Jeipba se zamyslet na jehélehi
pii odliSnosti daovych Uprav v jednotlivych zemichriRladem: viceuroiovy pooling,

arokové optimalizace. (Raakova, 2010, s. 144)

Casto fiktivni cash pooling u mezinarodnich bank inefibec nabizen. U dalSich
podobnych instituci neni nabizen aktiymebo pouze na Zadost klienta v zajmu udrzeni
dobrych vzajemnych vztéah(Rezakova, 2010, s. 144)

Omezeni fiktivniho poolingu: (Polak, 2009, s. 7&zxakova, 2010, s. 144)

* Vzhledem k pedpigim (pravnim a fiskalnim) neni fiktivni pooling a kbmace
G¢ta skupiny spolénosti se sidlem v tité zemi nebo v zahrafiiv nekterych
zemich povolen,

* regul&ni omezeni mZzou mit vliv na odliSnost vysledné kalkulagistého aroku

z fiktivniho cash poolu.

3.3 Realny cash pooling

U realného cash poolingu, ,, dochazi k fyzickéntavedu #Astatki zikastrénych &ta na
definovany cilovy @et.“ Casto byva také ozsavan jako koncentrace hotovosti. Celkové
likvidni prebytky budou pevedeny na vedouci ¢ét (spolénost provozujici cash
management). Spaleost provozujici cash management vede fond likyigito danou
skupinu. Z fondu je mozné pokryt deficity likvidigdnotlivych podnik ve skupir.
(Mannheimer, 1992)

Rozdleni se provadi podle vySe kamého Zistatku @etniho dne, ktery je ponechany na

U¢tu po provedeni zévecnych koncentrénich gevodi: (Rezdkova, 2010, s. 145)

»Zero balance poolingheboli zero balancing (ZBA) <ty spol€&nosti zapojenych
do cash poolingu jsou vyrovnany na nulu,
» target balance poolingeboli target balancig (TBA) ¢ty spol&nosti zapojenych

do cash poolingu jsou vyrovnany na cilov@stku."
Jsou d¥¢ moznosti provedeni realného cash poolingu: {Rkdva, 2010, s. 145)

e se zgtnym prevodem #nstatka (dvousngrny), perzni prostedky jsou dalSi den
pievedeny z§ na &ty Gcastniki poolu,
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* bez zgtného @evodu Zistatki (jednosngrny).

3.3.1 Zero balance pooling jednosrérny

Uéty jsou vyrovnané na nulu, tzv. sweepenegod kreditniho saldagéstnika na master
Gcet), anebo tzv. coverem (kryti debetniho saltstinika pevodem pegZnich prostedki

z master &tu). Takto se vyrovnavajitistatky na hlavnim &u. VSechny Gty musi byt ve
stejné mdng, v jedné zemi. (Polak, 2009, s. 62; R&zova, 2010, s. 145)

Majitel master dtu vystupuje v roli vnitroskupinové banky, stimusi nezbytna
administrativa arizeni vnitroskupinového systéemuZmych ®&ti (monitoring vnitnich
kreditnich limiti a tvorbu vypid z &tu). Na gani klienta nize banka derin posilat
vypisy z (&ta (jakoby se tty nevyrovnavaly). (Polak, 2009, s. 79; Rékova, 2010, s.
145)

»Vyhoda zero balancingu jefino zavisla na rozsahu, kterym kreditistatky na strah
jedné vyrovnavaji debetniigtatky na jinych &ech v cash poolu.” (Réakova, 2010, s.
145)

Vzhledem k detnim, déaovym a pravnim fedpisim plati u zero balancing &ith omezeni.
.Kombinace @ta skupiny spolénosti se sidlem v dané zetmise sidlem v zahragii neni

v zero balancingu vékterych zemich povolena.” (Riggkova, 2010, s. 145)

3.3.2 Reélny cash pooling dvousrrny

Cash pooling, P kterém se fstatky vraci z{t na z@astrené @ty. Ucetni, daové a
ekonomické dsledky ve srovnani sjedno8mou variantou by ®ly byt stejné, ale
dvousngrna varianta byva ozsiavana za vicefghlednou pro vedouciho cash poolingu,
protoZze kazdy den umbije zjistit aktualni kreditnéi debetni pozici. (Polak, 2009, s. 80;
Rezakova, 2010, s. 145)

Realny dvousrrny poolingu funguje tak, Ze kreditni a debetidtatky jsou pevadny a
zpracovany na hlavnimétu na konci dne. VedlejSiéty ukorti den s nulovym istatkem.
DalSi den zé&ina gevedenim stejnyctiastek zpt na vedlejSi &ty. Banka provadi de facto
jednodenni &y (tzv. overnight) mezi jednotlivyméleny skupiny. Tento typ poolingu
také @inasi zjednodusSertizeni vnitroskupinovych @vi. (Polak, 2009, s. 81; Redkova,
2010, s. 146)
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3.3.3 Redélny cash pooling peshraniéni

U piihraniéniho target balance cash poolingu sestatky automaticky dorovnavaji na
aroven cilového #istatku (niiZze, ale nemusi byt nula). Tytdgrody Ize provést desn
tydn€, mesiéné nebo ctvrtletné. Mimo denni pevody, je mozZné nastavit minimalni
pievadnou castku k zamezeni neekonomickyclteypdi velmi malych ¢astek. U
kazdodennich operaci nebude zalezet na mnoz&vagnych prostedki. (Polak, 2009,
s. 83-84; Refakova, 2010, s. 146)

Pres-hranini zero balance cash poolingibe byt provagn mezi &ty v EUR nebo jiné
méné. Tyto (Ety mohou pait jedné, nebo &kolika pravnim entitam. €ty mohou byt
vedeny v pob&kach jedné banky v odliSnych statech, nebo v peskéebance. ,VSechny
piihraniéni zero balancing fipvody musi byt povinh hlaSeny statistickym fadim
zW&astrenych zemi." (Polak, 2009, s. 84; Rékova, 2010, s. 146)

3.4 Vyhody cash poolingu

Vyhody cash poolingu nejsou stejné pro vSechnyawdyici modifikace. Cash pooling
muze poskytnout nasledujici vyhody podimk (Polak, 2009, s. 122; Rigdkova, 2010, s.
149)

« Zamezeni southu debetnich a kreditnicligtatki na operativnichdiech,

» optimalizace Urok z kratkodobych hotovostnich pozic,

* snizeni hotovostnichigtatki,

» centralizovany fehled o celkové hotovostni pozici spwgiesti prostednictvim
jednoho reportu,

» efektivni vyuZziti néinnych hotovostnichistatk,

* sniZeni centralni rezervy hotovosti,

* sniZeni paeby externiho trovani.”

Potencialnim pozitivnim efektem jsou &ny v (&etnich vykazech, které oviivji hodnoty
pomérovych finartnich ukazatél. Nag. vlivem aspory nakladovych uGrakv dasledku
uspdadani kreditnich a debetnichistatki hotovosti dochézi ke zlepSeni ukazatele
financni paky a arokového kryti. (Polak, 2009, s. 125%f&&ova, 2010, s. 150)

Konkrétnim kvantitativnim prokadzanim vyhod cash agamentu jsou: (Polak, 2009, s.
127; Rehdkova, 2010, s. 150)
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* Niz§i naklady financovani (kompenzadestatki a Urok),
e Uspory z rozsahu,

e sniZzovani volatility astatk.

Cash pooling neomezuje pouzivani dalSich bankovpiodukti nebo sluzeb. (Polach,
2008, s. 75)

Diky rozmanitosti a variabit miZzeme nalézat individualnitimosy ¢i efekty, které
nezahrnuji vySe uvedené kategorie. Mnoho éfedtt kladnych¢i zdpornych, neni mozné
odhadnout. (Polak, 2009, s. 127)

3.4.1 Kompenzace 1nstatki a uroku

Muzeme vyjatdit jako soudet absolutnich hodnot minimalnich dennich kreditnéc
debetnich @statki. NizSi korelace zapojenychkitii povede k nizSi hodndkompenzaniho
zustatku. Hodnota korelac@&statki participujicich dti — 1 znamend Uplnou kompenzaci a
vysledek na mastektu bude roven nule. (Polak, 2009, s. 128;i&&bva, 2010, s. 150)

Usporu Grok miZeme zaznamenat jako Grokovou marzi vynasobenouitesou
absolutnich hodnot minimalnich dennich debetnickrealitnich Zstatki. Kompenzace
aroki ma& smysl pouze u volatiinichigtatki (kreditnich a debetnich), které je mozné
vzajemr zapa@itat. (Polak, 2009, s. 128; R&kova, 2010, s. 150)

3.4.2 Uspory z rozsahu

Po zavedeni cash poolingu skupinovy cash manazeemiusi kontrolovat &dit ¢etné
zustatky a nize vyuzit pouze jedné souhrnné transakce na koreci To vede k poklesu
transaknich naklad i menSim poplatkm ¢i Grokové marzi sjednané pro souhrnnou
transakci. (Polak, 2009, s. 129; Rékova, 2010, s. 151)

3.4.3 Snizovani volatility zistatka

dovoluje trvalé uvoléni hotovosti. Fedpokladem nizSi volatility je negativni korelace
stawi na fiznych &tech. V gipadt kreditnich #Astatki by tak vznikl prostor k uvokmni
vazané hotovost ze dvouvbdi: (Polak, 2009, s. 130; Riggkova, 2010, s. 151-152)

e ,Minimélni zistatek masterau bude vy3Si nez kombinovany minimaliistatek

jednotlivych &tua,
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* snmerodatna odchylka konsolidovanéhasiatku celého cash poolu bude mensi nez

sowet snérodatnych odchylek jednotlivycheti.”
Mirou volatility je snérodatna odchylka:

Koeficient korelace dosahuje hodnoty <-1, 1¥i KBeficientu korelace nizSim nez 1, bude
vzdy soudet snérodatnych odchylek jednotlivychéth vétSi nez smrodatna odchylka
master dtu. Stim jak se hodnotatiplizuje k -1, Ize vice peiz uvolnit z cash poolu.
Mylna je teze o zvySujici s&stce hotovosti mozné k uvehi s vySSim pétem &ta
zapojenych do cash poolingu. S vice bankovnitty,lje slozigjSi zajistit nulovouci
negativni korelaci. Od atého p@&tu &ta dochazi siustem velikosti a komplexnosti
struktury ke zvySovani naklada obtiznosti dosahnout uvehi dodaténé hotovosti.

(Polak, 2009, s. 131; Redkova, 2010, s. 152)

3.5 Legislativni aspekty cash poolingu \CR

Cash poolingu nenigmovana zvlastni pozornost nejesieskych detnich gedpisech, ale i
v daiové legislati¢. Dasledkem je existencecétnich, déovych a dalSich legislativnich
otadzek v souvislosti s pouzivanim cash poolingerétmohou hratideZitou roli napiklad
pii volb¢ vhodné struktury cash poolingu, nebio yolbé vhodné lokace umi&ti master
Gctu. (Polék, 2009, 97s; Redkova, 2010, s. 152)

Na cash pooling je mozné pohliZet jako na sdruZiopéostedkii nebo poskytovani @wi.
To jakym zmisobem na cash pooling je nahlizeno se odrazi vzpeani vSech aspekt
cash poolingu: (Poléak, 2009, 97s; Rékova, 2010, s. 152-153)

» Pravidla nizké kapitalizace,

» ceny obvyklé (tzv. transfer pricing),
* smluvni dokumentace,

e Ucetni aspekty,

* reporting centralni bance.”
Dale je teba se ¥novat:

e Zdareni uroki, tj. pouziti sazby srazkové dgnresp. sazby d&nz prijmua
pravnickych osob,
e prerozdleni uroku z konsolidovaného uroku,

* dani z gidané hodnoty,
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e pravre vymahatelnym zarukam.

U realného cash poolingu dochazifeyedeni #statki zicastrenych Gta na cilovy master
Ucet a zgt. Tyto pohyby je mozné klasifikovat jako &revy vztah (vznik zavazk a
pohledavek). U fiktivniho poolingu se jedna o saneani prosedka. (Polak, 2009, s. 98;
Rezakova, 2010, s. 153)

3.5.1 Nizka kapitalizace

Nizké kapitalizaci a cenam obvyklym, jéebba u realného poolinguémovat vice
pozornosti. (Polak, 2009, s. 99; Rakova, 2010, s. 153)

V piipact realného poolingu se musi zajistit denni monityriktery bude sledovat a
porovnavat stavijatych uwra od spojenych osob s limitem stanovenym zakoneran d
z piijmu. (Polak, 2009, s. 101; R&gkova, 2010, s. 153)

U fiktivniho cash poolingu nemaji pravidla nizképkalizace zadny vliv a tuto metodu.
(Polak, 2009, s. 101; Redkova, 2010, s. 153)

3.5.2 Ceny obvyklé

Dulezitou otazkou je zjsob alokace Urak At uz jsou nebo nejsoucdstnici poolu
ekonomickyci jinak spojené osoby, tak vySe sjednaného Urolawrmu by nela byt stejna
(za podobnych podminek). &b by dojit k pouzivani obvyklych udrdk mezi
z(astrenymi ety a master &em. Uroky by nily byt nastaveny tak, aby kreditnistatek
byl droten stejnym nebo vySSim drokem ve srovnaniézeym @&tem u banky.
U debetniho astatku by byla situace ofr@a, nastaveni stejného nebo nizSihoc€md
oproti kontokorentnimudiu. Obvykly arok je vhodné stanovit podle volnéhaut (Polak,
2009, s. 101-102; Raakova, 2010, s. 153-154)

Subjekty v realném cash poolingu posilaji dispdnibperézni prostedky na hlavni &et
vedouciho skupiny, ktery méa formu kontokorentnihauii Uroky se fipisuji jednou
meésicné na master &¢et odkud pak jsou obvykle dsi¢né (¢tvrtletne) alokovany na &né
Gcty jednotlivych @&astniki. (Polak, 2009, s. 101)

Jak rozdlit konsolidovany urok: (Polék, 2009, s. 102; Rékova, 2010, s. 154)

,Pro rozcleni konsolidovaného uaroku bude pro vSechnyastené &ty

aplikovana stejné urokova mira jako pro mastet.t



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

* Bude aplikovana stejna urokova mira pro gdedi konsolidovaného uroku pro
vSechny ztastrené, avSak rozdilna od urokové miry mastdu 3 zpravidla s 8tSi
marzi, aby bylo mozné zohlednit provizi vedoucinagtc poolingu, vyplyvajici ze
sily skupiny a nutnosti uhradit souvisejici admiigvni naklady.

» ,KaZdy z&astreny (et bude mit pro dely rozcleni konsolidovaného uroku
individualni dr@eni, jehoz vySe bude zohlemlat velikost spoknosti a rating
daného Gastnika. Tento Zisob Urd@eni by ngl byt v kazdém fipad nepatri
vyhodrgjsi, avSak dle zjsobu stanoveni podobny demi, jaké by dastnik dosahl,

kdyby do cash flow poolingu zapojen nebyl.”

Principu ¥rného zachyceni skuteosti nejlépe dopovid&eti varianta. (Polak, 2009, s.
103)

U fiktivniho poolingu jsou na ziastrenych (tech denni &statky Ur@eny na zaklagl

podminek sjednanych s bankou. Jedenkr&iin¢ dochazi k fipisovani (srézeni) Urak
na jednotlivych dtech. Postupuje se ve dvou krocich. Nejprve se #agaji Uroky ze
zustatki na jednotlivych ttech, a nasledndojde k rozdleni refundu. Refund (dodaiey

arok) by nel byt automaticky rozélen mezi @astniky cash poolu. Zigoby alokace
refundu: (Polak, 2009, s. 103; Rékova, 2010, s. 154)

,vedouci cash poolingu si Uro& jeho ¢ast ponecha s @dodrenim, Ze jde o
odmeénu za zvyhodéné uarokové podminky (vigledku sily skupiny) a sluzby
poskytované v ramci cash poolingoveé struktury,

» proporcionalni rozéleni refundu, kdy kazdydastnik dostane proporcionattst,

* rozctleni dle skuténych pohyld na &tech — ke spravné alokaci refundu siza
spole&nost od banky vyZzadat informace o pohybech na jdisghjich Uétech.”

3.5.3 Zdanéni uroka

V Ceské republicefiedstavuji vynosové a nakladové Groky na master iz(iastrénych
Gctech i fiktivnim poolingu zdanitelny vynos nebo nakladopmajitele @tu. Placene,
piijaté Groky majiteh Gcta (pravnickych osob, rezidehtCR) vstupuji do zéakladu dan
z prijmu pravnickych osob. (Polék, 2009, s. 104; k&kdbva, 2010, s. 154-155)

U nerezidentnich 2@astrénych (¢td, (platba aroku do zahrafi), je banka vyplacejici

arokovy vynos povinna srazit a odveést srazkovoii. gblerezidentni tastnik, ktery je

majitelem @tu, musi bance dolozit davy domicil, na jehoz zakl&bude banka aplikovat
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srazkovou da“ Srazkovou da je mozné snizit v zavislosti na existenci smlouvy
zamezeni dvojiho zdani. (Polak, 2009, s. 104; Ra¥kova, 2010, s. 155)

U aroki prijatych ze zahradi na ket ceského Gastnika cash poolingu by tentaijaty
arok v zahrarii asi podléhal srazkové dani v zavislosti niaslpSnych smlouvach o
zamezeni dvojiho zdani. ,Cesky gijemce by pijaty Urok zahrnul v piné vysi (brutto) do
svého daového zakladu pro vyget dar z pijma pravnickych osob ¢R.* Pak by
nasledovala moznost uplatnit z&pb srazené d&nzaplacené v zahraii na daovou
povinnost VCR (zavislost na smlowvo zamezeni dvojiho zd&m). (Polak, 2009, s. 105;
Rezakova, 2010, s. 155)

3.5.4 Dai z pridané hodnoty

U realného cash poolingu by se DPH na rozdil otivfik varianty (mozny dopad DPH na
platbu provize vedoucimu cash poolingu) gkpouzit. (Polak, 2009, s. 106; Rékova,
2010, s. 155)

3.5.5 Uc&etni aspekty

Cash poolingu nenidnovana zvlastni Gprava v legislatiCR. Utetni jednotka si zvoli
vlastni postup, ktery nesmi byt v rozporucstai legislativou. V fipact realného cash
poolingu se jedna o poskytovaniéav (Uctuje se o pohledavkach a zavazcich). Naopak
fiktivni cash pooling nema Zadnédini implikace. (Polak, 2009, s. 107; Rékova, 2010,

S. 155)

Uroky se tuji podle vypisu z &u a trokové vynosy nebo néklady z refundu &ejiipri
jeho distribuci. Zfisob rozdleni refundu je popsan ve smiauyPolak, 2009, s. 107;
Rezakova, 2010, s. 155)

3.5.6 Smluvni dokumentace

Pravni vymezeni cash poolingu na zaklathluvni dokumentace je ktivé pro posouzeni
jeho daiovych a w@etnich aspekt Prava a povinnosti Zastrénych stran jsou
specifikovany a prawnoSeteny ve smluvni dokumentaci - nepojmenovanou smiowle
8§ 269 zakona 513/1991 Sbh. Obchodniho zakonikuak@009, s. 107-108; Rigkova,
2010, s. 155-156)

Souwasti smluvni dokumentace byvaji tyto smlouvy: (Rpl2009, s. 108; R&akova,
2010, s. 156)
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e ,Smlouva o cash poolingu- uzavirdna mezi bankou, majitelem hlavnikitu(a
majiteli z&astrenych &ta. Specifika smlouvy se liSi v zavislosti na poskytioé
sluzk® a nastaveni struktury,

e smlouva o mezinarodnich Ugrech — prednmetem smlouvy jsou sjednané drokové
podminky (debetni, kreditni Urok) v ramci skupir§mlouva je specifick&d pro
realny cash pooling,

 smlouva o poskytovani U¥ru (kontokorentni) — v zavislosti na nastaveni
struktury mize byt uzavirdna mezi bankou a majitelem hlavnitto grealny i
fiktivni cash pooling) a navic mezi bankou atastrenymi &ty (fiktivni cash
pooling).”

* Dohoda o Wizovych zarukach— dohoda dava bance moznost vyrovnaniipaat
konkursu, kdy zéastrené &ty figuruji jako zastava, a tudiZz jsou naty
z konkursni podstaty.

.Pokud mezi dastniky cash poolingu neni uzama smlouva upravujici vztah ovladany-
ovladajici subjekt, jef¢ba vztahy vyplyvajici z cash poolingové struktumgst ve zpray

0 vztazich, ktera je soasti vyr@ni zpravy a je vyzadovana dle § 69 odst. 9 Obchumni
zakoniku.” (Polak, 2009, s. 108; Rékova, 2010, s. 156)

Vyhlaskou ze dne 20. ledna 2003 byla stanovenanoawaci povinnost (rozsah, obdobi,
lhaty a zpisob pleni dle devizového zéakona) cash poolingddské narodni bance. V § 5
této vyhlasky séiké: ,Oznamovaci povinnost podle § 3 odst. 2 acglgt. 2 nevztahuje na
inkasa a Uhrady souvisejici s pro#doin dennihaorizeni likvidity perznich prostedki
(cash pooling, zero balancing)i gterém jsou petzni prostedky gevadny ve prospch
nebo k tizi étu jiné osoby, na kterém jsou evidovany jako pagibl&né s perznimi
prostedky pedstavujicimi pohledavku vice osob.” Vyiadi se s nejvySsi
pravdpodobnosti tyka realného cash poolingu (a@ pevod pewznich prostdki), u
fiktivni varianty se jedn& o sdruzovani penich prostdki. (Polak, 2009, s. 108-109)
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. PRAKTICKA CAST
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4. METODOLOGIE DIPLOMOVE PRACE

Ve své diplomové praci budu zejména vyuZivat metadioZené na myslenkovych
postupech, neboli metody logické (zaleZzenych nacjpech logiky a logického mysleni).
Velmi pravdpodobrg budou vyuzity parové metody: analyza — syntézaukoe —

dedukce, abstrakce — konkretizace. Dale pak megiodarovani, rozhovoru a diskuse.

Ke zjistni kritickych bodi cash managementu vyuZiji vramci primarniho vyzikum
analyzu dotazniku od vSech spwlesti v holdingu ABC a finamich dokumerni
spole&nosti holdingu ABC dale pak své osobni 2zt plynouci dilem ziimého
pozorovani, dilem z kvantitativnich metod technibkzhovoii (diskusi) o zkoumané
problematice s vedoucimi pracovniky a metody inéukdedukce.

K rozhodovani zda zavést nezavést cash poolingovych struktury bude pouiieoda
analyzy (dotazniku), metody syntézy a konkretizad®o definovani ietelnych
predpokladi, kdy zavadt metodu cash poolingu pouZiji metodu analyzy, mgto

induktivné deduktivni.
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5. CHARAKTERISTIKA FIRMY

ABC holding a. s. predstavuje kapitdlow a technologicky provazanou skupinu
spolenosti a jev sowasnosti vCeské republice jednim z nejvyznajiiich privatnich
podnikatelskych seskupeni koncernového typu, zgilefmodnikatelské aktivity déaych
spole&nosti v elektrotechnickém {myslu, kovovyrol a slévarenstviZzabyva se fevazi
vyvojem a vyrobou komunikai a navigani techniky, digitalni a analogové elektroniky
pro armadu, policii a gmyslové aplikace. Vyrobni i obsluzny potencial pustedn v
jednom arealu, ktery je komplexmybaven paebnou infrastrukturou. (MESIT, 2014)

Zakladni kapital spotamostic¢ini v sowasné dob 769,042.000,- K (MESIT, 2014)

Spole&nost ABC holding a. s. koordinuje vyznamné obchaktivity, na kterych se podili
vice dcéinych spolénosti skupiny ABC holding, investii zangry, jakoz i forfaitingové
operace. (MESIT, 2014)

Obrazek 5: Areal ABC holdingu a.s. v Uherském Hraditi (MESIT, 2014)
5.1 ABC P¥istroje spol. sr.o.

ABC pristroje spol. s r. 0. jefpdniceska spoknost s dlouholetymi zkuSenostmi z vyvoje
a vyroby elektroniky, fistrojové techniky aig@sné mechaniky, &né pro oblast civilni
letecké a vojenské techniky, pozemni vojenské i&ghdopravni techniky a pmyslové
pouziti. (MESIT gistroje, 2014)

Technologie: elektro-montaz desek ploSnych $@MT a THT technologii, testovani,
oziveni, nastaveni a zatowani desek elektroniky, navijeni civek pr@ifoi pristroje a

elektroniku, plgni vyrobki ochrannou atmosférou, vyroba a montaz syst¢emné
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mechaniky, nanéSeni reflexnich a sviticich bareviselniky ukazovatél apod. (MESIT
piistroje, 2014)

5.2 Dicom spol. sr.o.

DICOM je spol€nost, kterd vyviji a vyrabi vysoce spolehlivé vikplpro vyznamné
vladni instituce, jako je armada a policie, tgfko pro obchodni organizace v oblasti
leteckého pimyslu a sluzeb. (DICOM, 2014)

V souwasnosti DICOM nabizi aplny sortiment &gdvych vyrobki pro hlasovou a datovou
komunikaci,casongrnou techniku a specialni elektroniku pro leteckinpysl. (DICOM,
2014)

Technologie: Konstrulni technologieStrojni vyrobalLaserovy popis (gravirovani)
Povrchova montgdsazovaci automaty MYDATASystém zkouSek echnologie oprav
Kontrola a zkouSenirechnologie baleni. (DICOM, 2014)

5.3 FIMES a.s.

Vyrobky FIMES, a.s. nachazeji uplam v kvalitativre nar@nych vyrobnich oborech,
jako jsou letecky, automobilovy a textilnitpnysl, elektrotechnika, zdravotnictvi, optika
atd. (FIMES, 2014)

PIn¢ se specializujeme na vyrobu forem pro slozité ned@ vylisky z termoplagt
termosei a gumy, vyrobu fesnych odlitk ze slitin hliniku, nédi a Zeleza. (FIMES, 2014)

Technologie: klasické obrabi, zakladni operace tepelného zpracovaniik@etre kaleni
v ochranné atmosfé, CNC obraéni, elektro-erozivni hloubeni a dratovézani kov.
(FIMES, 2014)

5.4 ABC Ronex spol s r.o.

Firma ABC Ronex, spol. s.r o. se zabyva zakazko@GMNC obrakinim a to technologii
frézovani, soustruzeni a brouSeni. Je také vyrobmambenych kol malych modula je
schopna provad jednoduché montazni prace. Zpracovazné druhy materiél jako
nag.: ocel, nerez ocel, slitiny hliniku agal, plasty, titan atd. ¥Sinu vyrobki dodava do
lehkého piimyslu nap. do telekomunikaci, leteckého a automobilovéhonyslu, vyrabi
dily pro hydraulické systémy, vakuové systémynipneumatické a elektrické fiadi atd.
Provadgni montadzi a kompletaci menSich sestav a podsestaviastnich prostorach.
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Hlavni napini montaZzni dilny je sestavovani, kortgde a testovani sestav z udil

vyrobenych vlastnimi technologiemi. (MESIT Ronef12)

5.5 ABC PCB spol. sr.o.

Technologie: vrtani, frézovani, drdzkovani, broiSgokovovani, leptani, stripovani,
sitotisk, lisovani, HAL (MESIT PCB, 2014)

Produkty a sluzby: Jednovrstvé, dvouvrstvé a viteerplosné spoje. (MESIT PCB, 2014)

5.6 ABC Povrchové ochrany spol. s r.o.

Povrchové ochrany: galvanizace (zinkovani, niklayainovani, Uprava hliniku a jeho
slitin, stibteni, nmédéni), chemické pokovovani a mokré lakovani. (MESIAvighove
ochrany, 2014)

5.7 ABC Reality spol. sr.0.

Spole&nost ABC Reality se zabyva spravou vSech nemovitosirealu ¢etné provadni
specializovanych sluzeb pro ostatni spotesti. Sprdvou majetku se rozumi ¥ipgac
nemovitého majetku pronajem volnych vyrobnich aad@&lacich ploch. Prostory jsou
nadstandardn vybaveny (klimatizace, chlazeni, dodavka c¢t@ho vzduchu,...)
K pronajmu vyrobnich a skladovacich ploch je k digpi v jednotlivych objektech celkem
65.000 M ploch. (MESIT reality, 2014)

5.8 ABC Ekologie spol. sr.o.

ABC Ekologie poskytuje tyto sluzby: odpadové hospstyi (vykup odpad, vykup
kovovych odpatl), vodni hospod&tvi (zajiStni analyz, zdzemi preéistirny), ochrana
ovzdusi (ndteni emisi), ostatni oblasti (nakladani s chemickgtkiami, prevence havarii).
(MESIT ekologie, 2014)

5.9 AERO Trade a.s.

Dnes je jednim z nejvyznarjBich vyvozé a dovozé letecké a vojenské techniky v
Ceské republice. (AERO TRADE, 2014)

Bézné aktivity: dodavka nahradnich Wilopravy, modernizace avioniky a intetigr
dokumentace, a dalSi... (AERO TRADE, 2014)
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Obchodni aktivity: dovoz a vyvoz letecké technikypdernizace letadel a vrtuliikdalSi
typy modernizaci, modernizace |l&tiSystémy pro bojovéa vozidla. (AERO TRADE, 2014)

Simulani technika: simulatory a vycvikovaizaeni pro pozemni sily, letové simulatory,
dalSi letecka vycvikova tzeni. (AERO TRADE, 2014)

5.10AIR Cenkov a.s.

AIR Cenkov, a.s. v fevazné nie orientovana na vyrobu a dodavky prvro finalni
vyrobce z oblasti automobilovéhoupnyslu, do zerdélské a traktorové techniky a do
nakladnich automobil (AIR CENKOV, 2014)

Tuto skupinu vyrobniho programu o konkrétd vyvoj, vyroba a dodavky
elektromagnetickych veniil a vyroba montaznich a obgiych prviki pro dieselové
vstiikovani, a také dilce pro moduly pasivni ochranyutomobilech. Historicky
piedstavuje ufity podil produkce dodavky dila sluzeb do oblasti sedadel pro piedky
hromadné dopravy. (AIRENKOV, 2014)
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6. ANALYZA CASH MANAGEMENTU SKUPINY ABC

Analyza cash managementu jéleFitou casti mé diplomové pracerd®ltim, nez bude

mozné wbec z&it hledat zfisoby jak zlepSit cash management, jerglm podrobit

zkoumani sotasny stav cash managementu. Zjistit jeho siln@aésktranky a dit oblasti,

které by se iy zlepsit.

Data, kterd budou zpracovana v tétasti, pochézeji z dotaznikového igéei uvnit

holdingu ABC. Dotaznik, ktery byl pouzittipSeteni, je sotasti gilohy této diplomové

prace.

Tabulka 1: Zakladni data o bankovnich &tech u jednotlivych firem (1/3)

Typ 0w Poplatek | Poplatek Pocet vr
Ly Prumérné . , v , Pouzivate v
uctu B- . v e . Urokova za za prichozich a . Pocet
e . |Ména mesicni , v ) u uctu
Banka | béiny, | . . . sazba v | vedeniv | poloZzky | odchozich . | plat.
uctu | zuastatky v tis. N N . platebni
S- Y v sy % K¢ v K¢ polozek za karet
. . V méné uctu v v . v v s y karty
spofrici (mésicni) [ (mésicni) mésic
FIMES
CsoB B CZK 866 0,01% 490 1,5/1,5 ANO 1
CsoB B EUR 11 0,05% 84 36 8 2 ANO 1
CsoB B usD 24 0,01% 85 37 5 0 NE
CsoB S CZK 11522 0,90% X 0 NE
¢sos | > | cx 630 0,35% X 0 nent NE
dotace tfeba
CsoB S EUR 131 0,33% X 0 NE
GE B CZK 300 0,01% 950 0 NE
GE B EUR 3 0,01% 100 5a46 8 1 NE
GE S CZK 344 0,30% X 0 NE
GE S EUR 359 0,40% X 0 NE
C_S;)KB B EUR 39 0,00% 270 4 30 30 NE
Cs B CZK 269 0,50% 150 NE
cs B EUR 3 0,15% 53 72 1 1 NE
RONEX
CsoB B CZK 3 500 0,01% 490 1,5/1,5 40 140 ANO 1
CsoB B EUR 10 0,05% 84 36 8 12
CsoB S CZK 5000 0,90% X 0 0 0
CsoB S EUR 25 0,33% X 0 0 0
KB B CZK 1500 0,01% 300 2 30 150
KB S CZK 2000 0,30% X
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Tabulka 2: Z4kladni data o bankovnich &tech u jednotlivych firem (2/3)
GE-I;YJPB- . Prﬁfn ’évrn’é Urokova Posz:tek Posz:tEk pFi:ho:zeiZh a Pou%l'vva’te Pocet
Banka | bézny, Iv’lsna . mesicnt . sazba v | vedeniv | polozky | odchozich u uctu ., | plat.
S- uctu zustavtky ‘,Ivtls' % Ké v K¢ polozek za platebni karet
spofici v mene uctu (mésieni) | (mésiéni) | mésic karty
AIR CENKOV
CsoB B CZK 300 0,01% 490 1,5/1,5 | 80 | 350 ANO 1
CsoB S CZK 2200 0,90% X 0 0 0
CsoB B EUR 10 0,01% 490 35 30 | 30
CsoB S EUR 20 0,30% X 0 0 0
REALITY
CsoB B CZK 3500 0,01% 490 1,5/1,5 | 80 | 400 ANO 1
CsoB S CZK 22000 0,90% X 0 0 0
GE B CZK 1000 0,01% 300 1 40 | 10
GE S CZK 100 0,50% X 0
PRISTROJE
CsoB B CzZK 10 500 0,01% 490 1,5/1,5 | 40 | 140 ANO 1
CsoB B EUR 50 0,05% 84 36 12
CsoB S CZK 25000 0,90% X 0 0 0
CsoB S EUR 800 0,33% X 0 0 0
Cs B CZK 5500 0,50% 300 2 30 | 150
POVRCHOVE OCHRANY
CsoB B CzZK 500 0,01% 490 1,5/1,5 | 120 | 350 ANO 1
CsoB CZK 1 500 0,90% X 0 0 0
PCB
CsoB B CzZK 500 0,01% 490 1,5/1,5 | 60 | 180 ANO 1
CsoB S CzZK 1300 0,90% X 0 0
CsoB EUR 5 0,01% 300 35 3 10
EKOLOGIE
GE CZK 300 0,01% 300 1 50 | 100 ne 0
GE CZK 1 500 0,50% X
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Tabulka 3: Zakladni data o bankovnich &tech u jednotlivych firem (3/3)
’:ryp Primérné ) ] Poplatek | Poplatek 5 Poce’t Pousivite )
uctu B- . v v s Urokova za za prichozich a iy Pocet
.+ . |Ména mesicni , = , u uctu
Banka| béiny, | .. . . sazba v | vedeniv | polozky | odchozich . | plat.
uctu | zustatky v tis. Y N . platebni
S- Y v % K¢ v K¢ polozek za karet
oy v méné Gétu . oy o « e . karty
sporici (mésicni) [ (mésicni) mésic
DICOM
CsoB B CZK 2 000 0,01% 490 1,5/1,5 | 25 60 ANO 2
CsoB B EUR 50 0,05% 84 36 5 5 ANO 1
CsoB S CZK 19 000 0,90% X 0 0 0
CsoB S EUR 300 0,33% X 0 0 0
cs B CZK 8 200 0,50% 300 2 20 350 ANO 2
CSS(I)<B_ B EUR 60 0,01% 540 4 15 30
AERO TRADE
CsoB B CZK 2 000 0,01% 490 1,5/1,5 | 25 60 ANO 1
CsoB B EUR 50 0,05% 84 36 20 30 ANO 1
CsoB S CZK 19 000 0,90% X 0 0 0
CsoB S EUR 300 0,33% X 0 0 0
CsoB B usD 50 0,05% 60 36 10 | 15

V tabulkach 1,2 a 3 mame srovnané bankowty jednotlivych podnik holdingu ABC.

OtvirA se ndm moznost o srovnani podnikezi sebou v pitu, typech dta (bézny,

spdici), pouzivané gng, trokovych sazbach, poplatcich za vedeni a polozky

VSechny firmy dohromady maji celkem 50 bankovni¢hiuPrimérné tedy vychazi na

jeden podnik 5 bankovnicltti. Poner mezi &ty spdicimi a @znymi je 20/29, plus jeden

speciélni spiici et pro dotace. €ty jsou vedeny veréch nénach. Jedna se &skou

korunu, euro a americky dolar. P&mmezi &mito ménami je 30/18/2. Urgeni se u
béZnych &ta pohybuje od 0,01-0,05%, u gjcich pak v intervalu od 0,3-0,9%. Krém

podniku Ekologie pouzivaji vSichni ostatni alespednu platebni kartu.
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RozloZeni bankovnich uctl u jednotlivych
bank

mCSOB mGE mCSOB-SK m(CS mKB

8% 4%

16%

68%

Obrazek 6: RozloZeni bankovnich éta u jednotlivych bank

Firmy holdingu ABC maji vSechny své bankovrityivedeny u pti instituci. Drtivou
vétSinu znich ma pod svou spravoCSOB, nésleduje GE(eska spiitelna a ne
poslednich mistech Komiri banka CSOB-SK. Zde je paeba vys¥tlit, pro¢ jsou dve
Uéty vedeny u slovensk€SOB, kdyZ by mohli byt vedeny u jejeské sestry. fivod
tohoto p@&inani je velmi jednoduchy. Utu vediného veurech weskéCSOB je poplatel
35 K¢ za jednu fichozi ¢i odchozi polozku. Pokud si firma itdi (et veurech u
slovenskéCSOB je stejny poplatek zaiphozi a odchozi polozku pouze 4.KRozdil 31
K¢ na jedné poloZce je pripadt ¢astych pohyb na (£tu znatelny na naklade«celkového
vedeni dtu.
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Tabulka 4: Analyza bankovnich &ta jednotlivych firem holdingu ABC (1/2)
Ly L SRt SRt . Nakl
Typ uctu | Ména uctu Prumeérné Prumeérné s:;: Naklady azaady
B - béiny | (pocet ucth mésicni mésicni '3 v Urokova | zavedeni .
, . . . mésicnich " polozky v
S- v dané zustatky v tis. | zUstatky v Zastatki sazba v% v K¢ K&
sporici meéné) Vv méné uctu tis. K¢ (v tis. K&) (mésicni) (mésieni)
FIMES
CZK (3) 1435 K¢ 1435 K¢ 0,01-0,5%| 1590K¢ 0 K¢
Y . 0,00 - Y .
B EUR (4) 56 € 1536 K¢ 3451 K¢ 0,15% 507 K¢ 830 K¢
usD (1) $24 480 K¢ 0,01% 85 K¢ 185 K¢
CZK (2) 11 866 K¢ 11 866 K¢ .1 03-0,9% 0 K¢ 0 K¢
S — 25307 K¢ - -
EUR (2) 490 € 13 441 K¢ 0,33-0,4% 0 K¢ 0 K¢
>- CZK (1) 630 K¢ 630 K¢ 630 K¢ 0,35% 0 K¢ 0 K¢
dotace
Celkem 29 388 K¢ 2182 K¢ | 1015Ke¢
RONEX
CZK (2) 5 000 K¢ 5 000 K¢ . 0,01% 790 K¢ 630 K¢
B - 5274 K¢ - -
EUR (1) 10 € 274 K¢ 0,05% 84 K¢ 720 K¢
5 5 0,3-0,9% 0 K¢ 0 K¢
CZK (2) 7 000 Kc 7 000 Kc .
S 7 686 KC
EUR (1) 25 € 686 K& 0,33% 0 K& 0 K&
Celkem 12 960 K¢ 874 K¢ 1350 K¢
AIR CENKOV
B CZK (1) 300 K¢ 300 K¢ 574 KE 0,01% 490 K¢ 645 K¢
¢
EUR (1) 10 € 274 K¢ 0,01% 490 K¢ 2 100 K¢
CZK (1) 2 200 K¢ 2 200 K¢ . 0,90% 0 K¢ 0 K¢
S - 2 749 K& - -
EUR (1) 20 € 549 K¢ 0,30% 0 K¢ 0 K¢
Celkem 3323 K¢ 980 K¢ 2 745 K¢
REALITY
B CZK (2) 4 500 K¢ 4 500 K¢ 0,01% 790 K¢ 770 K¢
S CZK (2) 22 100 K¢ 22 100K¢ | 0,5-0,9% 0 K¢ 0 K¢
Celkem 27 390 K¢ 790 K¢ 770 Ké
PRISTROJE
CZK (2) 16 000 K¢ 16 000 K¢ .10,01-0,5%| 790K¢ 630 K¢
B —1 17372 k¢ - -
EUR (1) 50 € 1372 K¢ 0,05% 84 K¢ 720 K¢
CZK (1) 25 000 K¢ 25 000 K¢ . 0,90% 0 K¢ 0 K¢
S — 46 944 K¢ - -
EUR (1) 800 € 21944 Kc 0,33% 0 K¢ 0 K¢
Celkem 64 316 K¢ 874 K¢ 1350 K¢
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Tabulka 5: Analyza bankovnich &ta jednotlivych firem holdingu ABC (1/2)

Typ uétu | Ména uctu Primérné Primérné s::?:‘ ) Naklady Nal:laady
B - bézny | (pocet L’lf“:tﬂ ] mésicni . :nésit":ni mésienich Urokova | za vedvenl' Ty
S- v dané zustatky v tis. | zUstatky v ZGstatki sazba v% v K¢ K&

sporici méné) v méné uctu tis. K¢ (v tis. Kg) (mésicni) (mésiéni)
POVRCHOVE OCHRANY
B CZK (1) 500 K¢ 0,01% 490 K¢ 705 K¢
S CZK (1) 1 500 K¢ 0,90% 0 K& 0 K&
Celkem 2 000 K¢ 490 K¢ 705 K¢
PCB
CZK (1) 500 K¢ 500 K¢ 0,01% 490 K¢ 360 K¢
B 637 K¢
EUR (1) 5€ 137 K¢ 0,01% 300 K¢ 455 K¢
S CZK (1) 1300 K¢ 1300 K¢ 1300 K¢ 0,90% 0 K¢ 0 K¢
Celkem 1937 K¢ 790 K¢ 815 K¢
EKOLOGIE
B CZK (1) 300 K¢ 0,01% 300 K¢ 150 K&
S CZK (1) 1 500 K¢& 0,50% 0 K¢ 0 K¢
Celkem 1 800 K¢ 300 K¢ 150 K¢
DICOM
CZK (2) 10200 K¢ 10 200 K¢ 0,01-0,5%| 790 K¢ 868 K¢
8 EUR (2) 110 € 3017 K¢ 13217Ke 0,01- 624 K¢ 540 K¢
0,05%
CZK (1) 19 000 K¢ 19 000 K¢ . 0,90% 0 K¢ 0 K¢
S 27 229 K¢
EUR (1) 300 € 8229 K¢ 0,33% 0 K¢ 0 K¢
Celkem 40 446 K¢ 1414 K¢ | 1408 K¢
AERO TRADE
CZK (1) 2 000 K¢ 2 000 K¢ 0,01% 490 K¢ 128 K¢
B EUR (1) 50€ 1372 K¢ 4372 K¢ 0,05% 84 K¢ 1 800 K¢
usD (1) S50 1000 K¢ 0,05% 60 K¢ 900 K¢
CZK (1) 19 000 K¢ 19 000 K¢ . 0,90% 0 K¢ 0 K¢
S — 27 229 K& . -
EUR (1) 300 € 8 229 K¢ 0,33% 0 K¢ 0 K¢
Celkem 31 601 K¢ 634 K¢ 2 828 K¢
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Prumeérné mésicni zustatky na B a S uctech (v
tis. Kc)
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Obrazek 7: Pramérné mésiéni ziastatky na B a S @tech (v tis. K¢)

Z pohledu na gimeérné nesicni zistatky na Bznych a spiicich (ttech vyplyva, Ze
bychom mohli holding ABC rozdit na dw skupiny. V prvni skupi by se nachazely
firmy, u kterych je celkovy mimeérny mésiéni zistatek vysSi nez 10 mil. & Do této
skupiny pati Fimes, Ronex, Reality,iBtroje, Dicom a Aero Trade. Do druhé skupiny by
patily vSechny ostatni firmy (vSechny, které maji @it primérny mésicni zistatek

mensi nez 10 mil. . Jednéa se Ai€enkov, Povrchové ochrany, PCB a Ekologii.

Pfi pohledu na prvni skupinu firem sitfeme vSimnout ietelného rozdilu mezi
pramérnymi mesicnimi zistatky na Bznych a na sgaich (tech. Zatimco u firem jako je
Fimes, Reality a Aero Trade sdip®rné nesicni zistatky mezi Bznymi a spéicimi Ucty
pohybuji v pondru 1/5 nebo 1/6 (B/S). Tak u firemriBtroje a Dicom je tento pam
mnohem mensi, 1 ku 2 (B/S). U posledni firmy, naefiéi se v prvni skupé pak
muZeme pozorovat téf vyrovnany pondr pramérnych Zistatki mezi kEznymi a
spdicimi uéty. U druhé skupiny firem se pany mezi pamérnymi mesicnimi zistatky lisi

u kazdé firmy zvla& Air Cenkov 1 ku 4, Povrchové ochrany 1/3, PCB 1 ku 2)l&kie
1/5 (B/S). Specialni spizi Uc¢et ukeny na dotace ma k dispozici pouze jedina firma a t

Fimes.
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Mésicni naklady na spravu bank. uctt (v K¢)
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Obrazek 8: Mési¢éni naklady na spravu bankovnich @t (v K¢)

Mésiéni naklady na spravu bankovnickitil se skladaji z poplatku za vedenitul a
z poplatku za polozky vynasobenéhaiteon polozek (fichozich tak odchozich) ucti
zngjicich na cizi minu. Z grafu nizeme vyist rékolik véci. Pouze u firem Fimes a
Ekologie nizeme pozorovat, Zest8inu naklad na spravu tvid vedeni dtu. U obou firem
je to v pongru 2 ku 1 (vedeni/polozky). U firmy Fimes Ize testav jednoduse vysitlit
tim, Ze oproti ostatnim ma zdaleka nejvice bankdvnita (13). Celkové naklady u
ostatnich firem jsou tweny z poloviny naklady za vedeni a z poloviny ndklaa polozky
(Reality, PCB a Dicom). Zbylych¢p firem ma étSinu néklad tvorenou polozkami.
Nejvétsi rozdil je patrny u firem Ai€enkov a Aero Trade, kde néaklady za poloZkyitvo

drtivou ¢ast celkovych rsicnich naklad na spravu bankovnickti.

Pokud se na obrazek 8 podivame z hlediskaéteadl holdingu ABC na dv skupiny
(podle velikosti pimérnych nesicnich Zistathi, viz. obrazek 7). Pak dojdeme k 2ay, ze
firmy prvni skupiny maji $tSi celkové nisicni vydaje ve srovnani se skupinowdvyednu
vyjimku by byla firma Reality, kter& ma celkové teiky na spravu srovnatelné s druhou
skupinou firem. Naprostou raritou je pak firma Alenkov, ktera i festo, ze pat do
skupiny firem s nizSimi @mérnymi mesiénimi zistatky, tak jeji celkové ssicni naklady
na spravu bankovnich¢ti jsou nejen srovnatelné s firmami prvni skupinyy geou

dokonce nejitSi v ramci celého holdingu ABC.
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Tabulka 6: Pramérné mési¢éni a roéni naklady na vedeni @t u jednotlivych firem a
za holding jako celek (v K)

Primérné mésicni a roéni naklady na vedeni tuctlu u jednotlivych firem a za holding jako celek (v K¢)

. Air . ., .. | Povrchové . . Aero

Fimes | Ronex Eenkov Reality | Pfistroje Sy PCB | Ekologie | Dicom Trade

Ce;IkEmV 3197 | 2224 | 3725 | 1560 | 2224 1195 1605 450 2822 | 3462
mésicné
Celkem

roEnd 38364 26688 | 44700 | 18 720 | 26 688 14340 |19260| 5400 | 33864 |41544

Celkem za

el 269 568 K¢

Z dat, které mam k dispozici vyslo, Ze celkovénionaklady na spravu bankovnichtil
holdingu se pohybuji dastky 270 000 K Na jednu firmu tedy @meérné ra@ni naklady
vychazi véastce 27 000 K Z udaji tabulky 4 je jasé patrné, Ze celkové &ni naklady
jednotlivych firem (krond firem Ronex a Hstroje) se od mimérné hodnoty znan¢ lisi, &

uz snérem nahoru nebo dil Porovnavani inich naklad firem s pimérem vSech firem,

které maji mezi sebou z&r@é odliSnosti, neni mozné brat Gphelevants.

Pokud se na tmi naklady podivdm z hlediska radehi holdingu ABC na dv skupiny
(viz. str. 51). Dojdu u prvni skupiny firem k cellgon ro¢nim nakladm 185 848 K, na
jednu firmu z prvni skupiny pak buddigmadat ptimérné necelych 31 000 & U druhé
skupiny menSich firem celkové ani naklady vychazeji na 83 700¢Kna jednu firmu
z druhé skupiny pakijpada ptimérné necelych 21 000 K

Nicmére ok¢ zmirgnacisla jsou stale jenom fméry vSech hodnot dané skupiny, a tudiz

na re ma velky vliv jakékoli ¥tSi odchyleni od ,normalu®.
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Tabulka 7: Data z rozvah jednotlivych spolénosti (v tis. K¢)
Data z rozvah jednotlivych spolecnosti (v tis. Kc)

Fimes | Ronex | » AR Reality | Pfistroje KIS PCB | Ekologie | Dicom AERO

Cenkov ochrany trade

Zasoby 28 261 22509 38573 | 41432 | 62713 2 837 2963 26 60325 {13 606

Kr. pohledavky | 24 310 01547 23181 | 13016 | 18545 5637 2 390 847 17901 | 8 735
Fin. Majetek | 27 973 61776 7960 | 28316 | 102 215 6191 3821 | 1868 | 48648 |27 408

Kr. zavazky 64708 | 8767 | 78623 | 15134 | 24 884 7 185 3540 836 16330 | 5147

. 127 73 134 504 158
Aktiva 549 478 713 31 396 047 28 049 9413 | 2992 508 55399
Tabulka 8: Analyza likvidity u jednotlivych firem
Analyza likvidity u jednotlivych firem

Fimes | Ronex | « AR Reality | Pfistroje e PCB | Ekologie | Dicom AERO
Cenkov ochrany trade

Bézna likvidita 1,24 5,93 0,89 5,47 7,37 2,04 2,59 3,28 7,77 9,67
Pohotovostni lik.| 0,81 3,62 0,40 2,73 4,85 1,65 1,75 3,25 4,08 7,02
Hotovostni lik. 0,43 2,02 0,10 1,87 4,11 0,86 1,08 2,23 2,98 5,33

B:L”gham & 121,93%|24,07% | 5,91% | 5,61% | 25,81% | 22,07% |40,59% | 62,43% |30,75% | 49,47%
ouston

Metodologie vypditi:

« BézZna likvidita: (zasoby + kratkodobé pohledavky rafitni majetek) / kratkodobé

zavazky

« Pohotovostni likvidita: (kratkodobé pohledavky wditni majetek) / kratkodobé

zavazky

« Hotovostni likvidita: finagni majetek / kratkodobé zavazky

« Bringham & Houston: finatni majetek / aktiva

Vysledky analyzy likvidity z tabulky 6 byly sgdéany z dat, ktera se nachazeji v tabulce

¢islo 5. Pouzil jsem data z rozvah jednotlivych pkdrza rok 2013, pouze u podiik

Ronex, Povrchové ochrany a Aero Trade je pouziawSith dat z roku 2012, protoze

nowjsi jeSt nejsou k dispozici.

Dle Bringham a Houston je 1,5% Aktiv ipnérného ptimyslového podniku tv@no

finantnim majetkem. Pokud se podivam na vysledky u fitesidingu ABC, i kdyz
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nebudu brat v potaz vysledky u firem Ekologie a IRegnepovaZuji za pmyslové
podniky) tak se nejblize k udavané hodnblizi Air Cenkov a i ten ji pekraiuje ténei
ctyrikrat. Ostatni podniky se pohybuji v naprosto jimgimenzich. Zé&naji nrekde kolem
podilu 20% finadniho majetku na aktivech firmy a k&inu 50%. K celkovému obrazu
tohoto ukazatele jgdba jest doplnit, Ze ¥tSina podnik holdingu ABC ma své podnikové
budovy v prondjmu. Tento fakt sniZzuje hodnotu aktwz znamenda, Ze se vysledek

ukazatele B&H zvySuje.

Podle Knapkové (2010, s. 90) by se dogena hodnota ukazatele &Ziné likvidity nela
pohybovat v rozmezi 1,5-2,5. Tuto podminkuigfil pouze ti podniky: Fimes, Povrchové
ochrany a PCB. U firmy AicCenkov se hodnotagbné likvidity rovna 0,9, coz zia
velkou rizikovost, protoze firma neni schopna vSewyimi kratkodobymi zdroji pokryt své
kratkodobé zavazky. Nicméne nezbytné zminit, Ze na vysledku ukazatefirem Fimes
a Air Cenkov se vyrazh podili zastoupenitjpéek od ovladané nebo ovladajici osoby
v celkové hodnatkratkodobych zavazk U firmy Fimes je vySe tétoipeky v hodnok 20
mil. K& a u firmy Air Cenkov dokonce obrovskych 52,5 mil&KObs tyto &isla pak
nasleds vyrazreé zkresluji vysledek ukazatebmérem dofi. Ostatni firmy holdingu ABC,
se od doporkenych hodnot vyrazn odliSuji snérem nahoru. V dalSich ukazatelich
likvidity maZzu pozorovat stejny vyvoj jako uéiné likvidity. Hodnota ukazatele
hotovostni likvidity by se &a pohybovat v intervalu 0,2-0,5. Wkierych firem je tato

hodnota pekratena i rekolikanasobg.

Tabulka 9: Vypoc¢et rentability trzeb z dat VZZ u jednotlivych firem

Data z VZZ jednotlivych spolecnosti (v tis. Kc)

vAlR Reality | Pristroje KIS PCB |Ekologie | Dicom AERO
Cenkov trade

Fimes | Ronex
ochrany

Provozni VH 7641 | 1483 | -3774 | 4849 | 19524 -1279 -773 123 691 3670

o | 129 | %0 106 28 104 | 159

Cellové traby | oo | o0 |82877| oo [190270| 43552 | | 4603 | o | )

Rentabiita 1 5 919 | 1,64% | -4,55% | 4,56% | 1026% | 2,94% | | 2,67% | 0,66% | 2,30%
trzeb 2,74%

Metodologie vypditu:
+ Rentabilita trzeb: provozni VH / celkové trzby

Z analyzy rentability trzeb vyplyva, z& podniky u své provozniinnosti dosahuji ztraty.

Ostatni podniky jsou sice v kladny¢fslech, ale $tSina dosahuje rentability do 5%, coz
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nelze bréat jako Usgh, protoZe podobné vynosnosti dosalégiské statni dluhopisy. U
firem Fimes a Hstroje se provozni rentabilita trzeb pohybuje y&Sich hodnotach, 6% a

10%. Vysledky obou firem jsou pozitivni.

Nicmére pii mezirainim srovnani, Ize konstatovat, z&3ina firem se posunula kigmu a

postupr zlepSuje svoje hospoiské vysledky, které byly ovlivmy krizi z roku 2008.

Mésicni prum. ptijmy a vydaje (tis. EURO)
300 €
250 € -
200 € -
150 € - M Pfijmy
H Vydaje
100 € -
0€ -
Fimes Ronex A|r Cenkov Pfistroje Dicom  Aero Trade

Obrazek 9: Mésiéni pramérné piijmy a vydaje (tis. EURO)

Na obrazku 9 jsou zpracovana data éngirnych nesicnich gijmech a vydajich v eurech.
K firmam holdingu ABC, které neobchoduji v tétoémy, pati: Reality, Povrchové
ochrany a Ekologie. K nejt§im obchodnikm miZu z&adit Fimes, Ronex, Dicom a Aero
Trade jejichZ pimérné nesicni piijmy jsou v hodnotach nad 100 000 €. Pozornostjesat
vénovat zejména rozdin mezi @gijmy a vydaji. Z grafu jash vidime, Ze nej#tsSi
nerovnosti mezi &mito polozkami jsou u firem Fimes a Dicom. Firmy sachazeji

v otewenych pozicich a musi hledat cesty jak se co reNghnou kurzovému riziku.
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Obrazek 10: Mési¢ni pramérné prijmy a vydaje (tis. USD)

Na obrazku 10 jsou zpracovana data @an@rnych ngsicnich gijmech a vydajich

v americkych dolarech. K firmam holdingu ABC, kteobchoduji v této mn¢, pati:

Fimes, Ristroje, Dicom a Aero Trade. K néjgim obchodnikm mazu zaadit posledni

dv¢ jmenované firmy. Of je treba ¥novat swj zajem rozditm mezi gijmy a vydaji.

Z grafu je patrné, Ze nejiSi nerovnosti meziémito polozkami jsou u firem Fimes a

Dicom. U obou firem se musérovat problematiceipvodu cizi niny naceské koruny.

Tabulka 10: Pouzivané devizové nastroje

Pouzivané devizové nastroje

Fimes | Ronex | AlR Reality | Pfistroje AT PCB | Ekologie | Dicom AERO
Cenkov ochrany trade

Zadné v v v v
Spotové obchody v v v v v
Forward v v v
Opce 4
Swap v
Jiné

NejvétSi vyuzivani &chto nastraj miZzu pozorovat u spateosti Fimes a Dicom. Je to

dano tim, Ze ob zmininé spolénosti maji nejvice obchadv cizich nénach z celého

holdingu ABC. Kvypdadani devizoveho rizika jsou z moznych nastrajejvice

pouzivany spotové obchody a forvardy déle pak epeeapy.
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6.1 Cash flow

V analyze cash flow v ramci dotaznikovéhoidet jsem se zajimal zejména o zakladni
informace. Zda podnikytbec provadji n¢jaké sestavovani pemnich toki? Pokud ano,
pak v jakych ¢asovych horizontech sestavovagchto plam probiha? Jaké pouZzivaji
metody planovani? Zda maji stanovefjaky pozadovany stav finanich prostedki na

konci obdobi? Problematika pohledavek.

Tabulka 11: Sestavovani pegznich toki (cash flow)

Sestavovani planu penéznich tokt (cash flow)
Fimes | Ronex | AR Reality | Pfistroje AT PCB | Ekologie | Dicom AERO
Cenkov ochrany trade
ANO| ¥ v v v v v v v
NE v v

Osm z deseti dotazanych podingestavuje plany pébnich toki. Mezi podniky, které tyto
plany nesestavuji, pét Reality a Povrchové ochranyéiina podnik, se v této oblasti
spoléha samostatnéizeni svymi pracovniky, kie vychazeji ze zkuSenosti nabitych
z minulosti, ze znalosti dodavatelsko-¢diielského progedi a z plad pro nejblizsi
obdobi.

Tabulka 12: Casové horizonty sestavovani planu pé&nich toki

Casové horizonty sestavovani planu penéznich toka
AIR o . P hové . . AERO
Fimes | Ronex | Reality | Pristroje ovrehove PCB | Ekologie | Dicom

Cenkov ochrany trade
tyden
meésic v v v v v v v v
kvartal
pololeti
rok

Nasledujici tabulka navazuje na vysledky tédehazejici. VSechny firmy, které planuji
pergzni toky, je planuji v msiénich intervalech. KratSi intervaly vzhledem Kk reali
podnikani nemaji i smysl. Dlouhodobé planovani (kvartal, polqgletik) je mozné

vypracovat, nicméhs delSim a delSim vyhledem toto planovani ztréeivanci.
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Tabulka 13: Metody planovani peréZnich toki

Metody planovani penéznich tok
Fimes | Ronex | « AR Reality | Pfistroje AT PCB | Ekologie | Dicom AERO
Cenkov ochrany trade
Pima | v | v [ v v v A 4
Nepfima v v v v v

Piima a neim& metoda planovani p&mich toki, pati mezi z&kladni a nejznaisi
metody planovani. Z osmi podiikholdingu ABC se planovani za pomoci obou metod

vénuje @t firem (Fimes, Ronex,iistroje, Dicom, Aero Trade). Dalgi podniky pouZzivaji

~ v s

alespa nejjednodussi variantuipmého planovani.

K planovani pijmu se pouzivaji splatnosti faktur.

Tabulka 14: Stanoveni poZzadovaného stavu fing&nich prostiredki na konci obdobi

Stanoveni pozadovaného stavu finanénich prostfedkd na konci obdobi

Fimes | Ronex | « AR Reality | Pristroje Po’vrchove PCB | Ekologie | Dicom AERO
Cenkov Upravy trade
ANO v v v v
NE v v v v v v

Taxativni uteni gesnécastky finagnich prostedki, kterou podnik pozaduje na konci

obdobi, se &nuji pouzeétyii firmy z holdingu (Fimes, Ronex, Ai€enkov, PCB). Na

konci obdobi je stanoven minimalnistatek na bankovnickigch.

Tabulka 15: Casova struktura pohledavek k 31. 12. 2013

Casova struktura pohledavek k 31.12.2013

Fimes | Ronex (vZe?\II:ov Reality | PFistroje szgcrz:;e PCB | Ekologie | Dicom 'I"A‘rizj(:e
ve splatnosti 69,12% | 90% 85% 97% 95% 80% 70% | 98% 96% | 65%
po splatnosti do 30 dn | 19,18%| 6% 10% 3% 5% 15% 20% 2% 4% 0%
po splatnosti 31-60dnt | 0,69% | 4% 5% 0% 0% 5% 5% 0% 0% 0%
po splatnosti 61-90dnl | 0,22% | 0% 0% 0% 0% 0% 2% 0% 0% 20%
po splatnosti 91-180dnad | 3,77% | 0% 0% 0% 0% 0% 2% 0% 0% 15%
po splatnosti 181-365 162%
dnd ’ 0% 0% 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0%
po splatnosti na rok 540% | 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
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V tabulce 10 jsem analyzoval splatnost pohledavejednotlivych firem holdingu za
kompletni rok 2013. Z dat, které mam k dispozicpgrné, ze polovina firem holdingu
nema se splatnosti svych pohledavek nijak vaznblgmy. Vice nez devadesat procent
pohledavek je uhrazeno ve splatnosti a zliydat je zaplacena v nasledujicim prvnim
nejpozaji druném n@sici po splatnosti. Tato situace se tyka firem RonReality,
Pristroje, Ekologie a Dicom. V oéno horsi situaci se nachéazeji firmy Allenkov a
Povrchové ochrany. @bfirmy maji splatnost pohledavekigs 80%, nicméh velikost
pohledavek splacenych v nejblizSi dogbo splatnosti se uz neblizékolika procentnim
bodim, ale 15-20% celkové sumy. Dieti skupiny bych pak adil zbyvajici firmy, u
nichz se splatnost pohledavek pohybuje kolem 65-78&i zde je mozné najit odliSnosti.
U firem Fimes a PCB je dalSich 20% pohledavek zamplau do prvniho #sice po
splatnosti, zbyvajicich deset procent je pak rapede dalSich obdobich po splatnosti. U
firmy Aero Trade jsme sdky né¢eho jiného, 65% ve splatnosti, ale zbylych 20% %15
neni zaplaceno v prvnich dvou obdobich po splatraistaz v obdobi¢tim (fi mésice po

splatnosti) &tvrtém (az il roku po splatnosti).

Casova struktura pohledavek je velmileFita pro planovani budoucichijmi. Diky
praktické zkuSenosti s hrazenim faktur u jednodivpdiErateli si mizou ekonomické
Gtvary v jednotlivych firmach udat jasnou pedstavu o budoucichiipnech, které jim
pomizou s pizpasobenim svého cash flow a celkového cash managerfieny.

Podil povinnych vydaju na celkovych vydajich
za mesic

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

M Podil prednostnich vydajl

Obrazek 11: Podil povinnych vydaji na celkovych vydajich za nisic
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Podil povinnych vyddj se pohybuje udtSiny podniki v podobnych hodnotach, mezi 55%
- 70%. O rco nizsi podily je mozné pozorovat u firem Ronesstioje a Dicom. Velmi
dulezité je zminit, jaké vydaje gado ,povinnych vydaj“.

Podniky se viceménshodly na polozkach, které byiadily mezi povinné vydaje (musi
byt zaplaceny fednostg). Na prvnich mistech se objevily platby statu ¢jamlvody SZP,
DPH,...) dale pak mzdové platby, ndsledované zavazkgkupit (energie, nijem,...)

nebo fakturami se skontem, platby dodaviated eventuakapijcky ve skupig.

6.2 Pracovni kapital

Pro finargéni fizeni BZného provozu podniku ma néf8i vyznam prace &stym
pracovnim kapitalem. Jéeba davat pozor na zé&nmu pouzivanych termin firmy ¢asto
hovai o pracovnim kapitalu, a mysli timto pojmaeiisty pracovni kapital. (Scholleova,
2008, s. 80)

Cisty pracovni kapital jetast majetku financovana dlouhodobymi zdroji, ktgséu
nakladrjsi, proto je snaha vySi kapitalu ze strany fitrdho fizeni minimalizovat. Na
druhou stranu jsou zde problémy, jejichizpd je @imo ve vyrold (nedostatek materialu,
zkuSenost s vypadky apod.) se snazi vyrobni maregem maximalizaci zasob, coz
zvySuje patebu pracovniho kapitalu. Vidledku Spatného nebo nedostatsho rizeni

pohledavek je pakasto kalkulovano s jejich pozdnim splaceni8ctholleova, 2008, s. 82)

6.2.1 Rizeni zasob

Cilem je, aby zasoby byly co nejmensi, alikopn umozovaly chod podniku. Na precizni
fizeni zasob se sowstli japonské Zisobytizeni. Jednim z nejzn&jsich je systém Just-
in-Time, kdy vSechny zasoby jsou dodavany &t pred okamzikem jejich spigby.
Japonské ifistupy jsou vhodné speciélpro velké vyrobni podniky s hromadnou vyrobou

a vynikajici organizaci. (Scholleova, 2008, s. 83)

6.2.2 Rizeni pohledavek

Se zvysujici se produkci a snahou maximalizovatgjeo rostoucasto i pohledavky
podniku v disledku poskytovani vyhodné delSi doby splatnosistpohledavek jer¢ba
mit pod kontrolou, filiSna benevolence v oblasti inkasa pohledavek \ledeyt&nému
zvySovani patbného pracovniho kapitalu atstedkem nize byt i vySSi podil
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nedobytnych pohledavek. Jednim z vhodnych ndstidgrymi Ize motivovat odivatele

k brzkému zaplaceni je poskytnuti skonta. (Schue@008, s. 88)

6.2.3 Kratkodoby finan ¢ni majetek

Motivem drZeni kratkodobého finamiho majetku je wita poteba bezpeé pojistky,

ktera je v pohotovosti pro kryti nenadalych vydajhrazeni &nych zavazk i v pripad,

Ze selze tok @&kavanych fijma. Mezi kratkodoby finatni majetek pat penize

v pokladrE, na EZném @tu dale terminované&ty a pokladnini poukézky.

Stav kratkodobého fingniho majetku je vzdy ovlivn jeho vySi na koncifpdchoziho

obdobi a vysledkerfizeni hotovosti v daném obdobi. (Scholleova, 28089)

hotovost na konci obdobi = hotovost na Zatku + piijmy — vydaje za dané obdobi

Tabulka 16: Pramérna doba splatnosti, skladovani, realizace (ve dnbg

Primérna doba splatnosti, skladovani, realizace (ve dnech)

Fimes | Ronex Ceﬁlkrov Reality | PFistroje szgcrz(;;e PCB | Ekologie | Dicom 'I"Arz::l(:e
splatnost pohledavek 89 89 80 38 89 40 40 58 20 100
splatnost zavazki 132 40 278 109 40 25 45 62 20 72
doba skladovani zasob 115 35 150 0 45 30 30 2 100 10
doba skladovani vyrobkd | 38 25 130 0 25 0 30 0 0 10
doba realizace zakazky 90 30 45 30 30 30 30 10 30 30

Metodologie vypditi:

« Splatnost pohledavek: @mérny stav pohledavek / trzby) * 360

« Splatnost zavazk (pramérny stav zavazk/ trzby) * 360

« Doba skladovani zasob: (zasoby / gplod materialu) *360

+ Doba skladovani vyrolik (vyrobky / spateba materialu) *360

« Doba realizace zakazky: tPnérna doba od podepsani kontraktu az po t&on

vyroby

U porovnavani doby splatnosti pohledavek a zavgzlsamorejme pro firmu lepsSi, kdyz

Gdaj u pohledavek je mensSi nez u zavazkle u viech firem holdingu ABC tento idealni

stav plati. Mezi firmy, kde doba splatnosti u z&daze kratSi nez u pohledavek fiat

Ronex, Ristroje, Povrchové ochrany a Aero trade. ilnza snaha o co mozna nejnizsi

pocet dni u skladovani hotovych vyrabkU skladovani zasob podnikytginou voli

strategii mnohem delSiho skladovani.¢c&odni, nutny k usigné realizaci zakazky je
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individualni dle klienta a jeho pozadadvka zakazku. Srovnani tohoto parametru mezi
podniky holdingu ABC neni mozné, z hlediskazmorodosti vyroby a sluzeb mezi

jednotlivymi podniky.

Tabulka 17: Sjednana doba splatnosti pohledavek aéxazki

Jaka je sjednana doba splatnosti vasich pohledavek a zavazku. (%)

. do | 31- | 61- | nad

Spolecnost | Pohledavky/zévazky p;::jopl’ll;ltiy 30 60 | 90 | 90
dnd | dnG | dnG | dnd

. pohledavky 0% 10% | 40% | 45% | 5%
zavazky 0% 10% | 50% | 35% | 5%

N pohledavky 0% 10% | 40% | 45% | 5%
zavazky 0% 30% | 55% | 15% | 0%
- pohledavky 0% 10% | 25% | 30% | 35%
zavazky 0% 30% | 35% | 25% | 10%

Reality pohledavky 0% 85% | 15% | 0% | 0%
zavazky 0% 90% | 10% | 0% | 0%
PHistroje pohledavky 0% 30% | 50% | 10% | 10%
zavazky 0% 80% | 20% | 0% | 0%

Povrchové pohledavky 0% 90% | 10% | 0% | 0%
ochrany zavazky 0% 100%| 0% | 0% | 0%
- pohledavky 0% 30% | 45% | 25% | 0%
zavazky 0% 45% | 35% | 20% | 0%

Ekologie pohledavky 0% 30% | 30% | 40% | 0%
zavazky 0% 25% | 35% | 40% | 0%

S~ pohledavky 0% 70% | 20% | 10% | 0%
zavazky 0% 70% | 20% | 10% | 0%

Aero pohledavky 0% 0% | 80% | 20% | 0%
Trade zavazky 0% 30% | 50% | 20% | 0%

Mezi podniky holdingu ABC jsou rozdilyfpplanovani svych pohledavek a zavazkteré
vyplyvaji z rozdilného zasteni svych ¢innosti. Idealem by bylo docileni stejného
procentualniho podilu pohledavek i zavazkjednotlivych¢asovych intervalech. V praxi
se tohoto poda docilit velmi zidka. Asi nejétSi nebezpd bych vicl u firmy Pristroje,
kde planovany podil zavaik/ prvnim obdobi vice nez dvojnaselpievysSuje planovany
podil pohledavek. DalSi nesoulady panuji ve firmRomex, kde zavazky jsou vyssi o 35%
v prvnich 60 dnech, nebo ve figrdero Trade, kde pohledavky jsou nizsi o 30% v fitvn
obdobi. Ve druhém je deficit sice vyrovnan, ale ymblse podivame 2p k tabulce 10,

zZjistime, Ze ldska statistika Uhrady pohledavek v daiplatnosti byla jen 65%.
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Tabulka 18: Zpasob zajis€ni plateb

Pouzivany zpusob zajisténi plateb
Fimes | Ronex vAIR Reality | PFistroje Polvrchove PCB | Ekologie | Dicom AERO
Cenkov Upravy trade

dok. Inkaso
dok. Akreditiv v v v
bank. Zaruka v v v
3adné v v v v v v v
jiné

Pouze iti firmy pouZivaji r®jaky zpisob zajistni plateb. Konkréth se jedna o typy
zajiseni formou dokumentarniho akreditivu a bankovni kgruryto formy zajisni se
pouZivaji zejména u novych a neznamych kiient kterych je&t neexistuji dostatmeé
znalosti jejich platebniho chovani. Nejvice se &&ji vyuziva u zahratinich firem z

~exotickych oblasti“.

Tabulka 19: Tydenni limity u platebnich karet

Tydenni limity u platebnich karet

Fimes | Ronex CeAnIkRov Reality | Pfistroje sz:;gz;e PCB | Ekologie | Dicom fri\r:jg
do 30 tis. K& v v 4 v
do 50 tis K¢ v v v v v
do 100 tis. K&

Tydenni limity u platebnich karet sjednané do 30 K& maji firmy Fimes, Ronex, Air
Cenkov a Reality. Limit do 50 tis. Kmaji firmy Ristroje, Povrchové ochrany, PCB,

Dicom a Aero Trade.

Tabulka 20: Sjednané pojiséni u platebnich karet

Sjednané pojisténi u platebnich karet

Fimes | Ronex vAlR Reality | Pfistroje AT PCB | Ekologie | Dicom AERO

Cenkov ochrany trade

ANO| Vv v v v v v v v v
NE

VSechny firmy majici platebni karty maji u nichdspané pojigni.
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7.PROJEKT ZLEPSENI FINAN CNIHO RIZENI

7.1 Cash pooling

V projektovécasti mym fivodnim zanirem bylo se zagtit na metodu cash poolingu jako
moznéhoteSeni zlepSeni cash managementu v holdingu ABComak jsem se, ale
rozhodl od tohoto za#énu upustit a to zkolika divoda. Hlavnim divodem bylo to, Ze
toto feSeni by s nefiSi pravépodobnosti vedlo kvysledku, Ze cash pooling neni
v sowtasné dob vhodny k zlepSeni situace cash managementu. Wbrdpié prace je
samozejm¢ mozné dojit k negativnimu vysledku zkoumanée&eni. Nicméhve &tSing
piipadi nejsme schopni v takové faipredem vysledekipdvidat a tudiz se musime pustit
do zkoumani, na jehoz konci dojdemegakému zagru. Ma diplomova prace se nachazi

v odliSné situaci.

Negativni hodnoceni cash poolingu jako moznée8eni se zaklada na minulych
zkuSenostech holdingu ABC s timtoagpbemieSeni cash managementu. Holding ABC

nakonec na tento apob zanekel a to z gkolika divodu:

e vynosnost na masterctin nebyla nijak zvyhodma oproti standardni nabidce
bankovnich produkit

« firmy holdingu ABC nejsou zavislé na cizim kapitalunemohouierpat vyhody
z uSeteni naklad za poplatky, vedeni, uroky.

» holding ABC se skldd& zt8ich a ekonomicky sifjSich firem, ale také z firem
mensSich a ekonomicky slabSichi Bplikaci cash poolingu pak vznikaji problémy
v disledku rozdit mezi ekonomickou silou jednotlivych ¢astniki v poolu.
ZjednoduSe# receno se cash pooling stava prétsi firmy vice gitezi (firmy
doplaceji na své mendieny), naopak pro mensi slabsi firmy se stava vgéan.

Z dat, ktera jsem #h k dispozici, jasa vyplynulo, Ze se situace ¥dhto bodech nijak
neznenila. Krome vytek ze strany holdingu se kwbdim, pra@ se ne¥novat cash

poolingu gidaly i divody osobni:

* ktomu abych mohl objektivnrozhodnout, zda ke zlepSeni cash managementu
pouzit ¢i nepouzit cash pooling, bych musel mit k dispopiedrobrjsi analyzu
souwasného stavu cash managementu. Ziskani poggdtim dat o firmach
holdingu ABC by mohl byt velky problém a to ze dwivodi:
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0 je otadzkou, zda by vedeni holdingu ABC svolilo kltg aby m# tak
dulezitq data byla poskytnuta k analyze.

o pokud by vedeni souhlasilo, pak by mohl nastat yimpoblém. Zda by
nedochazelo k omign v disledku Spat® pochopené otazkyi neznalosti
odpowdi od vedoucich pracovnikednotlivych firem.

« krom¢ podrobrjSi analyzy, bych poeéboval ziskat élezita data o cash poolingu ze
strany bankovniho sektoru. Tyto data neni jednoéuzkkat, zejména Zidodu
toho, Ze tato problematika je blizk& pouzgkalika mélo lidem, ktd se v ni
orientuji.

e i kdyby byly dva vySe zmimé body splény, stale by zde byl problém, zda mé

vyhodnoceni situace a navrhnigSeni problematiky by bylo spravne.

7.2 Uziti cash poolingu v budoucnu

To, Ze se pouziti tohoto automatizovaného systémami v holdingu ABC je nyni nerealné
neznamena, Ze by v budoucnu tomélavbyt stejré. Proto bych cld v nasledujicim textu
poznamenat dkolik bodi, kterymi by se holding ABC th vénovat v gipac, Zze znni
nadzor na pouziti cash poolingu v budoucnosti. Casblingova strategie by &a

navazovat na stratedgizeni cash managementu.

7.2.1 Uréeni cik
M¢lo by dojit ke splani &chto cili: (Polak, 2009, s. 117)

» centralizovany fehled a monitoring hotovostnich pozic podnik
» centralizace hotovostnich pozic zgelem naslednych investic
» zamezeni sowhu debetnich a kreditnicligtatki na operativnich ¢ech

» optimalizace nakladovych/vynosovych Géok

M¢lo by dojit ke konkretizaci poZadavkna cash poolingovou strukturdi gowasném
respektovani vysledk analyzy sotiasného stavu, externi analyzy a stanovenyan cil
Konkrétni pozadavky na cash poolingovou struktururkli dat odpoed’i na tyto otazky:
(Polak, 2009, s. 118)

» Jaké jsou hlavnic@kavané cile v souvislosti s implementaci cashipgo?
* Budou zapojenydty v riznych denominacich?

» Zustatky zapojenychdgfia? (kreditni, debetni, kombinované)
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* Realny nebo fiktivni cash pooling?

* Velikost autonomie pro jednotlivé podniky zapojeltécash poolingu?

7.2.2 Analyza sowasného stavu

Zevrubna analyza a ¢eni konkrétnich cil jsou zakladem pro volbu vhodné cash
poolingové struktury. Na analyze by selinpodilet pracovnici z &etniho, déoveého,
pravniho a treasury odigéni a dale z oblasti informiaich technologii. Analyzovan& oblast
by se tykala:

» platebniho styku
* bankovnich @ta (struktura)
e pravnich otazek

e oblasti IT (software, hardware)

7.2.2.1 Platebni styk

Analyzujeme druhy fichozich i odchozich plateb u domaciho i zatir@nplatebniho
styku, které jsou uzivany v podnicich. Jejetnost, vysi pevadnychcastek a jednotlivé
meny Vv ugitém casovém Useku. Dal&fasti, na kterou jeréba se zasfit, je Grovei
automatizace platebniho styku (manualni, automaticlysSi automatizace nabizi lepSi

vychozi prostor pro cash pooling.

7.2.2.2 Struktura bankovnich @t

Ideélnim feSenim je forma dotazniku. Jakoc@®ni inspirace mze slouzit dotaznik,

ktery je sodasti gilohy. Dotaznik pro cash pooling by¢hbyt mnohem slozsi a sahat

hloukgji do vztahi mezi bankami a podniky. Uvadingkolik dalSich oblasti, kterymi by se
podnik el zabyvat: (Polék, 2009, s. 113)

e uwrové podminky (doba, vySe, zaruky,aspb splaceni, uteni, vSeobecneé
podminky)

* pojistni vkladi, kratkodobé investice

« silné a slabé stranky firemnich banKR a v zahrari

* nabidky elektronického bankovnictvi

» které &ty maji byt zahrnuty do cash poolingu
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7.2.2.3 IT vybaveni

Owiit nastaveni a provést kontrolu pouzivanych systésoftware (aktualizace) a
hardware. Otazky, kterymi by se holdinglnu této problematiky zabyvat: PouZivané
systémy? Maji vSechny spoétesti stejné systémy? Kompatibilita dat mezi jetimgmi
spole&nostmi? Moznosti roz&ni systéemu? Bbéh aktualizaci a upgra@ Propojenost
systéni? Zabezp&eni? Vybaveni hardware? Moznost vyuziti kapaci®§@lgk, 2009, s.
115)

Zejména je dlezité zajistit dokonalou komunikaci se systémyHWyarPropojeni systétn
firem s bankou zajisti rychlejSifgsrejSi komunikaci a zabrani potencionalnim lidskym

chybamgi zneuziti dat.

7.2.3 Externi analyza

VyuZziti specialist v danych oborech, zejména v oblasti prava, darietictvi. V oblasti

prava je vhodné si ujasnit pravni vztahy mezi jelilnoni subjekty poolingu. V oblastech
dani a detnictvi je vhodné vychazet z informaci o pozad@évatruktie cash poolingu,

destinaci cash poolingového centra.

7.2.3.1 Pravni otazky
Podle Polaka (2009, s. 119):

» Jaka je pravni forma zainteresovanych sulijekt

» Jaka je vlastnicka struktura jednotlivych subjektapojenych do cash poolingové
struktury?

» Které Wty, respektive spotmosti budou do struktury zapojeny?

« Jaké jsou smluvni vztahy mezicastrenymi entitami?

» Jsou vSechny zastréné spolénosti vlastiné stejnou matskou spolénosti?

* V jakych zemich maji ziastréné spolénosti své pravni sidlo?

» Jsou veskeré prastdky na zdastrénych (Etech vlastnictvim maijitél Gcta?

» Predstavuje jakakolivéast cash poolingové dokumentace napohoda o

kiizovych zarukach)iekazku pro pouziti @dité varianty?

7.2.3.2 Dasiové a W@etni otazky
Podle Polaka (2009, s. 119):

» Dochazi k vnitropodnikovymijckam?
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« Jakym zjisobem ma byt alokovan urok/konsolidovany Grok/rdfun

7.2.4 Volba destinace pro centrum cash poolingu

s

Na volbu lokace mastetiu ma vliv mnoho faktar, mezi nejdlezitéjSi pati zohledni
banky, ktera poskytuje cash management, sidlo &padé spolu s lokalitou podnikani a

pravni a legislativni prodi zvolené zei

7.2.5 Néklady zavedeni cash poolingu

Mezi externi naklady p#tprvotni naklady za d@vé a pravni poradenstvi a dale bankovni
poplatky v podob moznych implementmich néklad, naklady za vedeni cash
poolingovych ta, poskytovani cash poolingu, naklady na reportimgklady na
souvisejici U¥rové financovani v podeéb nezbytnych dennich &vwovych linek,
kontokorentnich (&ri a jejich vedeni. (Polak, 2009, s. 121)

K internim nékladm Ize pitadit naklady spojené s gebnymi zngnami systému ERP
(Enterprise Resource Planning), daleaalného poolingu naklady na vyteai vypisi z
Gcta pro z(Eastrené (tty, vypcaiet Zistatki akumulovanych drak sprava dokumentace

cash poolu, aktualizace internich tabulek a apijlkatd. (Polak, 2009, s. 121)

7.3 SniZeni nakladi v holdingu ABC

Prvni oblast, kde je mozné dosahnout rychlého &éekm&ho snizeni naklade u vedeni a
poplatki za polozky u bankovnichéti jednotlivych firem. V oblasti nakladza poloZzky
bych velkou Usporu vid v nahrazeni &ného eurového &u ceské CSOB kEznym

eurovym @tem slovensk€SOB. Tento typ Uspory bych proved! u firem:

* Ronex, zde by #sicni Uspora dosahla vySe 64@,Kale vedeni &u by se nisicné
zdrazilo o 200 K.

« Air Cenkov, zde by ®@si¢ni Gspora dosahla vyse 1 86@,Ka vedeni &u by se
meésicné zlevnilo o 220 K.

» Pristroje, zde by ®si¢ni Uspora dosahla vySe 64Q:,Kale vedeni &u by se
meésicné zdrazilo o 200 K.

 PCB, zde by msicni Uspora dosahla vySe 403,Ka vedeni &u by se misicné
zlevnilo o0 30 K.

* Aero Trade, zde by #&sicni Uspora dosahla vySe 1 60@,kKale vedeni &u by se

mésiéng zdrazilo o 200 K.
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M¢sicni Uspora udchto @t firem by cinila 5 143 KE, zvySeni naklall u vedeni Gta by
stalo 350 K. Ra:ni Uspora by se rovnal 500 K.

7.4 Investovani prebytetné hotovosti

V oblasti dlouhodobého investovani maji podnik§tSinou v zaloze alesponekolik
investiénich projeki, jejichz rentabilita znan¢ prevySuje naklady kapitalu. Proto je
vétSina disponibilni hotovosti investovana déchto projeki. Podniky vSak rizou
disponovat i dsasnym pebytkem hotovosti. Zde se nabizi otazka, jak efektzhodnotit
tyto prebyte&éné prostedky. Sodasné arokové miry se nachazeji na historickych
minimech. Ponechani hotovosti n&zbych bankovnich diech @ Grokové mie mezi
0,01% - 0,3%, nebo v lepSintipact na spéicich &tech s troky 0,3% - 0,9% u firemnich
acta ve skuténosti znamena ip bézné inflaci kolem 2% postupné znehodnocovani
firemnich prostedki. Pokud se jedna o kratkodobé zhodnoceni provoatdvbsti, je
kladen diraz na likviditu a bezgmost. Teprve néslednpiichazi kriterium vynosnosti.
Investini prilezitosti jsou omezeny na instrumenty @gamho trhu nebo instrumenty, u
nichz Ize dosdhnout ztraty jen vyjirse. VySe stanovend kritéria sjiji nasledujici

instrumenty:

» stétni pokladriini poukéazky,

» kratkodobé terminované vklady,

» stétni dluhopisy,

* hypoteni zastavni listy,

* Buy & Sell Backs se statnimi cennymi papiry,

* High Yield Deposits.

7.4.1.1 Terminovany vklad

K bézZnym zpisobim zhodnocovani kratkodeébvolnych prostedka je jejich uloZzeni na
bankovni det a zhodnoceni formou terminovaného vkladu. Zftreseanych vklad, které
jsem proSel, mi jako nejvyho#8i pripadal ten od J&T banky. J&T banka nabizi
terminované vklady od 1 roku do 5 le€eskych korunach i v eurech. Urok se vzdy
vyplaci r@&n¢ k jisting vkladu. Minimalni vklad weského Gtu je 500 000 K, u eurového
pak 20 000 Eur. (J&T, 2014)
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« CZK, nalrok, arok 2,2 p.a.
» CZK, na 2 roky, urok 2,6 p.a.
« EUR, nalrok, trok 2,2 p.a.
 EUR, na 2 roky, arok 2,5 p.a.

Nabizi se také moznost vyuZziti depozitnichések, s mirg vysSimi uroky. U faktoru
bezpenosti je dilezité se zabyvat ratingem nasich m&ich bank, ktery je WSOB
arovni BBB+ (Fitch) a A2 (Moody’s), u KB na urovii- (Fitch), A2 (Moody’s) a A
(Standard & Poor’s), tedy v oblastitetini kvality u investiniho stups. VétSina
obezZetnych investar investuje pouze do bank s nejvySSim ratingem (AABJistuji i

dalSi moznosti v oblasti kratkodobych investic.

7.4.1.2 Fondy perzniho trhu

Alternativni moznosti kratkodobych investic se malstat fondy pefzniho trhu

(Money Market Fonds). Tyto fondy investuji pri@stky zejména do statnich dluhapis
kvalitnich depozitnich certifikét pokladnénich poukazek, sémek a repo-obchdd
Bezpeénost prosiedki uloZenych do tohoto typu foddzavisi na kvali jednotlivych
cennych papir (dluhopidi) v portfoliu daného fondu. Zhodnoceni vlioZenycbsiedki
samozejm¢ nebude nijak zaztaé, ale nilo by sta&it na pokryti inflace a mozna oo
navic, coz je tét vzdy lepSi nezu tuzemskych bank. Vyhodou podilového fondu na
rozdil od banky je absenceiitele, takze jedinym podstatnym rizikemkeeditni riziko
(tedy riziko nesplaceni ¢které obligace) to lze eliminovat investicemi doaktnich
cennych papir (nag. cenné papiry vydan€NB nebo Ministerstvem finanoCR) a
diversifikaci investic do mnoha cennych papiirzni riziko (riziko poklesu cen
dluhopisi) je zase minimalizovano kratkodobou splatnosthadliych cennych papir v
majetku fondu (3M, 3-6M, 6-12M a nad 1 rok).

Hlavni prednosti &chto fondi jsou rovnomgrngjSi a vysSi vynosy neha terminovanych
vkladech, protoZze dluhové cenné papiry v majetkadfo maji delSi splatnost nez
kratkodobé bankovni vklady. DelSi splatnost uugpe¢ dosahovat ip rostouci vynosovée
kiivce vysSich vynas Vynos takového portfolia je také vice stabilnz neynosy na
kratkodobych vkladech. Likvidita&thto fondi je vynikajici. Penize vlozené do fondu jsou
okamzit investovany a taktéZpenize za prodané podilové listy jsou bez zimdgho

odkladu pipsany na @et investora. Investor ma tak velice rychlyistup ke svym
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pergzam. Investice by rla byt provedena ve ¢, ve které se investor pohybuje a ve
které planuje progtdky pozdji utratit. Proceského investora je to tedy primarseska
koruna. Doportiovana minimalni doba drzenichto podilovych lisi je 6 mésiail (poté

jsou vynosy osvobozeny od dan prijmu).

» IKS Kratkodobych dluhopis CZK (12M vynos 0,52%, 24M vynos 2,21%)
* KB Konzervativni profil CZK (12M vynos 1,49%, 24M/mos 7,45%)
» KB Vyvazeny profil CZK (12M vynos 2,17%, 24M vyn8s33%)

Nabidka fond je mnohem SirSi. Vynosy se nicméépohybuji v obdobnych velinach.
Zéalezi na typu fondu.

Data z 24. 4. 2014

7.4.1.3 Reverzni repo obchody

DalSi alternativou pro kratkodobé investovani jsepo a reverzni repo obchody, které
pati mezi nejdynantiéji se rozvijejici zjsob kratkodobych investic. Reverzni repo
obchod pedstavuje nakup cennych papiza hotovost s dohodou o jejich budoucim
prodeji. Vyhodou je minimalizace @rové rizika, transakich naklad a naklad na
vypijceni. Reverzni repo je dohodou dvou strarfevpdu hotovosti a cennych papive
dvou krocich, prvni krok je spotovy (okamzity) aiky krok je forwardovy (budouci). Je
to tedy kombinace spotového nakupu cenného papfamardového zgtného prodeje
cenného papiru k &itému datu v budoucnosti. Prwast reverzniho repa &@aa nakupem
cenného papiru od druhé strany za hotovost. Diiésh reverzniho repa sfjva ve
zptném prodeji cenného papiru za hotovost. Z ekookéhio hlediska jde v podstab
kolaterizovanou fj¢ku hotovosti, kterd se realizuje pr@stnictvim prodeje a nasledného
nakupu cennych pagirza gredem stanovenou cenu ailegnému datu. (Létal, 2003)
Kupujici cennych papir poskytne fj¢ku hotovosti prodavajicimu cennych papir

s tim, Ze pjcka se splati ip zpétném nakupu cennych papimpavodnim prodavajicim.
Tyto typy obchod se obvykle sjednavaji na kratkou dobdéfSinou do tydne. Rmi
vynosnost se pohybuje okolo 6% p. acaském prosedi se ¥tSinou pro obchodovani
pouzivaji likvidni akcie ztuzemského trhu burzynmmgch papit Praha. Z dvodu
mozného poklesu aktiva je pro investora (nakupugicistanoven diskont 10% - 20%.
(Létal, 2003)
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7.4.1.4 Statni pokladnéni poukazky

SPP pai k jedné z moznosti, kam investovatlpyt&né finartni prostedky. Obecné

informace o tomto produktu jseterpal ze straneKeské spiitelny (2014). Tento produkt

je vhodny pro podnikatele, #staci obce.

Charakteristika a popis produktu

statni pokladrini poukazky (T-Bills) jsou zaknihované kratkodol#nieé papiry
emitované pedevsim Ministerstvem finan€ieské republiky

splatnost pokladinich poukazek se pohybuje od 14 dni do 1 roku

trh s pokladninimi poukazkami je newvejny a je organizovaeskou narodni
bankou CNB)

Banky mohou svym kliedtn zajistit gistup na tento trh jako jejich agenti
vzhledem k nominalni hodnbtl ks pokladnini poukazky 1 mil. K a poplatkm
ve prosgch Ceské narodni banky se jevi ekonomicky vhodné investdo tohoto

produktu v objemu od 10 mil. K

Vyhody SPP:

investor umisuje volné prosedky do dluhovych instrumehtéeského statu -

emitenta s nejvy3sim bonitnim hodnocenieské republice

Podminky pro nakup SPP:

ziizeni &tu majitele cennych pagirv systému kratkodobych dluhopigSKD)
organizovanénteskou narodni bankou

uzaweni Smlouvy o zprogtdkovani dasti klienta v systému SKD s jakoukoli
ceskou bankou

Nakup SPP:

nakup na primarnim trhu

v aukci pokladninich poukéazek organizovan€eskou néarodni bankou, kde
jakékoliv ¢eska banka vystupuje jakdimy astnik v roli zprogedkovatele pro
zékaznika

nakup a prodej poukazek na sekundarnim trhu
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« prostednictvim agenta v rAmci mezibankovniho trhu paki@dch poukazek

doba splatnosti
360

Cena potizeni = Nominalni hodnota SPP * (1 — Urok *

Na strank&ch ministerstva finar@R jsou u tnorové emise SPP uvedeny sazby:

« 0,77% pro 26 tydenni SPP,

360
984600 = 1000000 * (1 — 0,0077 * 180

)

« 2,16% pro 39 tydenni SPP,

360
971200 = 1000000 = (1 — 0,0216 *

270)

+ 3,46% pro 52 tydenni SPP.

360
965400 = 1000000 * (1 — 0,0346 * 360

)

Jako nejvyhodgjsi se jevi investovani do SPP na 1 rok.

7.4.1.5 Stéatni dluhopisy

Dluhovy cenny papiriedstavujezavazek emitenta splatitiiteli veSkery dluh. Tento dluh
je pak navysen o urok. Statni dluhopisy, jejichZitentem je stat. #mo je vydavéa
Ministerstvo financi progeédnictvimCeské narodni banky. Tato emise je pravéadtzv.
holandskou aukci, kde je néjde stanovena vysoka vyvolavaci cena, které seupest

shiZuje. Snizuje se do té doby, dokud neiaga rekterym z @astniki aukce.

Tento druh cennych pajgife typem ,bezrizikové" investice. A to z tohdwbdu, Ze rdeni
zaji¥uje stat. Vynosy zéthto dluhopié jsou vyplacenyCeskou narodni bankou. Vynosy
jsou ped vyplacenim snizeny o 15% srazkovou.dstat progednictvim takto ziskanych
pergznich prostdki investuje do infrastruktury nebo penize slouzisk&eni statniho
dluhu.
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Vynosem z dluhopisu je tzv. kupon, ktery je vy poZzadovanou Urokovou mirou. Tu
nejvice ovliviuje situace na finamich trzich a takdirokové sazby stanovené narodni
centralni bankouObecr vSak plati, Z&im déive je dluhopis splatny, tim mensi je riziko a
tedy i niZSi drok. Statni dluhopisy je mozné nakbppes obchodnika s cennymi papiry.

Urogeni se pohybuje mezi 2,5% - 4,5%t3mou s pevnou sazbou.

7.4.1.6 Hypota’ni zastavni listy

Hypoteini zastavni listy (dale HZL) jsou dluhopisy vydagahypot&énimi bankami s
cilem ziskat finaéni prostedky na poskytovani hypateich uvria. Jmenovitd hodnota a
hodnota porérného vynosu HZL je pkkryta pohledavkami z hypateich Gwra. Pro
fadné kryti jmenovité hodnoty hypétdch zastavnich ligt mohou byt pouzity pouze
pohledavky z hypotmich Uwra, které nepevysSuji 70 % ceny zastavenych nemovitosti.
Vedle instituturadného kryti funguje také tzv. nahradni kryti, cadhou byt jen vysoce

likvidni a bonitni prosedky (napiklad hotovost, statni dluhopisy nebo vkladgNB).

Hypoteini zastavni listy nemaji Zzadnou vygowi |hitu. ProtoZe se s nimi obchoduje na
prazské burze nebo na RM-Systému, Ize je kdykolhehodni dny nasthto trzich prodat.
O mozZnosti odkupu HZL se iete informovat i na polioe banky, ktera jej vydalatiP
piredasném prodeji potejte s moznymi poplatky banky nebo obchodnikaesngmi
papiry.

HZL je mozno (obvykle jiz v nominalni hodriotl0.000 K) zakoupit na vybranych
pobakach emitujici banky nebo nartegnych kapitalovych trzich (burza, RM-Systém).
Jako pravnickd osoba, &te po ruce vypis z obchodniho réjgki a plnou moc k
zastupovani. Nakupni ceny zastavnichilise stanovuji v zavislosti na vyhlaSované

arokové sazba situaci na kapitalovém trhu.

Urokové sazby u HZL se pohybuji v intervalu od 365 6,15% v zavislosti na déb
splatnosti.
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8.ZAVERY A DOPORUCENI

V sowasné dob nedoporduji pouZziti cash poolingu jako vhodného nastroje fizeni
pergznich toki. V budoucnu je mozné o cash poolingu uvazovat,paleze za spkni

urcitych podminek:

e u casti firem dojde ke zeme likvidity smérem doti, firmam budou chyit penize a
zanou si mjc¢ovat od bankovnich institucifizavedeni cash poolingu by si firmy
mohly pij¢it od svych sester v holdingu.

» dojde ke snizeni rozdilu mezi ekonomickou siloerfirv holdingu ABC.

e Cash pooling nabidne sniZzeni nakiad vedeni a spravutin.

Dale bych konkrétnim firmam uvedenym v kapitoledpartil vymeénu bankovniho &u
u ¢eské CSOB za det u slovensk& SOB a tim docilil snizeni nakladza polozky

v eurech. Uspora pro cely holding by byla 57 0QOrégng.

Z davodia obrovského mnozstvi igbyte&né likvidity, bych doportil investovat tyto

piebyt&né penize douznych instrumerit Rozhod# by bylo chybou nechéavat tyto
prostedky volreé lezet na Bznych a spiicich (tech. NejvhodgsSi by dle mého nazoru
bylo provést investice za holding ABC jako celekZrza jednotlivé firmy (i kdyZ tato
moznost existuje také). Blt¢ by investice nemly smgiovat pouze do jednoho typu
instrumentu, ale Ma by se zachovat &ita diverzifikace. Produkty, které jsem vybral, gak
mozné piklady kam investovat jsou typ®vvelmi konzervativni (nizké riziko, vysSi
likvidita a nizky vynos). Je sami@mé mozné viozit progedky i do jinych instrument

které sebouifnesou vysSi ohodnoceni. VSe ale zaleZi na midika, které je management

ochoten podstoupit.

Investice do SPP, dluhogigi HZL sebou pinasi vySSi ohodnoceni ve srovnaniésrymi

¢i spdicimi Ucty, pri sowasném zajighi kvalitni likvidity, protoZe se tyto instrumenty
daji v pripack potreby kdykoli prodat.
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ZAVER

Diplomova prace chronologicky zpracovava téimani hotovosti. Nejprve byla
zpracovana oblast cash managementu, kde jsem dZesmaout dosavadni poznani v této
oblasti \Eetre jednotlivych teoriitizeni.

Ve své dalSi kapitole z teoretickésti, jsem se za#il na cash pooling. Tato oblast byla
pro mne velkou neznamou a zardweg/zvou. Snazil jsem se popsat to ridgdit¢jSi o této
problematice, tak abyten& pochopil co to je cash pooling, jak se réege, jaké jsou
elementéarni vyhody a v posledatk struiné popsat i legislativu s nim spojenou.

V praktické ¢asti diplomové prace, bylo mym cilem nabyté znalpststi gredchozi, co
nejlépe pouzit pro analyzu a nasledné navrhy ziggssh managementu ve skuphBC.

Po stréné charakteristice jednotlivych firem v holdingu 88sem pistoupil k analyze
cash managementu, ze které jako nejzayaérproblém vyplynula femira likvidity.

V projektové ¢asti jsem ustoupil odeSeni problému pomoci cash poolinguékatika
duvodi, které podrobgji popisuji na zéatku Sesté kapitoly.

ReSenim pebyt&né likvidity je investovani nadbyeych finargnich prostedki do
riznych aktiv se snahou 0 co mozné 8givvynosnost, ifo zachovani dostateé likvidity.

V projektovécasti nabizim &kolik piikladi tohoto typu investic. Bude zalezet pouze na
vedeni jednotlivych podnik popipad holdingu ABC jako celku kam se rozhodou

investovat a v jakych objemech.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

ABC
B

CF
CNC
CNB
CR
CSOB
DPH
ERP
EUR
GE
HAL

HZL

OCP

Oz

Nazev holdingu AB(

Bézny et

Cash flow

Computer numeric control

Ceskéa narodni banka

Ceska republika
Ceskoslovenska obchodni banka
Dan z piidané hodnoty

Enterprise resource planning
Euro

General electric

Heuristically programmed algorithmic computer
Hypoteni zastavni listy
Informasni technologie

Komerni banka

Ceska koruna

Mésice

Obratovy cyklus pefz

Obchodni zakonik
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SKD
SMT
SPP
TBA
THT
uUSD
VH

ZBA

Spdici Ucet

Systém kratkodobych dluhojiis
Surface mount technology
Statni pokladrini poukazky
Target balance pooling
Through hole technology
Americky dolar

Vysledek hospodani

Zero balance pooling
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CF

Pomoci kterych nastroji zajistujete devizové operace ?

" Nezajistujeme I Spotové obchody I Forward

™! swap I Jiné

Jaké jsou pFijmy a vydaje v cizi méné ? (primérné mésiéni)

V tisicich dané
mény
|Piimy
|vidaje

EUR uspD liné

Jaké moZnosti financovéni pouZivite ?

I Kontokorent " Investiéniavér I~ Revolvingovy Gvér

I PQj&ka od spojené osoby l Jiné

Sestavujete pldn penéZnich tokd (cash flow) ?

" ANO T NE

V jakych €asovych horizontech plan penéZnich toki sestavujete

" tyden ™ mésic ™ kvartal

I pololeti ™ rok

Jaké pouiivite metody pro planovani penéZnich toki ?
I” Pfima (PFijmy - Vydaje) " Nepfima (HV +odpisy...)

Jak je stanoveny planovany stav?

Jakym zplisobem identifikujete pfijmy?

™ Opce

" Kratkodoby Gvér



Uved'te prosim v procentech, priimérné mnozstvi
pohledévek do splatnosti, do jednoho mésice po

Do splatnosti %
Do 1 mésice po splatnosti %
Do 1 a# 3 mésicili po splatno %
Déle neZ 3 mésice po splatn %

Kolik procent z vadich zdvazk( tvofi vydaje které je
nutné uhradit do splatnosti?

[vydaje, které musi byt uhrazeny v dobé splatnosti | |

Vyjmenujte deset druhti poloZek, které musi byt
uhrazeny v dobé splatnosti ? A sefadte je od

vave

nejdaleZitéjsi (1) po nejméné diileZitou (10).

PoloZka

o
]
e
o
=

wlo|v|lo|n|s|lw ]|~

=
o

CPK JAKA JE PRUMERNA DOBA SPLATNOSTI vasich
pohledévek a zévazkii; SKLADOVANI zasob a

Ve dnech -14 30 45 60

60+

Splatnost pohledévek

Splatnost zavazki

Doba skladovéni zésob
|Doba skladovani vyrobki
|Doba realizace zakazky

Ktery zplisob zajisténi plateb pouiivite

[” Dokumentérniinkaso I” Dokumentérni akreditiv

I~ Bankovni zdruka ™ Zadné I Jiné




Jaké jsou tydenni limity u platebnich karet?

I~ Do 30tisic K& I Do 50 tisic K& [~ Do 100tisic K&
Mite u platebnich karet sjednéno pojisténi?

" ANO I~ NE

Jaké ostatni finanéni produkty pouZivite ?

Dé&kuji Vam za &as, ktery jste stravili s vypliiovdnim dotazniku.



