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Uvod

Diplomova prace se zabyva problematikou treasury managementu a jeho ulohou pfi
fizeni podniku. Pozornost je vénovéana prevazné jedné oblasti tohoto obsahlé¢ho tématu,
a to cash managementu. Cilem prace je zhodnotit konkrétni spole¢nost z tohoto pohledu

a navrhnout mozné feSeni v piipadé nalezeni nedostatk.

Jiz uziti slova cash napovidd, Zze jadrem celé problematiky je fizeni penéznich
prostiedkll v jakékoliv ¢innosti podniku. Mlze se jednat o fizeni pohledavek, kdy se
podnik snazi dosdhnout pozadované urovné, ¢i o fizeni zasob a eliminaci vazanosti
penéZnich prostfedkt v téchto aktivech, popfipad€ vyuZivani bankovnich instrumentl
s cilem investovat a dosdhnout planovaného vynosu. VSechny tyto aktivity souvisi
stizenim likvidity podniku, c¢ili schopnosti dostat svym zavazkim. To je pro

bezproblémovy chod spole¢nosti vice nez dillezity parametr.

Prvni kapitola prace se zabyva vymezenim pojmu treasury managementu. Ten je
definovan riznymi autory odliSnym zpisobem. Vétsina znich se ale shodne na
vymezeni treasury V oblastech fizeni rizik, cash managementu, fizeni likvidity,
investovani a devizového managementu. Treasury management je spojen mimo jiné
s centralizaci a decentralizaci podnikovych aktivit, jejichz tkolem je v prvé fade
minimalizace nakladi. Pokud se uskupeni podnikti napiiklad v ramci koncernu
rozhodne pro centralizaci aktivit, nastava okamzik vybéru spravného systému, ktery

bude ¢innosti v oblasti treasury managementu podporovat.

Druhé kapitola prace je zaméfena na jiz zminény cash management, ktery je rovnéz
pomérné rozsahlou oblasti. Nejprve je pozornost vénovana diuvodu, pro¢ se podnik
vibec snazi pené¢zni prostiedky ziskavat, spravovat a vynakladat. Dale kapitola
pojednava o fizeni likvidity souvisejici Sftizenim penéznich tokd (cash flow)
a pracovniho kapitalu. Dulezité je 1 planovani likvidity, aby podnik mohl vcas
zareagovat na piipadny piebytek ¢i nedostatek financnich prostfedkii. Cash
management fesi mimo jiné i platebni styk (at’ uz hotovostni, ¢i bezhotovostni) a cash

pooling, ktery predstavuje ulohu vnitropodnikové banky.

Predmétem treti kapitoly prace je pfedstaveni vybrané spole¢nosti Schwan Cosmetics
CR, s. r. 0., ktera je jednim z nejvétsich vyrobct kosmetickych tuzek na svété. Kapitola
Z ptevazné Casti pojednava o fizeni Cinnosti v oblasti cash managementu v daném

podniku. Jedna se o oblasti tykajici se fizeni a planovani likvidity, v¢etné pracovniho
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kapitalu, kapitadlové potreby a opatfeni v piipad¢ prebytku ¢i nedostatku penéznich
prostiedkt. Dulezitou soucasti cash managementu je i platebni styk a s nim souvisejici
vztah podniku s bankami. Bankovni vztahy udrzuje spole¢nost Schwan Cosmetics CR,
S. r. 0. dlouhodobé na vysoké trovni. Jedna se o nezanedbatelnou vyhodu, ktera ji
pomdha piekonat bez vétsi ujmy kratkd obdobi, pro kterd planuje zaporny stav
hotovosti. Hlavnimi zdroji pro zpracovani této Casti prace jsou interni informace

spole¢nosti, i¢etni zavérky a odborna literatura, o kterou se prakticka ¢ast prace opira.

Posledni kapitola diplomové prace je vénovana navrhiim na zlepSeni ¢innosti v oblasti
cash managementu ve vybrané spole¢nosti. Navrhy jsou stanoveny na zakladé poznatkt

vyplyvajicich z kapitoly tykajici se analyzy spole¢nosti z pohledu cash managementu.
Cil prace

Cilem ptedlozené diplomové prace je zhodnotit vybranou spole¢nost z hlediska cash
managementu a Vv piipad¢é nalezeni nedostatkti navrhnout opatfeni k jejich eliminaci.
K nalezeni nedostatkil je nutné konfrontovat teoretické poznatky s praktickou aplikaci

ve zvoleném podniku.

Dil¢i cile

J Charakteristika treasury managementu a jeho ulohy pfi fizeni podniku.

o Charakteristika cash managementu.

J Analyza finanéni pozice zvoleného podniku z pohledu cash managementu.
o Navrh feseni pro zefektivnéni procesu v oblasti cash managementu.
Metodika prace

Z hlediska metodiky je diplomova prace zamérné rozdélena na Ctyfi kapitoly, z nichz se
prvni dvé tykaji teoretického pojeti problematiky treasury managementu a jeho
jsou poznatky z teorie a informace poskytnuté vybranou spole¢nosti. Zavére¢na kapitola

prace je vénovana navrhiim na zefektivnéni aktivit v oblasti cash managementu.



1 Treasury management

Treasury management je mozno charakterizovat jako nastroj podnikového fizeni
finan¢ni oblasti, ktery se neustale vyviji. Vyvoj zaznamenava hlavné pojeti onoho
treasury v kazdém podniku. D4 se zjednodusené fici, ze co autor, to odliSny nazor na
oblast podnikového treasury managementu. Zahrnuje mnoho <¢innosti, od cash
managementu po fizeni rizik podniku. Treasury manazefi se zabyvaji ur¢enim oblasti
treasury managementu Vv podniku, internimi kontrolami t&chto oblasti spolu
sreportingem a Vv neposledni fadé také vztahy s bankami, které nabizeji outsourcing

nékterych Cinnosti, zejména sluzby v oblasti cash managementu.

Role treasury managementu se zacala vyvijet zhruba pied 50 lety. Neustale se rozviji a
mnoho podnikli pfinosy této oblasti teprve objevuje. Cile treasury managementu se
mohou podnik od podniku lisit, zalezi zejména na podnikové filozofii a aktivitach, které
vykonavaji. Mize se jednat o néktery z téchto cili — ochrana pted riziky jesté diive, nez
rizika vzniknou nebo v piipadé vzniku spravné nacasovani pfijeti opatieni. Dulezité je
neustdlé sledovani situace. Dale pak prostfednictvim spoluprace s dcefinymi
spolecnostmi fidit a pokud mozno snizovat néklady spojené s bankovnimi produkty

(cash pooling) a mnoho dalsich. [3]

1.1 Déleni dle M. Rezinakové

Podle autorky Reznakové (2010) zahrnuje treasury management nasledujici oblasti:
o Devizovy management — netting, matching, ledging, lagging.

. Investovani kapitalu — uverova a investic¢ni politika.

J Cash management — planovani likvidity, planovani penéznich prostfedkd, cash

flow apod.

° Podpurné cinnosti — sprava upominek, zasady poskytovani uvérd, zajiStovani
9 y b

pohledavek, forfaiting atd. [17]

Podobny nazor na treasury management ma i autor internetového ¢lanku, ktery tvrdi, ze
dand problematika zahrnuje fizeni penézni hotovosti, rezervnich zdroji a finan¢nich
rizik. Hlavnim tkolem je sledovani piijmt a vydaju, na zakladé kterych podnik dokéze
efektivné fidit svou likviditu, ¢ili stanovi pozadovanou rovnovahu mezi pfijmy a vydaji.
[20]
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Jiny zdroj uvadi, ze treasury management je kontinualni fizeni penéznich toku, rizik,
fizeni investic do finan¢nich instrument a dalsi aktivity, jak na urovni domadci, tak
I mezinarodni (napf. sledovani trokovych sazeb, ménova politika atd.). Treasury
management je srdcem organizace, pravé kvuli financim, kterymi se zabyva. Ty jsou

pro podnik existen¢né dilezité. [33]
1.2 Déleni dle S. M. Bragg

Autor S. M. Bragg (2010) d¢li treasury management na tfi zakladni ¢asti — cash
management, financovani (Gvéry, investovani) a management rizik. Odd¢leni treasury
se podle né&j zabyva fizenim likvidity, které nejen monitoruje stavajici penézni toky, ale
také predvidd toky budouci. Navic zvazuje moznosti investovani volnych penéZnich
prostiedkli, nebo naopak moznosti ziskani zdrojii k pokryti kratkodobého nedostatku.
Déle monitoruje interni procesy, které zpusobuji zmény provozniho kapitdlu a
ziskovosti a v neposledni fad¢ udrzuje pozadované vztahy s podnikovymi stakeholders,
bankami, fesi outsourcing apod. VétSina zminénych aktivit je v kompetenci cash

managementu.

V oblasti financovani se zminény autor zabyva problematikou fizeni investic, fizeni
vlastniho kapitalu (akcie) a zdvazky, které podniku pomohou piekonat napiiklad
kratkodobé deficity likvidity. Do oblasti tvért fadi cenné papiry se splatnosti 1-270 dni,
dale pak faktoring, leasing, avérovy limit, dluhopisy, pieklenovaci uvér, dlouhodobé a
kratkodobé pljcky a dalsi. V pfipadé, Ze se podnik rozhodne uskutecnit konkrétni
investici, je ziejmé, ze ma volné penézni prostfedky, které je ochoten investovat.
Treasury manazer by mél pred vybérem urcité investice zvazit predevsim rozsah
investice, jeji typ a investi¢ni strategii. V neposledni fadé by mél uvazovat riziko dané

investice a vynosnost.

Management rizik se v oblasti treasury managementu zabyva ptredev§im rizikem
ménovym (kurzovym) a irokovym. Ménové riziko plyne z cizi mény, kterou spole¢nost
ptijme napiiklad k placeni za své vyrobky a sluzby. Vzhledem k volatilité kurztt mén
mize dojit ke ztraté. T¢é se da zabranit prostfednictvim ji$téni, tzv. hedgingem. [1]

vvvvvv

finanéniho planovani, coz pomiize v€as odkryt ptipadné nedostatky penézni hotovosti.

Nevyhodou je zejména vznik naklada, které plynou obdobné jako v piipad¢ pojisteéni.

V praxi hedging ptedstavuje nalezeni dvou blizce spjatych aktiv, kdy jeden subjekt
11



koupi a druhy prodd v takovém poméru, ktery minimalizuje riziko jeho Eisté pozice.
Pozice muze byt zcela bez rizika, pokud jsou aktiva dokonale korelovana. K jiSténi se

uzivaji nastroje jako naptiklad swapy, opce ¢i futuritni kontrakty. [2]

Urokové riziko je spojeno se zménou urokové sazby. Tato zména se miize negativné
projevit na vysi podnikového vysledku hospodaieni. Spole¢nost se snazi pijcovat si na
co nejnizsi mozné Urokové sazbé. K zajisténi rizika se uzivaji financni derivaty jako
naptiklad forward, futures, swap, opce. [1]

Forward predstavuje typ smlouvy mezi kupujicim a prodavajicim na prodej a nakup
aktiva, které doda prodavajici kupujicimu v budoucnosti za pfedem stanovenou cenu a
vV dohodnuté dobé&. Jedna se o typ derivatovych obchodi. Jelikoz probihaji forwardové
kontrakty pouze na OTC trzich, vznika vcelku veliké Gvérové riziko. Riziko je tim
nakladové uroky) a spotovou cenou. Rozdil téchto cen piedstavuje pro jednu stranu

ztratu, pro druhou stranu zisk.

Futures je obdoba forwardu, ale zakladnim rozdilem je obchodovatelnost
na terminovanych burzach. Prodavajici a kupujici maji mezi sebou meziclanek —
clearingové centrum, na jehoz ucet skladaji obé strany zdlohu vypoctenou z trzni

hodnoty aktiva.

Swapy jsou dohodou mezi dvéma stranami o periodickych platbach v urcit¢ méné, case
a ptfi pevné nebo proménlivé trokové mife. Stejn¢ jako forwardy a opce, probihaji
swapy na OTC trzich. Opce je spojena s pravem v budoucnu koupit ¢i prodat urcité

aktivum za predem stanovenou cenu. [8]
1.3 Déleni dle K. A. Horcher

Horcher (2011) déli treasury management do podobnych oblasti jako vySe zminény
autor S. M. Bragg. Prvni oblasti je cash management, kam autorka fadi planovani
penéznich toki v domdci 1 zahranicni méné, Seky, ACH systém (Automated
clearinghouse), cash pooling a tzv. lockboxes slouzici jak pro prijimani plateb v ramci
business-to-business obchodi, tak i pro platby mezi subjekty disponujicimi nizsi

¢astkou.

Druhou oblasti je fizeni likvidity, kterou néktefi autofi fadi pod oblast cash

managementu. Primarnim cilem je zajistit schopnost podniku dostat svym zadvazkim a
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mit v danou dobu k dispozici potiebné penézni prostiedky. Svou roli zde zaujima
penézni trh, ktery slouzi pro ulozeni kratkodobych pirebytku likvidity, nebo v opa¢ném
ptipadé poskytuje kratkodobé pljcky pro pokryti ptipadnych nedostatkli. Jednd se
0 instrumenty jako depozitni certifikaty, statni pokladni¢ni poukazky, cenné papiry a
dalsi.

Dalsi zminénou oblasti je foreign exchange management, ¢ili fizeni cizi mény. Cilem
problematiky je eliminovat riziko souvisejici s cizi ménou, zejména potlaceni kurzové
ztraty spojené s posilenim domaci mény vici zahrani¢ni. K eliminaci tohoto rizika se
uzivaji mimo jiné derivaty (futures, forward, swapy a opce). Vedle fizeni cizoménovych
operaci se podnik zabyva rovnéz eliminaci uUrokového rizika plynouci z velkého
mnozstvi finan¢nich operaci podniku. K zabezpeceni tirokové sazby na urcité urovni se
mezi dvéma zucastnénymi subjekty uzivaji tzv. Forward Rate Agreements. Dale pak

futures, swapy a hedging.

Rizeni rizik spole¢nosti v oblasti treasury managementu se dle této literatury zabyva
pfedevSim trznim rizikem, kreditnim rizikem (Gvérové), operacnim (lidsky kapital,
procesy a informacni systémy a technologie) a likvidnim rizikem. K eliminaci rizik se
uzivaji krizové scénafe, analyza citlivosti, stress test, Value at Risk a limity

angazovanosti, V ptipad¢ kreditniho rizika uréené na zakladé ratingu spolec¢nosti.

Treasury management pomaha spole¢nostem dosahovat vétsi transparentnost zejména
ve vztahu ke stakeholders a statu. Dulezité je zhodnotit i vliv globalizace, diky které
pusobi organizace na mnohem vétsim trhu nez v minulosti. S timto faktem je ale spojen
i veétsi pocet rizik, které spole¢nost ovliviiuji. V ramci treasury managementu se
podniky snazi co nejvice eliminovat, ¢i uplné odstranit riziko, které plyne z ptisobeni
negativnich internich a externich rizik na spolecnost. Rizika miize piedstavovat zména
urokové sazby, inflace apod. Prace treasurera zacind pravé urCenim rizik, které
spolec¢nost ohrozuji, a mé¢l by se zacit chovat tak, aby rizika potlacil, ¢i Gpln€ odstranil.
[12]

1.4 Organizace Treasury managementu v podniku

Vramci treasury managementu se pomérné Casto feSi otazka centralizace a
decentralizace jednotlivych aktivit. Decentralizace znamena fizeni jednotlivych aktivit
pouze V ramci dcefiné spolecnosti, v pfipadé mezinarodni spolecnosti pak na trovni

statu. Vyhodou je rychla reakce na zmény a potieby lokalniho prostfedi a nezavislost.
13



Nevyhodou pak ptehlizeni nékterych rizik, nevyuzivani vyhod plynoucich
Z celopodnikovych aktivit (netting, vnitropodnikové zdroje) a vyssi naklady spojené

naptiklad s pfevodem finanénich prostfedkl do zahranici. [3]

Nevyhody decentralizace se snazi eliminovat systém centralizace, Cili sprava nékterych
aktivit vramci celého podniku. Podnétem k nému je vysoky pocet transakci (mezi
jednotlivymi spfiznénymi podniky, bankovni transakce apod.). Vyhodou je snizeni
poctu zminénych transakci, sniZzeni pocCtu vysoce kvalifikovanych pracovniki,
zefektivnéni kontroly jednotlivych centralizovanych oblasti, snizeni nakladi apod.
Centralizace treasury aktivit je spojena s Enterprise resources planning (ERP), ktery

funguje v ramci celého podniku. [1]

Treasury management centra, vybudovand VvV ramci centralizace, jsou provozovana Ve
veétsing pripadl na regionalni urovni a fesi zejména otazky likvidity podniki, které
existuji v daném regionalnim uskupeni, dale fesSi rizika vyplyvajici z obchodovani
se zahrani¢im a vztahy s bankami. V souvislosti s centralizaci funguji in-house banky,
jejichz cilem je poskytovat sluzby dcefinym spoleCnostem v ramci celého uskupeni.
Jedna se napiiklad o moznosti pokryti kratkodobého nedostatku penéznich prostiedktl,

nebo naopak moznosti investovani finan¢nich prebytka. [3]

Centralizovany treasury systém spole¢nosti mohou mit v kompetenci Shared Service
Centers (SSC), cili nezavislé organizace poskytujici sluzby podnikim, které chtéji
minimalizovat ndklady spojené s penéZznimi prostfedky a snizovat rizika plynouci
z podnikovych aktivit. Nevyhodou je investice do nové technologie umoznujici tento
systém. Vétsinou se SSC nachézeji v oblastech hlavniho sidla narodnich spole¢nosti,

jako naptiklad New Y ork, Singapore nebo Londyn. [12]

V mnoha ptipadech se oddé€leni treasury managementu v podniku sklada ze tfi asti:
. Front Office (finan¢ni instrumenty)

o Middle Office (risk management)

o Back Office (i¢etni a danové aktivity) [33]

V ramci treasury managementu se hovoii také o rolich, které musi treasurer nebo
treasury oddé€leni vykonavat. V odborné literatufe se nazyvaji ,,Five Os* — Oblivious
(Nehledici), Observer (Pozorovatel), Overseer (Dozorce), Owner (Vlastnik) a

Opperessor (Utlacovatel). Pod kazdou z téchto roli spadaji urcité ¢innosti. Napiiklad
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Vlastnik se zabyva fizenim hotovosti, bankovnimi G¢ty, penéZni rovnovéhou, dluhy,

investicemi, hedgingem a spolu s Dozorcem dohliZi na fizeni pracovniho kapitalu. [14]
1.5 Trendy v oblasti Treasury managementu

Trendy jsou v oblasti treasury managementu spojeny zejména s vyvojem novych
technologii zlepsujicich transakce a podnikové aktivity. Mnoho spole¢nosti vyuziva
outsourcing nékterych nebo vSech sluzeb treasury, jako napiiklad cash management.
DalSimi vyvojovymi tendencemi jsou centralizace, vznik SSC, regionalnich treasury
skupin, které zajist'uji potieby sdruzenych podnikti v ramci urcité oblasti, rostouci diraz
na maximalizaci a uziti penéznich tok v podniku (zavedeni cash poolingu), fizeni
finan¢nich rizik v rdmci celé organizace, centralizace ménového rizika naptic¢ organizaci

(ménovy netting a in-house banky), vyuzivani outsourcingu a mnoho dal$ich. [12]
1.6 Treasury systémy

Aby mohlo finan¢ni a treasury odd¢€leni spravné pracovat, potiebuje spolehlivy systém,
ktery umozni sbér, spravu a uziti informaci z treasury oblasti. Jedna se 0 rozsahlou
databazi, jejimz znakem je eliminovat rizika a pomahat manazerim efektivné fidit
penézni prostiedky v otizce cash managementu. Ridi-li podnik efektivné své finance,
ma z velké Casti zajistén bezchybny chod organizace. Treasury systémy jsou dulezité

pro fizeni veskerych podnikovych aktivit. [3]

Treasury systémy usnadiuji aktivity v oblastech fizeni likvidity, fizeni zavazk,
ucetnictvi, reportingu a cash managementu. Jedna se predevsim 0 aktivity typu
planovani penéznich toki, analyzy tokii minulych, analyzy portfolia, ro¢ni (kvartalni,
mesicni) reporty, automatické vyrovnavani penéznich zlstatkli, operace souvisejici
se spravnou splatnosti troki 1 jistin a dalsi.

Implementaci nového systému piedchazi planovaci faze zahrnujici posouzeni nakladu,
rizik, benefiti, kompetence zaméstnanci apod. Dale vytvaii podnik dokument tzv.
Request for proposal, ¢ili vyzadani nabidky. V tomto dokumentu jsou zhodnoceny

veskeré pozadavky, které musi novy systém spliiovat. Po prijeti nabidek na novy systém

ma podnik za ukol vyhodnotit tu nejlepsi variantu a systém implementovat. [12]

NejpouzivangjSimi systémy V oblasti treasury managementu jsou tzv. Single dedicated
systémy, jadro systému je vétSinou hodné podobné, pouze nékteré funkce se upravuji

pro podniky na miru. Popularnim a uzivatelsky jednoduchym treasury systémem je tzv.
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Spreadsheets. Uziva se zejména pro planovani cash flow, ocenovani a financni analyzy
Vv podnicich s nizkym poctem transakci. Vedle téchto typa systému uzivaji podniky dale
naptiklad Reporting software a In-house feseni. [3]

1.7 Diléi zavér

Mnoho zpiisobl déleni oblasti treasury managementu napovida o rozdilnosti nazort
na tuto oblast. V kazdém podniku je ale v kompetenci finan¢niho oddé€leni. To se
zaméfuje zejména na zalezitosti plynouci z externiho prostiedi, naptiklad na financni
trhy, investory, véfitele, finanéni instituce, ratingové agentury apod. Ve velkych
podnicich se zabyva treasury managementem pomeérné veliké mnozstvi odborniki,
pficemz ma kazdy pridélené specifické role. V menSich spole¢nostech zastava funkci
treasurera mens$i pocet osob, které maji na starosti vice oblasti treasury managementu.
Oddéleni treasury pusobi na vsechna dalsi oddéleni v podniku, at’ uz ptimo, ¢i neptimo.

[12]

Mnoho autort stira rozdil mezi treasury a cash managementem. Diikkazem je ¢lanek

z internetového odkazu zabyvajici se funkcemi treasury managementu, jez jsou:

. Zajisténi likvidity podniku — cash flow a fizeni provozniho kapitalu.

. Minimalizace ménového rizika — Vpiipadé sménného kurzu jedné meény
za druhou.

o Zajisténi dostateéné hotovosti. [20]

Je nutné mit na paméti, ze pravé v oddéleni treasury managementu mohou vznikat

vvvvv

pochopeni treasury managementu pomuze firmam efektivné fidit ptislusné oblasti a tim
mit perfektni prehled 0 daném podniku. Pouze podniky tohoto typu dokazou fungovat

na trhu, obstat pfed konkurenci a zakaznikovi nabidnout to nejlepsi. [12]
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2 Cash management

2.1 Zakladni charakteristika Cash managementu

Cash management, jako jedna z ¢asti Treasury managementu, je nedilnou soucasti fizeni
podniku. Je moZzno ho chapat jako fizeni stavu hotovosti, optimalizace zistatkii na
uctech a optimalizace vztaht s bankami. Néktefi autofi pojeti rozsituji jesté o fizeni
kratkodobého finan¢niho majetku (statni pokladni¢ni poukdzky apod.). Autofi Niebel a
Nitsch rozdéluji cash management na podnikovy a bankovni. [17]

Na zaklad¢ zahrani¢ni literatury je mozno definici Cash managementu chapat jako
Siroky pojem zahrnujici ziskavani, spravu a vynakladani penéznich prostiedku. Cilem je
fizeni penéznich zustatkli spoleCnosti, které znamend na jedné strané maximalni
dostupnost penéznich prostiedkli a na stran¢ druhé eliminaci platebni neschopnosti.
Pravé neschopnost platit je v mnoha ptipadech pfi¢inou upadku spole¢nosti. Cash
management je ale néco vice, nez predchazeni bankrotu podniku. Pomaha dosahovat
pozadovany zisk a eliminovat rizika, kterym je podnik vystaven. Mnoho autort uvadi,
ze penézni prostredky jsou pro podnik krvi, kterou je tieba efektivné fidit, aby doséhl
uspéchu. Klicem Kk uspé$nému cash managementu je rozplanovani podnikovych
projektd, monitorovani piijmi a vydaji, existence efektivniho ucetnictvi, efektivni
méfeni zisku a dodrzovani planovaného rozpoctu. [36]

R. Cooper (2004) ve své knize uvadi ukoly cash managementu:

. Minimalizace doby potiebné k preméné aktiv na kratkodobé penézni prostiedky.

. Shromazd’ovani téchto prostfedkt na centralnich uctech, kde mohou byt snadno

kontrolovany a fizeny.
. Kontrola a minimalizace nakladu, které jsou spojeny s penéznimi prostiedky.
o Redukce pujcek (vlivem cash poolingu). [3]
,»Nastroje Cash managementu:
o platby faktur
. piijmy plateb od obchodnich partnerti
. splaceni avéra

. zakladani depozit
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. vyporadani kreditnich a debetnich irokl na béznych uctech

o operace na finan¢nich trzich® [15, s. 504]

Z bankovniho pohledu je mozno cash management chapat jako sluzbu poskytovanou

bankami podnikiim. Outsourcing téchto sluzeb mize zahrnovat zji§tovani aktualnich

tok,, a to jak vdomaci, tak vcizi mén¢, sledovani stavu a Cerpani hotovosti

u bankovnich instituci a v neposledni fadé poskytovani specifickych informaci o uctech

a finan¢nich trzich.

Spolecnosti vyuzivaji banky obzvlasté v téchto oblastech:

. Planovani ptijmi a vydaju.

o Vyrovnani stavu hotovosti v ramci koncernu (cash pooling, netting).

. Investovani do kratkodobych finan¢nich instrumenti a naopak jejich prodej.
. Eliminace rizik, ktera plynou ze zmény devizovych kurzi.

. Vyuzivani vhodnych platebnich nastroju (ledging, lagging).

o Vybér a udrzovani bankovnich vztaha. [17]

2.2 Funkce penéz

Penize, jakozto vSeobecné piijimany prostiedek smény, maji nasledujici funkce:

J Transakéni funkce — touto funkci disponuji zejména zlstatky na béznych uctech

V bankach.

. Investicni funkce — je svazana zejména s rokem, ktery ziskd majitel penéznich

prostiedkl pfi jejich ulozeni do likvidnich instrumentt, at’ uz kratkodobych, ¢i

s vysokou mirou likvidity.

o Funkce zactovaci jednotky. [15]

2.3 Diivody drZeni hotovosti

Drzeni hotovosti je velice dilezit¢é pro =zajisténi fungovani spole¢nosti. Penize

na bankovnich uctech a v pokladné umoznuji hradit platby za provedenou praci a

material, za nakup aktiv, dang, spravovani zavazku, platbu dividend atd. [17]

Na zaklad¢ dostupné literatury je mozno specifikovat Ctyii motivy drzeni penéznich

prostfedkti. Transakéni motiv vyplyva znutnosti hradit transakéni potieby podniku.
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Pokud podnik docasné¢ nedisponuje volnymi pencéznimi prostiedky, zazada bud
0 kratkodoby uvér, nebo odprodad své kratkodobé finan¢ni instrumenty. OvSem prode]
téchto instrumentd nebo zazadani o Gvér je spojeno s naklady. Autor Valach (1999)
naklady na prodej cennych papirii oznacil jako akvizi¢ni. Jini autofi pisi o nakladech

obchodovani, které zahrnuji i ndklady na nakup kratkodobych cennych papirt.

Bezpecénostni motiv uzce souvisi s motivem transakénim. Jelikoz jsou piijmy a vydaje
nesynchronizovany a tézko piedvidany, musi si podnik vytvofit uréitou rezervu (buffer)
pro bezpe¢ny chod podniku v ptipadé odchylky. Cim méné dokaze podnik své toky

odhadnout, tim vy§si by méla byt jeho rezerva.

Spekula¢ni motiv je spojen predev§im S moznosti investovani do vyhodnych finan¢nich

instrumentt €1 jiného majetku.

Kompenza¢ni motiv souvisi se vztahem podniku k bance. Banky pozaduji od svych
klientd drzeni urcitého zlstatku na uctech ve form¢ depozit, ¢imz si banky vylepsuji

svou bilanci.

K drzeni finan¢ni hotovosti maji podniky n¢kolik dalSich divodi. Zejména se jedna
0 aktivity zlepSujici fizeni pracovniho kapitalu, jako napf. hotovostni slevy (skonta),

mnozstevni slevy, sezonni vykyvy, minimalizace nakladt na spravu Gctu atd. [17]

2.4 Rizeni likvidity

Pojem fizeni likvidity je v nékterych pfipadech nahrazen oznadenim fizeni cash flow
nebo také fizeni penéznich prostiedkli. V kazdém piipadé se jedna o zajiSténi
pozadované likvidity podniku, €ili schopnosti dostat svym zdvazkim. Vyznamnou roli

Vv tomto sméru hraje finan¢ni Utvar, ktery ma za tkol udrzet poZzadovanou rovnovahu

mezi vydaji a piijmy tak, aby nebyl ohroZen chod podniku. [15]

Jinymi slovy, likvidita pfedstavuje rovnovahu mezi disponibilnimi finan¢nimi zdroji a
jejich potiebou, ¢ili mezi pfijmy a vydaji. Zajisténi pozadované likvidity je pro podnik
klicové, zejména z pohledu samotné existence, budouciho rozvoje, vyuZivani trznich
prilezitosti, vyrobkovych inovaci a zvlddnuti rizik rGzného druhu. Nizka Groven fizeni
likvidity zptsobuje Spatny ptehled o pfijmech a vydajich. Nedostatek pfijmi pak
zpusobi zbrzdéni podnikovych zadmérl, podnik ztraci konkurenceschopnost a divéru

svych partneru. [6]
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Rizeni likvidity je dle V. Firmana zajiiténi spravné sumy penéznich prostiedki

na spravné misto, ve spravny ¢as a ve spravné mén¢. [33]

Autorka Kislingerova (2010) ve své knize uvadi nékolik cili, pro¢ by mél podnik
likviditu vibec tidit. Jednd se o soubor ¢innosti, opatfeni a rozhodovani, kterymi je
dosazeno celkové efektivity, pii niz je podnik schopen vcas hradit své zavazky, je
eliminovan soub¢h pijcek a financniho majetku, vSechny financni zlstatky jsou
efektivné uroCeny a v neposledni fadé¢ se firma snazi minimalizovat ndklady a

maximalizovat vynosy, které jsou spojené s jejich finan¢nim majetkem. [15]

Ukolem fizeni likvidity je fesit kratkodobé piebytky a nedostatky hotovosti. Podnikové
penézni toky nejsou nikdy stabilni a vétSinou jsou i1 neptedvidatelné. Jedna se zejména
0 penézni pfijmy od odbérateli, které podnik obdrzi az po dobé& splatnosti a vystavuje se

tak riziku druhotné platebni neschopnosti. [3]
Zakladni rovnice pro fizeni likvidity (1) ma tvar:
CO=Cl+CB 1)
Kde: CO =vydaje
CI = ptijmy
CB = hotovostni ziistatky

Debetni strana uctu patii vydajim (CO), které jsou spojeny zejména s hrazenim zavazki
z dodavatelsko-odbératelskych vztaht,, zavazkd k zaméstnanctiim, statu apod. Naproti
tomu, ptijmy (CI) ptedstavuji z pohledu firmy inkasa pohledavek od odbérateld, statu,

finan¢nich instituci atd. [15]

Kratkodoba likvidita podniku pifedstavuje miru schopnosti splacet kratkodobé dluhy
(kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry). Zkouma se pomoci ukazateli
pohotové a bézné likvidity, které se ale ukazuji jako znacné€ nepostacujici pro testovani
efektivnosti fizeni podniku. Na jednotlivé ukazatele je poukazano v praktické casti

diplomové prace. [9]
Podnik tidi svou likviditu spravné, postupuje-li podle urcitych zasad:
. Vyhyba se prodleni v thradach zadvazka.

J Optimalné vyuziva avérové linky.
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. Nepiekracuje tivérové ramce.

. Zabranuje ztratam z nec¢innosti penéznich ztstatki.

. Zajistuje disponibilitu kratkodobych zdrojt.

. Uziva informaéni systémy, které podporuji dostupnost penéznich prostiedku. [6]

Podminka kazdodenni likvidity, kterou by mél splitovat podnik jako celek i jednotliva

bankovni konta, je ddna nasledujicim vztahem:
Platebni sila dané¢ho dne > vydaje splatné v dany den

Pokud neni tento vztah dodrZen, jedna se o prebytek, ¢i nedostatek penéznich
prostiedkl. Ty je mozno fesit vyrovnanim schodkl a prebytki mezi podnikovymi tcty,
investovanim do kratkodobych finan¢nich prostfedkii, rozpousténim rezerv, piijmem

kratkodobych avéra apod. [8]

V piipad€ spravného fizeni likvidity by si mél podnik umét odpovédét, kolik pené€znich
prostiedki ma a bude mit k dispozici, kde a kdy jsou dostupné dané prostredky, jaké
jsou urokové naklady a zda maji irokové sazby tendenci klesat, ¢i rist. Chybné tizeni
likvidity se vyznacuje zejména nedostatkem financnich prostfedki v dobé splatnosti

zavazku, z toho plyne opozdéné splaceni, sankce a ohroZeni reputace spole¢nosti. [3]

E. Kislingerova (2010) uvadi, Ze vysoké zustatky finan¢niho majetku zabezpecuji
vysokou likviditu, pfic¢emz ale snizuji rentabilitu. Pokud podnik ponechava cast svych
aktiv ve formé financniho majetku, vystavuje se tak ndkladim obé&tovanych piilezitosti.
Znamena to, ze finan¢ni prostfedky mohly byt investovany do projektu s vysokou
vynosnosti. Pouze podnik, ktery dokaze kvalitné fidit svou likviditu, hradi své splatné

zavazKy pii nizkych nakladech, at’ uz skutecnych, ¢i obétovanych. [15]

Rizeni likvidity postihuje vSechny useky podniku. Rozhodnuti, kterd jsou piijata
v oddéleni marketingu, vyroby, zasobovani apod., nemaji jen hmotné implikace, ale
maji i implikace penézni. Ty lze zpozorovat zejména ve vlivu na finan¢ni ukazatele
(zisk, rentabilita, cash flow). Z toho vyplyva velice tésna propojenost hmotnych a

finan¢nich implikaci. [6]

Vramci likvidity feSi podnik také likvidnost, coz je schopnost aktiv pfeménit se
V penéZni prostiedky a poslouzit k uhrazeni zavazki. Obézny majetek je mozno rozdélit

do tfi skupin na zdklad¢ likvidnosti. Prvni skupina je kratkodoby financni majetek
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(rychld pfeména v penézni prostfedky), druha skupina jsou kratkodobé pohledavky a
treti skupinu predstavuji zasoby, kterym je potieba ob&tovat vétsi Cas, aby se pfeménily

na finanéni prostiedky. [9]

,Cim mén¢ rizikové a ¢im vice likvidni dané aktivum je, tim mensi je (ceteris paribus)

jeho vynos.” [4, s. 449]
2.4.1 Vykaz Cash flow

Bilance cash flow zobrazuje pohyb financ¢nich tokii za urcité obdobi. Cash flow ma
veliky vyznam pro fizeni, analyzu a planovani likvidity podniku. JelikoZ jsou plany
cash flow a plany likvidity podniku velice izce propojeny, je mozno usoudit, Ze jeho
sestaveni je dilezitou soucasti fizeni a planovani celkové existence podniku. Tvrzeni

vychazi z faktu, ze planovani likvidity je pro podnik kli¢ové.

Cash flow je mozno sestavit pomoci ptfimé a nepiimé metody. Pfima metoda odpovida
sledovani pfijml a vydaji za dané obdobi. K pocatecnimu stavu penéznich prostredka
se prictou prijmy za ur¢ité obdobi, odectou vydaje a vysledkem je konecny stav
penéznich prostiedkt. Toto pojeti vypoctu bohuzel postrada informace o tocich
finan¢nich prostiedkl, které nemaji charakter prijmi nebo vydajii (zména zasob,

pohledavek, zavazku atd.). [6]

Nepiima metoda pojednava o upravé hospodaiského vysledku o zménu stavu polozek

aktiv a pasiv. Zjednoduseny postup je znazornén na obrazku ¢. 1.

Obr. ¢. 1: Schéma vypoctu cash flow
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Provozni zisk pred investovanim do pracovniho kapitialu 1+2
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé [18]

Cash flow z provozni ¢innosti je ziskan z hodnoty zisku pied troky a zdanénim (EBIT),
k nému jsou pficteny odpisy a dale pfic¢teny (popf. odeCteny) zmény pracovniho
kapitalu (ob&Zna aktiva, kratkodobé zavazky). Cisty cash flow z provozni &innosti je
upraven o prijaté a placené uroky, dan¢ a dividendy. Investi¢ni Cinnost pfedstavuje
nakup dlouhodobych aktiv, trzby z prodeje dlouhodobych aktiv a dalsi aktivity spojené
s investicemi podniku. Tteti ¢ast vypoctu je tvoiena penéznimi toky z finan¢ni ¢innosti,
které predstavuji napiiklad vydani vlastnich akcii, pfijmy a splatky z dlouhodobych
pajcek a placené dividendy. [18]

Celkové cash flow se ziska souctem tfech dil¢ich vypocétu. F. Freiberg (2007) uvadi, zZe
cash flow mé popisovat zmény v likvidite, resp. ve finan¢ni situaci podniku v urcitém
obdobi. Kazdou metodou, kterd popisuje tyto zmény, by se mélo dojit k zavérim, jaké
faktory maji vliv na finan¢ni pozici podniku a jakou meérou. K ziskani takto
transparentniho piehledu o finan¢nich tocich se dojde respektovanim nckolika pravidel
— odd¢lené¢ vykazovani tvorby vnitinich finanénich zdroji (zisku, odpisi apod.),
oddélené vykazovani tvorby vnéjSich financnich zdroji (emise, obligace...),
strukturovani financnich zdrojii bilance cash flow podle jejich doby splatnosti,
strukturovani finan¢nich zdroji z hlediska vlastnického prava (cizi, vlastni), odd€lené
sledovani vnitini a vné&jsi oblasti financovani (napf. tvorba vnitinich zdrojii financovani

a jejich uziti na investice).

Spravné sestaveny vykaz cash flow podava informace o urcitych skutecnostech, které

nastaly béhem daného obdobi. Jedna se zejména o:
. Finanéni zdroje, které podnik ziskal.

o Finanén¢ hospodarskou politiku v podniku (poukazuje na ¢&iselné ucinky

rozhodovacich procest).

. Strukturu uziti finanénich prosttedk.
. Zménu likvidity podniku (zmény finan¢ni pozice podniku).
. Vztah finan¢nich zdroji z vnitini ¢innosti k ostatnim finan¢nim zdrojim. [6]
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F. Freiberg (2007) popisuje mimo jiné zakladni informaéni vstupy a vztahy mezi nimi.
Jednd se o posouzeni vnitiniho finan¢niho potencidlu, posouzeni vazanosti kapitalu

vV majetku, posouzeni vnéjsi oblasti financovani a souhrnné posouzeni finan¢nich tokd.

Vnitini finanéni potencial je vyrazem vnitini finanéni sily podniku. Prvni slozkou
tohoto potencidlu je zisk po zdanéni, ktery hraje velice dilezitou roli v budouci
existenci podniku a jeho vyvoji. Nezatézuje likviditu podniku, zlepSuje bonitu a
nevyvolava prakticky zadné naklady. Zisk je spojen se samofinancovanim podniku,
které ale snizuje vyplata dividend. Dal§imi slozkami vnitiniho finan¢niho potencialu
jsou vynosy a prirtistek dlouhodobych rezerv. Se samofinancovanim souvisi
dividendova politika, ¢ili soubor pravidel, které podnik zastdva pii rozdélovani zisku
po zdanéni v podob¢ vyplaty dividend a podilii na zisku a pii zadrzeni Casti zisku

na posileni podnikovych fondi. ZadrZené zisky zvySuji finan¢ni silu (likviditu).

Posouzeni vazanosti kapitalu v majetku podava informace z oblasti zmén stalych aktiv a
obézného majetku. Tyto zmény souviseji s vyrobnimi, prodejnimi a investi¢nimi
¢innostmi v podniku. Zmény finan¢nich investic a hmotného investiéniho majetku
vychazeji predevsim ze strategie spolecnosti a jejich dlouhodobych cilii. Pohledavky a

zasoby, jako soucasti obéznych aktiv, jsou dany v prvé fad€ objemem prodeju.

Posouzeni vnéjsi oblasti financovani vychazi vétSinou z pohybii dlouhodobého a
kratkodobého kapitalu podniku. Kratkodoby cizi kapitdl predstavuje pro podnik lepsi
kratkodobého kapitalu, tim vyS$i marze jistoty. Tu lze vyjadfit naptiklad rozdilové
ukazatelem cistého pracovniho kapitdlu. Za dlouhodoby zdroj je mozno povazovat
kapital ziskany emisi akcii a uvery. Podnik by mél pravidelné sledovat pomér ciziho a
vlastniho kapitalu, nebot muze byt prohloubena zadluzenost, ohrozena ziskovost,

Vv neposledni fad¢ by mohl mit podnik problém se schopnosti splacet své zavazky.

Pii souhrnném posouzeni financ¢nich tokt je dulezité zjistit saldo vnitini oblasti
financovani a jeho pti¢iny. Pokud je kladné, vede k negativnimu saldu vnéjsi oblasti
financovani, pokud zaporné, nastdva opacna situace. V prvnim piipad¢ dochazi
ke snizeni zavazkd, ve druhém pak K rostouci potiebé ciziho a vlastniho externiho
kapitalu. Pfi¢iny salda maji riiznou miru ovlivnitelnosti. Podnik by mél byt schopen
odpovédet si, jak je saldo ovliviiovano objemem ziskovosti, investicemi, dividendami

atd. Problematika cash flow je ukotvena v Zakon¢ ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi. [6]
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2.4.2 Rizeni pracovniho kapitalu

Pracovni kapital ptfedstavuje rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi dluhy, ¢ili
cast obéznych aktiv, kterd je kryta dlouhodobym kapitdlem. Tim, Ze podnik kryje
dlouhodobymi zdroji alespon trvale se obracejici ¢ast zadsob (nejnizsi technologicky
zdlivodnény stav zasob v prub&hu roku), snizuje realiza¢ni riziko. Toto riziko je spojeno
s ukazatelem kryti zadsob pracovnim kapitdlem, ktery se vypocita jako podil pracovniho

kapitalu a zasob. Cim je ukazatel vy$si, tim nizsi je realizaéni riziko. [9]

Cisty pracovni kapital je tvofen slozkami, kterymi jsou pohledavky, penézni prostiedky,
zasoby a zavazky. VétSina polozek je zavisla na objemu vyroby. S rostouci vyrobou
roste 1 jejich vySe. To plati v ptipad€ pohledavek, zasob a zavazkl. Penézni prostiedky
jsou ovlivnény piijmy a vydaji spolecnosti. Obdrzi-li podnik od odbératelt uhrazenou
fakturu, pohledavky zaniknou. Dilezita je kontrola vyse jednotlivych polozek. Prilis
vysoké pohledavky by pro podnik mohly znamenat nizky stav penéznich prostiedki a
tim by byla ohrozena fadna splatnost zavazkli. Spolecnost by méla klast diiraz na fadné

fizeni penéznich prostiedkd, pohledavek, tvéra a zasob. [1]
Znéazornéni Cistého pracovniho kapitélu je mozno provést nasledujicim zpiisobem:

Obr. &. 2: Cisty pracovni kapital

Vlastni kapital

Dlouhodoby majetek

Pracovni kapital Dlouhodobé dluhy

+ Zbyla obézna aktiva | Kratkodobé dluhy

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé [18]

Leva strana obrazku ptedstavuje aktiva podniku, kterd jsou tvofena dlouhodobym a
kratkodobym majetkem. Pracovni kapital je fazen na stranu aktiv, nebot” se jedna o Cast
aktiv, kterd je financovdna dlouhodobymi zdroji. To je patrné i pii pohledu na pravou
stranu obrazku. Dlouhodobymi zdroji je uhrazen dlouhodoby majetek a pracovni

kapital.

Rizeni pracovniho kapitdlu je spojeno s celkovym fizenim likvidity podniku. Aby
podnik mohl splacet své splatné zavazky, je tieba, aby provedl rozbor vzdjemnych

vztahli mezi polozkami aktiv a pasiv, respektive ob&éznych aktiv a kratkodobych
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zavazki. Zavér z analyzy pracovniho kapitalu je konfrontovan s kapitalovou potiebou

podniku, ktera je rozebrana v praktické ¢asti prace. [19]
Rizeni pohledavek

Pro existenci podniku jsou kliové piijmy, které ziskava podnik zejména od svych
zakaznikil prodejem vyrobku a sluzeb. Penize, které podnik ziska timto zplisobem, jsou
z velké casti investovany zpét do vyroby. Proces kolobéhu znazoriuje cyklus cash flow.
Cilem managementu je Usili o hladky a rychly ob&h penéznich prostfedki, aby vadzanost
téchto prostiedkli v zasobach, pohledavkach, nedokoncené vyrobe a vyrobcich byla co

Cvwr

0 zbyte¢né drahou situaci. Je tfeba zvazit optimalni Groven zasob a pohledavek. [6]

Pohledavky vznikaji z rGznych divodl, nejcastéji z obchodniho styku za dodavky
vyrobku, sluzeb, zbozi nebo poskytnutych zaloh. Pohledavky existuji ale i v souvislosti
s danémi, dotacemi a pujckami zaméstnancim. Je mozno je rozd¢lit podle subjekti
(platici, neplatici), podle mista dluznika, casu, rizika apod. Pohledavky mohou byt jak
zadouci (normalni uroven hospodafeni), tak 1 nezadouci (nadmérné, nevhodna

struktura). [19]

Proces tvorby hodnot v podniku koné¢i prodejem vyrobkd a sluzeb. Na utspéSnost
prodeje velice silné plisobi délka tvérovani odbératele, ¢ili doba, do kdy podniku
zaplati odbératel za nakoupené vyrobky a sluzby. Problematika inkasa pohledavek stoji
v mnoha podnicich v pozadi, vétSina fesi vyrobni cyklus a zapomind, Ze chce-li obstat

na trhu, musi byt schopna vytvorit konkurenceschopny odklad plateb pro odbératele.

Jak uvadi autor Freiberg (2007), se vznikem pohledavek vznika riziko jejich nesplaceni.
Prevenci je kvalitni provéfeni spolehlivosti partnerti analyzou rejstiik firem, registrli
apod. V nékterych ptipadech uzivaji spoleCnosti i zajiSténi pohledavek pro zvySeni
pravni jistoty veéfitele. Jako napiiklad limity odbéru zbozi, zalohové platby, akreditivy,
smeénky, postoupeni pohledavek, pievzeti dluhu, zastavni a zadrzovaci pravo, vymahani

pohledavek apod.

S eliminaci rizika plynouciho z pohleddvek souvisi i jejich neustalé monitorovani a
analyza. Muze se jednat o vypocet obratky pohledavek, doby obratu pohledavek nebo

monitorovani stafi. Vypocty ukazateli jsou uvedeny v praktické ¢asti této prace. [6]
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Rizeni zasob

Pojmem fizeni zasob je mozno charakterizovat takové cinnosti, které sméiuji
Kk optimalnimu mnozstvi zasob zajist'ujici plynuly chod vyroby, samoziejmé s ohledem
na co nejnizsi naklady. Zasoby jsou zastoupeny surovinami, materialem, komponenty,
ptipravky, obaly, nedokonfenymi vyrobky, hotovymi vyrobky a dalSimi,
dopravovanymi k externimu i internimu zakaznikovi. Vysoké mnozstvi zasob snizuje
riziko jejich nedostatku. Je mozno vyuzit mnozstevnich slev a zhotovit kazdou zakazku
na prani odbératele. Piebytek zasob ale vaze nadmiru finan¢nich prostfedkd, zvysuje

naklady na skladovani, pojisténi, atd.

Zasoby je mozno Clenit dle své povahy na zdsoby bézné, pojistné, pro piedzdsobeni,
strategické a spekulativni. Ukazatele sestaveny na zaklad€ vySe zasob jsou zminény
Vv praktické ¢asti této prace. [18]

Rizeni zavazka

Rizeni zdvazki, potazmo fizeni vydajii spolednosti, je snazii nez fizeni pohledavek
(pfijmt). VeéEtsinou spolecnost sama rozhoduje, kdy uhradi své splatné zavazky.
Rozhoduje se na zikladé své platebni schopnosti. Rizeni zavazk( velice tizce souvisi
s fizenim likvidity. Pfi dostate¢ném objemu penéznich prostiedki je spolecnost schopna
dostat svym zavazkim a chovat se fadn¢ ke svym dodavatelim. Ukazatele vypocétené

na zékladé vyse kratkodobych zavazki jsou zminény a implikovany na konkrétni

spolecnosti v praktické Casti.

2.5 Planovani likvidity

vvvvv

reagovat na zmény vnitiniho a vn¢jsSiho okoli. V ramci planovani se stanovuji cile,
nastroje a cesty k jejich dosazeni. Rizeni likvidity i jeji planovani postihuje viechna
oddéleni podniku. MlZe se jednat o stanoveni objemu vyroby, sortimentu, kvality,
vstupti, kvality prace apod. Proto se sestavuji pldny prodeji, plany vyroby, plany
potfeby pfimého materialu, plany nakupu materialti, plan pfimych mezd, plan rezijnich

nakladl, planovana kalkulace nakladd na prodané vyrobky a plan zisku. [6]

Aby spolecnost predesla jiz zminéné situaci, kdy neni schopna hradit své splatné
zavazky, je pro ni dilezité efektivni planovani pfijmi a vydaji, které informuyji

0 budouci disponibilité¢ hotovosti. Plany likvidity se stejné jako plany v manazerské
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oblasti sestavuji pro riznad obdobi — dlouhodoby vyhled, sttednédoby a kratkodoby plan

a denni dispecink.

Dlouhodoby vyhled je stanoven na jeden rok, pficemz je detailné¢ rozpldnovan
na mésice. Obsahuje dlouhodobé pujcky, kapitdlovy rozpocet a hmotné a financni
investice. Stfednédoby plan je na dobu nckolika mésici a slouzi pro fizeni
kratkodobych ptjcek a cizich mén. Kratkodoby plan je na obdobi vyjadiené v tydnech,
kontroluje vysi na bankovnich Gétech a kratkodoby finan¢ni majetek. Denni dispecink
je pro jeden den, pfi¢emz urcuje uziti dostupné hotovosti k uhrazeni pravé splatnych
zavazkl a k rozhodnuti ve finanéni oblasti. Pokud je disponibilni hotovosti nedostatek,
je mozné vyuzit kontokorent. Uvedenda obdobi mohou byt pro riznd odvétvi i
spolecnosti odlisna, protoze stanoveni ovliviji riizné faktory (druh vyroby, odvétvi,
sezonnost apod.). Obecné plati, ze plany pro delsi obdobi Cerpaji z téch pro obdobi
krats$i, a proto musi byt veskeré plany sestavovany se stejnou strukturou. Pokud se
na finanénim oddéleni dopusti chyby v dennim dispe¢inku, znamena to, ze se chyba

prenese do kratkodobého planu, dale potom do planu stiednédobého a ten ovlivni plan

dlouhodoby. [15]

Podnikovy plan obsahuje plan prodeje, plan produkce, plan vyrobnich kapacit, plan
investic, personalni plan a plan potieby finan¢nich zdroji. Finan¢ni plan zahrnuje
planovany vykaz ziskd a ztrat, planovanou rozvahu a plan financnich tokd (pfijmua a
vydajti). U tohoto planu obecné plati, Zze ocekavané vydaje musi byt mensi nebo rovny

prostiedktm, které ma podnik k dispozici. [17]

»Prognoza cash flow je dilezitym elementem zajiStovani budouci likvidity podniku.
Poskytuje prehled o piijmech a vydajich dané planovaci periody a jako takova je
nedilnou soucasti finan¢niho planovani.” [5, s. 123]

vvvvvv

¢im vice ma firma zakaznikii. V tomto pfipad€ napoméha pldnovani regresni analyza,
ktera bere v ivahu minuly trend a snazi se pfedpoveédét budoucnost. Jednd se pouze
0 odhad, ktery je ovlivnén fadou faktort. Jako napiiklad planovany prodej, o¢ekavané
ceny, splatnost pohledavek, sezonnost atd. V mnoha ptipadech vstupuje do planu i
korekce, kterd zaznamendva odchylky od pldnu vlivem mimotadnych udélosti.
Nedilnou cast procesu planovani likvidity tvoii porovnani planu se skutecnosti. Piijmy,

a zejména ty z prodeje vyrobku, je dilezité planovat zejména z toho divodu, ze tvori
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zakladni vnitini financni zdroj podniku. Uzivaji se ke kryti predevsim vydaji béznych,
dale investi¢nich a v neposledni fadé¢ také finan¢nich. [15]

Plan vydajt je ovlivnén zejména ocekdvanymi provoznimi vydaji, pldnovanymi vydaji
naptiklad v podobé¢ investic nebo platbami vlastnikiim podniku a véfitelim. [17]

Mimo plany piijmi a vydaji sestavuji spolecnosti také plan pohledavek vychdzejici

ze vztahu linedrni zavislosti pohledavek a prodeju (2).
Pohledavky =k - Prodeje  (2)

Koeficient k je faktor proporcionality, ktery je zavisly na rychlosti uhrad prodej.
V podnikové praxi se uziva k vyjadieni vyse pohledavek také vzorec vychazejici z doby
obratu pohledavek. [6]

Nekteré spolecnosti, které vyznamné obchoduji se zahrani¢im, sestavuji plany jak
v Ceské, tak i v cizi méné. Plyne z toho povinnost vytvaiet konsolidovany plan likvidity,
pticemz jednotlivé plany musi mit identickou strukturu. Spravnym pldnem se predchazi

kurzovym rizikiim. [15]

,»PIinosy kvalitniho planovani:

J Pfedvidat hotovostni pozadavky diky nastavenému systému sbéru dat.
o Rychleji transformovat hotovost.

. Minimalizovat zpomalovani v kritickych mistech.

. Vyhnout se nadkladnym zapornym ziistatkiim na Gc¢tu a efektivn€ vyuzit naklady

dennich pujcek atd.“ [15, s. 510]

V nékterych piipadech se mize stat, ze podnik sice budoucnost odhaduje, avsak jeji
odhad neni spravny. Timto pochybenim se firma dostane do situace, kdy neni
kratkodobé schopna hradit své splatné zavazky a jeji likvidita je tim ohrozena. Za feseni
je mozno povazovat uvérovou linku, kterd je podniku k dispozici pifi docasném
nedostatku hotovosti. Jedna se napiiklad o kontokorent, potvrzené nebo nepotvrzené
uvérové ramce, revolving apod. Z praktického piikladu, ktery uvadi E. Kislingerova
(2010) ve své publikaci, vyplyva, ze je pro firmu vyhodnéjsi vyuzivat uvérové ramce,

nez shromazd’ovat hotovostni rezervu na bézném Gétu. [15]

Sestaveni plani se provadi nékolika metodami. Jednd se napiiklad o techniky

extrapola¢ni a kauzalni. [8]
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2.6 Financovani kratkodobych nedostatkt penéZnich prostiredki

Situaci, kdy dojde ke kratkodobému deficitu finan¢nich zdroji naptiklad vlivem

Spatného planovani penéznich prostredk, 1ze fesit nékolika zplsoby. Témi jsou:
o Rozpusténi rezerv podniku.

o Externi kratkodobé zdroje.

J Urychleni ptijmt a zpozdéni vydaja.

. Hledani zdroja prostfednictvim tpravy hospodarské planu.

Freiberg (2007) se zminuje o faktu, Ze kratkodobé finan¢ni zdroje ohrozuji likviditu
relativné vice nez zdroje dlouhodobé, zejména Vv pripadé, jsou-li uzivany na financovani
dlouhodobého majetku. Jejich vyhodou je ale flexibilita, neboli schopnost
ptizptisobovat svlij objem deficitim likvidity, dale pak nizs§i ndklady a snadnéjsi
dostupnost. Dostupnost miize byt limitovana Spatnymi finanénimi vysledky podniku,
zadluzenosti apod. Otazky typu, kdy budou dané zdroje potieba, na jak dlouho a

Vv jakém mnozstvi, by mél odpovédét kvalitné€ zpracovany plan cash flow. [6]

Kratkodoby deficit penéznich prostiedkd se mize snadno zménit v deficit dlouhodoby.
Podnik, ktery je dlouhodobé zadluZeny, se vystavuje finan¢nim rizikim ohroZujicim
véfitele 1 vlastniky. Nezadluzeny podnik nemize spadnout do stavu platebni
neschopnosti, nemtze se dostat do stavu, kdy neni schopen uhradit penézni zavazky

v daném okamziku splatné. [9]

Nejvice rozsifenym zptisobem financovani kratkodobého majetku je obchodni uvér
poskytovany dodavateli. Obdobou jsou zalohy od odbérateli, kdy podniku vznika
zavazek. Vedle obchodnich tveért hraji dilezitou roli i uvéry bankovni. Zde je odmeénou
pro banku urok, ktery je ur€en pevnou nebo pohyblivou urokovou sazbou. Fixni sazba
je vyhodna v ptipadé, ze se ocekava rist trznich urokovych sazeb. Pii podpisu smlouvy,
tykajici se bankovniho Uvéru, banky vétSinou pozaduji urcity zpusob jisténi. Dle
zpusobu Cerpani jsou uvery razného typu — variabilniho cerpani (kontokorentni) a

opakovaného ¢erpani (revolvingovy uvér). [17]

Penézni uvéry jsou takové uvery, pifi kterych banka poskytuje béhem kratkého casu

klientovi likvidni prosttedky. Je mozno je rozdélit z hlediska doby, druhu subjektu,
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kterému jsou likvidni prostfedky poskytovany (komercni a spotiebni) a ucelu uziti

(provozni, investi¢ni). [4]
Kontokorentni avér

Prvnim piikladem penézniho uvéru je kontokorentni uvér, jenz je Spojen
S kontokorentnim uctem. Majitel u0ctu nedisponuje poZadovanymi penéznimi
prostiedky, ale v piipadé potfeby je mize Cerpat az do vySe uveérového ramce. Uzivani

tohoto typu uvéru je velice pohodIné, avsak drahé. [17]

Splatnost uvéru je vétsinou kratkodoba, uroky se vypocitavaji z poskytnuté castky a
stanoveného procenta trokové sazby. Banka pozaduje uhrazeni uvérové provize, ktera
ma za cil pokryt naklady spojené sudrzovanim uvérového ramce, dale si stanovuje
provizi za ptekroCeni Gveérového ramce a obratovou provizi souvisejici S vedenim

kontokorentniho G¢tu. [4]
Eskontni avér

Eskontni Gvér je spojen se smeénkou, kdy nastava situace podmine¢ného odkupu sménky

bankou a poskytnuti uvéru klientovi. [17]

Banka si Gc¢tuje diskont, ktery musi dluznik zaplatit. Sménka mutize zlstat v rukou
banky, nebo ji muize dale prodat. V tomto piipadé se jedna o reeskont sménky.
V piipadé, Ze si ji ponecha, plynou ji uréitd prava a povinnosti. Uvérové riziko banky
zavisi na bonité klienta, ktery sménku eskontoval, a také na osobach, které¢ jsou
ke sménce né¢jakym zpusobem vazany. S eskontnim uvérem jsou spojeny poplatky jako
diskont, eskontni provize a dalsi poplatky a vylohy. Na mezinarodni Grovni ma eskontni

uvér podobu negociac¢niho uvéru. [4]
Lombardni uvér

Lombardni Gvér je poskytovan bankou oproti urcité zastavé movitych véci nebo prav.
Klient ma tak narok na uvér ve vysi 80 % - 90 % hodnoty zastaveného majetku.
Zastavou v tomto pripadé mohou byt cenné papiry, pohledavky z obchodniho styku,
zasoby atd. [17]

Akceptaéni Gvér

Akceptacni uvér se od vySe zminénych lisi tim, Ze od banky nedostane pifijemce penézni

prostiedky, ale garanci banky za zaplaceni ur¢itého zavazku. Garance vznikd akceptem
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smeénky cizi, pfiCemz klient musi pted dobou splatnosti uhradit vysi sménky a az poté je

mu garance poskytnuta. Banka se stava sméne¢nym dluznikem. [8]
Zpétny leasing

V tomto piipad¢ se jednd o odkup majetku leasingovou spolecnosti a ndsledné jeho
opétovny pronajem. Divodem tohoto ¢inu je zamérné sniZzeni hodnoty dlouhodobého
majetku a tim i kapitalu, ktery je k tomuto majetku vazan. Zarovein dojde ke snizeni

potieby Cistého pracovniho kapitalu. [17]

P11 kratkodobém nedostatku likvidity méa firma na vybér, jaky z danych nastrojii uzit,
aby tento stav preckala bez ohrozeni bezproblémového chodu celého podniku, zejména
vyroby. Bankovni uvér zvoli vétSinou V pripadé dlouhodobé potieby Cerpani.
Pti porovnani s kontokorentem se jedna o levnéjsi variantu, ale je tieba vzit v potaz, ze
finan¢ni prostfedky jsou v pfipadé¢ kontokorentu diive k dispozici zejména kvili jiz
dohodnutému uvérovému ramci, ktery muize spolecnost Cerpat. DalSi zminénou
moznosti byl eskontni uvér, jehoz predpokladem je existence sménky. Jakmile
spole¢nost zddnou nevlastni, o takovyto typ Uvéru zadat nemtze. Vyhodou je zanik
pohledavky odbératele a dostupnost finanénich prostiedki. Podobnost s eskontnim
uvérem vykazuje uvér akceptacni, kde predmétem uveru je také sménka, spolecnost ale
neobdrzi penézni prostiedky, nybrz garanci od banky, ze bude sménka uhrazena.
Lombardni uvér je vazan zastavou majetku, tedy V pfipad¢ nedostatku pen¢z nemusi
spolec¢nost svilj majetek odprodavat, ale poskytne jej jako zastavu. Nevyhodou je pak
omezenost uZiti téchto aktiv. Dal§i moznosti, jak miize spoleCnost ziskat finan¢ni
prosttedky, je zpétny leasing. Ten by ale zase nebyl dostupny bez existence
dlouhodobého majetku podniku. Vlastni-li spole¢nost napiiklad nékolik automobili,
naskyta se ji moznost tohoto financovani. Vyhodou je zvysSeni financ¢nich prostiedkt a

snizeni hodnoty dlouhodobého majetku.
2.7 Kratkodobé piebytky penéZnich prostiredki

V opacném pripad¢€, kdy podnik disponuje volnymi penéznimi prostiedky, se mu nabizi

nékolik moZnosti, jak s nimi naloZzit:
J Ponechéni penéznich prostfedkd na béZzném uctu.
. Investice do majetkovych cennych papirt.

. Investice do dluznych cennych papira.
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. Terminované vklady.
o Ostatni (podpora prodeje, thrada zavazki apod.). [6]

Zalezi na podniku a zejména na jeho strategii, do jaké ze zminénych variant bude své
penize investovat. Odviji se to od ¢astky, kterou ma podnik k dispozici, postoje k riziku,

oc¢ekavanému vynosu, likvidity apod.

V piipadé, Ze spole¢nost disponuje volnou finan¢ni hotovosti, je moznost ji investovat
na penéznim trhu do kratkodobého finanéniho majetku, tzn. umisténi volnych
finan¢nich prostiedkli na specifickém typu trhu. Samoziejmé se snazi dosahnout
vysokého vynosu a co mozna nejnizsiho rizika. Vynos udava vysi odmény investorovi,
tudiz je snaha o jeho maximalizaci. Vynos je dvojiho typu. Jsou to pravidelné diichody
(dividendy) a kapitalové zisky/ztraty (odviji se od zmén trzni ceny instrumentu). Kazdy
finan¢ni instrument slibuje jiny vynos a nese jiné riziko, je jen na investorovi, jakou
variantu zvoli. Riziko ptedstavuje budouci nebezpeci, ze investor nedosdhne toho, co si
pii koupi finan¢niho instrumentu predstavoval. V praxi se rozliSuje n¢kolik typt rizik —
kreditni, likvidni, cenové. Dalsim dtlezitym parametrem pfi rozhodovani, do ¢eho bude
investor své penézni prostifedky vkladat, je likvidnost instrumentu. Znamena to obecnou
schopnost instrumentu pieménit se na disponibilni finan¢ni prostiedky s minimalnimi
naklady. Stupen likvidnosti je na jednotlivych trzich odlisny. Nejvice likvidni jsou trhy

penézni, devizové, trhy finan¢nich derivati a nékteré akciové trhy. [15]
Kratkodobé terminované vklady

Instrument v podob¢ terminovanych vkladii je pro konzervativni investory, ktefi
nejcastéji voli tydenni ¢1 mésicni vklady. Znamena to, Ze na pfedem stanovenou dobu a
urokovou sazbu ulozi u banky své volné penézni prostiedky. Nizké riziko je pifimo

umérné vynosu, ktery z tohoto instrumentu plyne. [15]
Statni pokladni¢ni poukazky

Jak uz nazev napovida, jedna se o financ¢ni instrumenty, které vydavaji vlady
jednotlivych zemi za ucelem kryt docasny schodek statniho rozpoctu v casovém obdobi
jednoho roku. JelikoZ je emituje subjekt s nejvyssi bonitou v Ceské republice, jsou
Z hlediska kreditniho a cenového rizika na minimalni Grovni, z hlediska likvidity
na vysoké. A moznost je kdykoliv odprodat z nich déla velice atraktivni instrument.

Nevyhodou je minimalni objem finan¢nich prostiedkii, ktery do néj musi investor
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vlozit. V Ceské republice je stanoven objem na 100 mil. K& Vynos ze statnich
pokladni¢nich poukazek je dan rozdilem mezi nomindlni hodnotou a emisni cenou.
Poukazky se emituji ve vét§ing pripadi prostfednictvim aukci, které zajistuje CNB,

sekundarni obchody jsou na mimoburzovnich trzich (OTC). [15]
Statni dluhopisy

Statni dluhopisy jsou piibuznou skupinou ke statnim pokladni¢énim poukazkam, jsou
vysoce likvidni a malo rizikové. Rozdilem je pouze to, ze statni dluhopisy maji vyssi

dobu splatnosti, a to nad jeden rok. [15]
Podilové fondy

Na dobu neur¢itou mize podnik investovat do podilovych fondid rtzného typu.
Nejkratsi dobu investovani umoziuji fondy penézniho trhu s nabidkou bezpecnych
kratkodobych dluhopisii nebo terminovanych vkladi bank. Kazdy investor za své
penézni prostfedky obdrzi podilové listy, timto okamzikem se z né&j stava podilnik.
Podilové fondy jsou vedeny profesionalnimi spravci, ktefi takto ziskané prostiedky
investuji dale k nakupu akcii, dluhopisii a podobnych instrumentii. Vynos z investovani

do podilového fondu je vyssi nez v ptipadé bankovnich vkladu. [23]
Depozitni certifikaty

Depozitni certifikdt neni nic jiného, nez cenny papir, ktery investor obdrzi po ulozeni
svych penéznich prostfedkli do banky. Tento cenny papir je obchodovatelny, investor
ho muze prodat tfeti osobé. Po uplynuti sjednané doby vyplati banka klientovi vysi

vkladu a pfedem stanoveny urok. [3]
Hypotecni zastavni listy

Jedna se o specificky druh dluhopisu, jejichz emitentem jsou banky, které maji
udglenou licenci od CNB na poskytovani hypote¢nich Gvért. Finanéni prostiedky, které
banka ziska timto zptisobem, jsou uzity na financovani uvérovych obchodii. Vynosy
z hypote¢nich zastavnich listd jsou osvobozeny od dani. VCR se snimi moc

neobchoduje, protoze je banky drzi ve svych dlouhodobych portfoliich. [15]

Vyhod pro investora je hned néckolik. Jednd se zejména o malé riziko, dobrou

sekundarni obchodovatelnost a urokovy vynos nepodléhajici dani z piijmu. [4]
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Buy & Sell Backs

Na jedné stran¢ vystupuje investor, ktery uklada své volné financ¢ni prostiedky a na
strané druhé finan¢ni instituce, kterd mu dava do zastavy likvidni cenny papir (statni
dluhopisy, statni pokladni¢ni poukazky). Ten je po dob¢ splatnosti vracen a investorovi

ptipadne kromé¢ investované ¢astky i urok. [15]
High Yield Deposits

Instrument High Yield Deposits byl vyvinut pfednimi svétovymi bankami a je velice
ptibuzny K terminovanym vkladim s kombinaci prodeje ménové opce. Banka uplatni
opci pii pohybu kurzu urcitym smérem a klient tak trati na kurzovych rozdilech. Riziko
je vyssi nez u jinych depozit, ale je opét pfimo umérné vynosu. V praxi se uziva také

nazev Premium Depozit. [15]
2.8 Platebni styk

,Platebni styk je ¢innost uzce svazana s fizenim likvidity, protoze jeho prostfednictvim

jsou realizovany vydaje spole¢nosti.“ [15, s. 510]

Platebni styk je mozno rozdélit podle formy plateb na hotovostni a bezhotovostni a
podle tizemi, na kterém platebni styk probihd (tuzemsky a zahrani¢ni). Hotovostni
platebni styk probiha prostiednictvim pendz — bankovek a minci, které emituje Ceska

narodni banka. [4]
Valach (1999) ve své publikaci zminuje metody, které jsou k placeni nejéastéji uzivany:
. pomoci jiného zbozi

° v hotovosti

. pomoci sménky

o bankovnim ptevodem

. pomoci dokumentarniho inkasa ¢i akreditivu
. prostiednictvim platebniho prislibu

o Seky, postovnimi poukazkami, platebnimi kartami apod. [19]
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Bezhotovostni platebni styk

Bezhotovostni platebni styk je realizovan v domaci nebo v zahrani¢ni méné a v ramci
jedné banky nebo pies Zuétovaci centrum Ceské narodni banky (Clearingové centrum),
kdy se jedna o platby do jinych bank. Platby v rdmci jedné banky jsou jednodussi a
rychlejsi, protoze prochazeji pouze jednim informacnim a tcetnim systémem. Platby
do jiné banky probihaji pfes Zuctovaci centrum a banku pfijemce. Banky v ur¢ity ¢as
zpracovavaji piikazy k uhrad¢ a odesilaji je do centra, v tomto okamziku je bance
odesilatele odectena urcitd castka na Uctu povinnych minimalnich a dobrovolnych
rezerv, naopak bance piijemce je ¢astka na ucet pfipsana. Tento proces trva vétSinou 3
pracovni dny. Platebni styk je oSetien Zakonem ¢. 284/2009 Sb., o platebnim styku.
[15]

Bezhotovostni platebni styk je provadén prostfednictvim piikazi k thradé, ptikazi
K inkasu, Sekt, smének a platebnich karet. Na mezinarodni 0Grovni jsou uZzivany

dokumentarni inkasa a dokumentarni akreditivy. [4]

Podniky stale cast¢ji prevadéji finanéni prostiedky do zahraniCi v cizich ménach, tyto
transakce jsou realizovany pies systém korespondentskych bank. Domadci banky, které
maji od CNB udélenou licenci pro zahraniéni platebni styk, maji korespondentsky vztah
se zahrani¢nimi bankami. Celé to za¢ina podanim ptikazu k thrad¢€ znéjici na cizi ménu.
Banka klienta vybere takovou korespondentskou banku, aby pievod penéz trval co
mozna nejkrat§i dobu. Tedy banka odesilatele pievede penize korespondentskému
centru, to se ale nespoji rovnou s bankou piijemce, nybrz s jinym korespondentskym
centrem, a to banky pfijemce. Timto zplsobem financni prosttedky doputuji az
do banky piijemce. Uziva se systém SWIFT, ktery zaruci, ze platba probéhne béhem 2
az 4 pracovnich dni. Korespondentské ucty je mozno rozd€lit na loro a nostro Ucty.

Loro G¢ty ma banka otevieny u jinych bank, nostro ucet vede banka pro jiné banky. [15]

Dokumentarni akreditiv je nastroj, ktery je uzivan prevazné v mezinarodnim platebnim
styku, nékdy je ale mozno se s nim setkat i na Grovni vnitrostatni. Vznik nastroje je
spojen zejména s potiebou eliminovat riziko, jez plyne z ptevodu finan¢nich prostiedki
do zahrani¢i. Jednd se o instrument, kterym se na zdklad¢ zadosti klienta (kupujiciho)
banka zavazuje splatit urcitou Ccastku, pokud beneficient (prodavajici) predlozi
V pozadované dobé bance v akreditivu potfebné dokumenty. Pokyn k otevieni

akreditivu dava vétSinou kupujici, jeho banka zodpovidd za formalni spravnost a
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uplnost akreditivu. V tomto vztahu vystupuje také avizujici banka, kterd podava
informaci o otevieni akreditivu beneficientovi. V ptipad¢€, Ze avizujici banka a banka

otevirajici akreditiv nemaji pfimé spojeni, vstupuje do transakce i banka remboursni.

Dalsim platebnim instrumentem v ramci zahrani¢niho platebniho styku je dokumentarni
inkaso. V tomto ptipadé dava prvotni pokyn prodavajici své bance, aby inkasovala
od kupujiciho pozadovanou ¢astku. Ve srovnani s dokumentarnim akreditivem se jedna
o mensi jistotu, ale riziko je mensi nez v ptipad¢ hladkych plateb. Oproti akreditivu
nevyhoda inkasa tkvi v nepfevzeti zaruky, ze bude plnéni provedeno. Muze nastat
situace, kdy prodavajici doda zbozi svému odbérateli, ten zboZi ptevezme, ale nezaplati.

Banka v tomto piipadé neptebira odpovédnost, Ze plnéni probéhne. [4]
Vztahy s finan¢énimi institucemi a rizika

Casto je pro podnik stejné dilezité udrzovat dobré vztahy s bankami jako vztahy se
zakazniky. Mnoho aktivit a transakci by podnik viibec nemohl uskute¢nit bez pomoci
finan¢ni instituce. Veskeré bankovni ¢innosti jsou regulovany zakony dané zemé,
popiipadé urcitého geografického uskupeni, jako je to v ptipadé Evropské unie. Jelikoz
ma financ¢ni instituce pristup k informacim podniku v oblasti finan¢nich prostfedki, je
vybér instituce strategicky, stejné jako udrzovani pozadovanych vztahG s nimi bez
ptipadnych konflikth. Vybér je vétSinou v kompetenci nejvySsiho managementu,
udrzovani vztahti pak fidi oblasti financi a treasury. Tyto oblasti uz nekomunikuji
s finan¢ni instituci jen v piipad¢ potfeby penéznich prostfedkl, ale i v pripadé
poskytnuti poradenstvi a jinych bankovnich sluzeb. Top management musi pfi vybéru
finan¢ni instituce hledét zejména na financni potieby daného podniku, regiondlni

uskupeni a strategii, ktera nesmi byt finan¢ni instituci ohroZena.

Obé strany, jak podnik, tak 1 finan¢ni instituce jsou ovlivnény riziky. Finan¢ni instituce
rizikem trznim, kreditnim, opera¢nim a rizikem ztraty reputace. Jejim tkolem je co
nejpecliveji vybrat své zdkazniky, podniky, které dané riziko nebudou prohlubovat a
zajisti si tim tak svlij bezchybny chod. Podniky posuzuji pii vybéru banky zejména
jejich ratingové ohodnoceni. V piipadé mezinarodniho obchodu se vyskytuje pojem
Global Banking, pii némz banky ptisobici na mezinarodni trovni dokazou pomoci svym
klienthim mnohem lépe realizovat jejich obchody zejména diky znalosti mezindrodnich
omezeni a vztahii s jinymi bankami. Pomoci se podniky mohou dockat i v ptipadé

financovani v zahranici. [12]
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ohodnocenych dle ratingu vede némecka banka KfW, dale pak nizozemska banka Bank
Nederlandse Gemeenten a tfeti Svycarskd banka Ziircher Kantonalbank. V zebticku se

dale umistil HSBC Holdings, BNP Paribas a dalsi. [38]

Finan¢ni instituce se snazi minimalizovat zejména systematické riziko, a to pomoci
Continuous linked settlement (systém snizujici riziko plynouci z nezaplaceni nebo
Spatné platby), zménami v platebnich systémech (napt. CHIPS, LTVS, TARGET atd.) a
kapitalovou pfimétenosti (minimalni vyse kapitalu, kterou musi mit dand instituce

k dispozici). [12]
Ziactovaci systémy

Zudtovaci systém slouzici pro bezhotovostni platby v ramci Ceské republiky se nazyva

CERTIS.

SWIFT systém je nedilnou soucasti bezhotovostniho pfevodu finan¢nich prosttedki
mezi jednotlivymi subjekty. Prostfednictvim tohoto systému jsou piredavany piikazy a
informace mezi napojenymi bankami. SWIFT je tfeba chapat jako pifenos riznych
zprav, neplni funkci clearingové centra. Zpravy jsou pfendSeny nepietrzité a maji
standardizovanou formu s urcitym zaSifrovanim. Vérohodnost informaci a bezpecny

pievod zprav zajist'uje autentifikace. [4]

Ve Spojenych statech americkych se uziva FEDwire systém, CHIPS (The Clearing
House Interbank Payments System). Ve spojeném kralovstvi se uziva systém CHAPS
(The Clearing House Automated Payments System) a ACH (Automated Clearing
House), v Kanad¢ pak LVTS (Large Value Transfer System) a v ramci EU TARGET
(The Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer). [12]

2.9 Cash pooling

Cash pooling je automatizovany systém, ktery umoziuje optimalizovat procesy fizeni
hotovosti ve spole¢nosti. Vyznam tohoto procesu neustale roste, zejména v souvislosti
s natlakem na efektivni investovani a nakladani s kapitdlem a v neposledni fad¢ také
s optimalizaci fizeni hotovosti. Cilem tohoto systému je nahradit decentralizované fizeni
penézni hotovosti centralnim fizenim. Tim dokaZze spole¢nost Setfit irokové naklady a

poplatky spojené s bankovnimi sluzbami. [17]
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»Pod pojmem cash pooling se rozumi soustiedéni piebytkli penéznich prostiedki

na centralizovaném Gctu/Gétech s moznosti vyuzivani kontokorentu.” [17, s. 140]

Cash pooling je systém zavedeny predevSim u mezinarodnich spolecnosti, u kterych
nastava nezadouci situace v ptipadé¢, ze jedna pobocka investuje doasné volné penézni
prostiedky, zatimco druhd pobocka si od banky vypijcuje hotovost, aby pokryla
doCasnou neschopnost splacet své zavazky. Aby predesly této situaci, dochazi
k zavedeni cash poolingu. U spole¢nosti, které operuji pouze v jediné méné, je zavedeni
jednodussi nez u mezinarodnich spole¢nosti, které se k idealnimu stavu pouze ptiblizuji.
Ve vétsiné pripadll zavadéji regionalni centrum.

Cash pooling se zavadi ptredevsim v téchto situacich:

. Jeden pravni subjekt s centralnim vedenim ucth ma urcité mnozstvi bankovnich

uctl vedenych za jinym ucelem (na platby mezd, na odbératelské platby apod.).

. V pripadé ziskovych center (¢asti podniku) patficich pod jeden pravni subjekt,
pricemz kazdé ma sviij vlastni ucet.

J Jednotlivé podniky skupiny nebo koncernu pfinaseji své ucty do poolu (vyskytuje

se vice pravnickych subjekti). [17]

Piedpokladem pro fungovani cash poolingu je vytvofeni Master Ui¢tu, na kterém jsou
shromazdény penézni prostiedky pro jejich dalsi uziti v piipad¢ potteby. Pro vSechny
zicastnéné ucty jsou projednany debetni a kreditni Grokové sazby a stupen urokovych

sazeb mezi bankou a zapojenymi spole¢nostmi. [15]
2.9.1 Typy cash poolingu

Odborna literatura €leni z hlediska technického provedeni cash pooling na dvé zakladni
velké skupiny — fiktivni a redlny. Dale 1ze cash pooling ¢lenit dle n&kterych faktori, a to
zejména z hlediska zapojené mény, pravniho vztahu mezi zapojenymi spole¢nostmi a
vedoucim spoleCnosti a mezi spoleCnostmi navzajem a také podle pritomnosti ¢i

zapojeni Ut nerezidentt. [17]

Autorka E. Kislingerova (2010) rozdé€luje cash pooling na tuzemsky, piihraniéni,
jednosménovy a vicemeénovy. Dale Ize sledovat, zda je cash pooling zaveden v rdmci

jedné pravnické osoby, ¢i vice. [15]
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Fiktivni cash pooling

Fiktivni cash pooling se nazyva fiktivni z diitvodu, ze zlstatky jednotlivych spolecnosti
jsou ponechany na uctech a jsou pouze fiktivné pfevedeny na stinovy ucéet. Timto
krokem jsou pomysin¢ vyrovnany kreditni a debetni zlistatky proti sobé. Neprovadi se
ptevod prostiedkli mezi ¢ty a nevytvaieji se tim padem interni zictovaci polozky.
Majitel¢ ucti jsou bud soucasti jednoho pravnického subjektu, nebo osobami
spojenymi. Utastnici fiktivniho cash poolingu maji Giro¢ené u banky debetni i kreditni
zlstatky a vétsinou i kontokorentni linky, které mohou byt soucasti celé uverové facility
skupiny. Fiktivni cash pooling je v praxi velice diskutabilni, v nékterych zemich neni
kvili pravnim a fiskalnim pfedpisim povolen, navic vypocet Cistych trokti mize byt

V jednotlivych zemich ruzny. [17]

Podminkou fiktivniho cash poolingu je vedeni Gcti v jedné bance v jedné nebo vice
meénach. V druhém piipadé je pfed konsolidaci penéznich zlstatkil nutné provést swap,
kterym se mény pievedou na referenéni ménu. Spole€nosti, které se tohoto typu cash
poolingu zucastni, v mnoha piipadech vstupuji do dohody o kiizové zaruce, kterd bance

zajisti moznost vyrovnani. [15]
Variantou fiktivniho cash poolingu je kompenzace uroku ¢i cash pooling s refundem.
Realny cash pooling

Tento typ cash poolingu, nékdy oznacovany jako koncentrace hotovosti, se
od fiktivniho lii praveé tim, Ze dochazi k realnému presunu zustatki na cilovy ucet. Je
mozno rozliSit Zero balance pooling (G¢ty jsou po provedeni zaverecnych
koncentracnich operacich vyrovnany na nulu) a target balance pooling (Gcéty jsou
vyrovnany na cilovou ¢astku). Oba typy Géti se mohou objevovat i na pieshraniéni
urovni. V podstaté se jedna o uvérovy vztah mezi zacastnénymi stranami, jelikoz
dochazi ke vzniku pohledavek a zavazki, kdy je preveden kreditni zlstatek na konci

dne na master ucet.

Podstata Zero balance pooling jednosmérného typu tkvi ve vyrovnani ucti na nulu
na konci kazdého dne. Znamena to, Ze jsou pifevedeny penczni zistatky na cilovy
master Ucet, tzv. sweep, nebo naopak, z master uctu je pokryto debetni saldo, tzv. cover.

Vedouci cash poolingu, na jehoz jméno zni master ucet, se stavd vnitropodnikovou
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bankou, ktera ma na starosti veskerou administrativu a management souvisejici s timto

systémem. [17]

Pozadavkem tohoto typu cash poolingu je stejnd ména na vSech Uctech a existence ucta
vramei jedné zemé. Urok z dosazeného zisku je pocitin pouze z hlavniho uctu.

Vsechny bézné kontokorentni Gty jsou praveé na hlavnim uctu. [15]

Redlny cash pooling dvousmérny znamend zpétny pievod zistatkli na zicastnéné
strany. Na hlavni ucet jsou v okamziku end-of-day prevedeny kreditni a debetni
zustatky a ucty se ten den uzaviraji s nulovym zlstatkem. Druhy den je stejna castka
prevedena na vedlejsi Gcet. Jedna se vlastné o jednodenni Gvéry (overnight) mezi

sptiznénymi €leny skupiny.

Ekonomicky efekt jednosmérného a dvousmérného cash poolingu je témér stejny, rozdil
je zejména v lepsi prehlednosti v pfipadé¢ dvousmérného systému pro vedouciho cash

poolingu.

Dalsim typem cash poolingu jsou vicetroviiové cash poolingové struktury, které jsou
vyuzivany zejména z hlediska rozdilnych legislativnich tprav v jednotlivych regionech
a zemich. Jednoduse feceno, ke koncentraci zlstatkii dochdzi nejprve v ramci dané
zemé, az poté je provadéna koncentrace v ramci regionu. Vyhodou je minimalizace

preshrani¢nich transfert. [17]

Autorka E. Kislingerova (2010) popisuje vicetroviiovou strukturu pro situace, kdy ma
spolec¢nost dalsi dcefiné spolecnosti, nebo vice svych uctl, na kterych provadi rtizné
operace. Nejdiive dojde ke koncentraci zlstatkli na urovni dcefinych spolecnosti a

ve druhém kroku ke koncentraci na hlavni Master ucet. Vyhodou jsou nizsi transak¢ni

naklady. [15]

Jelikoz se realny a fiktivni cash pooling potyka s celou fadou omezeni legislativniho
charakteru, danového, ucetniho ¢i jiného, do poptredi se dostava tirokova optimalizace,
pii které dochazi ke kraceni trokového rozpéti. Uziva se zejména u viceuroviiovych

struktur, v praxi ma vétsi ekonomicky piinos kompenzace uroku. [17]
2.9.2 Vyhody a nevyhody cash poolingu
Cash pooling zavadéji spolecnosti zejména z diivodu téchto vyhod:

° »Zamezeni soub¢hu debetnich a kreditnich ztstatkli na operativnich uctech.
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. Optimalizace urokt z kratkodobych hotovostnich pozic.
. Snizeni hotovostnich ziistatktl.

. Centralizované procesovani transakci.

J Efektivni vyuziti neCinnych hotovostnich zlstatki.

o SniZeni potfeby externiho tvérovani.“ [17, s. 149]

Vlivem zavedeni cash poolingu se méni struktura ucetnich vykazi a to ovlivni i nékteré
ukazatele. Jako naptiklad ukazatel finan¢ni paky a urokového kryti. Autorka M.
Reznakova (2010) uvadi kvantitativni kritéria, kterymi lze dokazat pozitivni efekt

zavedeni cash poolingu.

Jina literatura [15] uvadi vyhodu cash managementu v moznosti centralni kontroly
zdroji konkrétni spolecnosti. Kreditni zistatek na Master Gctu je k dispozici pro

overnight vklady nebo kratkodoba depozita jako fondy pené¢zniho trhu.

Nevyhod cash managementu, stejné jako vyhod, je nékolik. Zejména vliv srazkové dané
a DPH v ptipadé vytvareni mezifiremnich vypljcek, pozadavek na velice kvalitni
predikci cash flow, vysoké bankovni nédklady pii ptfevodu finan¢nich prostiedkl

do zahrani¢i atp. [15]
2.9.3 Legislativni aspekty cash poolingu v CR

Cash pooling se na pocatku 21. stoleti potyka s nedostatecnou legislativni oporou nejen
Vv Ceskych ucetnich predpisech, ale i v danovych zdkonech. Jelikoz je mozné na cash
pooling nahlizet dvéma zplisoby — jako na sdruzovani prostiedki ¢i poskytovani uveéra
— musi se posuzovat riizné aspekty. Naptiklad nizka kapitalizace, ceny obvyklé, smluvni

dokumentace, zdanéni uroki, dan z ptidané hodnoty, ucetni aspekty a dalsi.

Nizka kapitalizace je spojena se zdkonem o dani z pfijmu, kde jsou stanoveny
podminky pro danové uznatelné naklady. Ty udavaji, ze danové uznatelné naklady
plynouci z tvéru mezi propojenymi osobami nesmi piekrocit ¢tyinasobek vlastniho
kapitalu. Danové neuznatelné jsou také naklady, které plynou z Gvért a pujcek, u nichz
je urok nebo vynos zavisly na zisku dluznika. Denné by se mé¢l monitorovat piijem

uvéri od spojenych osob a predchazet tak konfrontaci se zdkonem.
Pouziti obvyklych cen je spojeno suroky, které jsou stanoveny mezi spojenymi

osobami. Ty by mély byt stejné vysoké nebo nizsi nez takové, které by plynuly z pijcek
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od osob nespojenych. Problematika obvyklych urokti by méla byt zanesena
v dokumentaci ,transfer pricing”. Vychazi zejména ze situace na trhu, v zdkoné neni
stanovena. Pfi existenci realného cash poolingu se shromazd’uji prostfedky na master
ucet, kdy banka pfipisuje uroky meésicné, z master uctu jsou poté uroky pripisovany
mésiéng, popt. &tvrtletnd. Urok je mozné rozdélit nékolika zptsoby. Pro viechny udty
muze byt uzita stejna urokova mira jako pro master ucet, nebo stejna urokova mira
pro zacastnéné Ucty, ale jind pro master ucet. A posledni moznosti je individualni
urokova mira pro kazdy ucet, kterd by zavisela na ratingu a velikosti spolecnosti.
Na zaklad¢ principu vérného zachyceni skutecnosti je nejlepsi uzit variantu rozdilnych
urokovych sazeb. V piipad¢ fiktivniho cash poolingu je situace odlisna. Dochazi pouze
ke sdruzovani prostiedkli, které jsou UroCeny. Banka mési€né pfipisuje urok
na zucastnéné Ucty ve dvou krocich. Nejprve vypotadd trok na jednotlivych uctech a
poté piistoupi k rozdéleni refundu. Rozdéleni refundu je mozné proporcionalnim
rozdélenim, dle skute¢nych pohybl na uctech nebo tak, Ze si vedouci cash poolingu
ponecha ¢ast uroku s odivodnénim, Ze jde o odménu za poskytované sluzby a vyhodné

urokové podminky.

Zdanéni aroka podléha dani z pfijmu. Pfi platbach do zahranici se u fiktivniho cash
poolingu uziva srazkova dan, kterd mlize byt snizena z diivodu dvojiho zdanéni. Navic
je mozny dopad DPH na provizi vedouciho cash poolingu. U redlného cash poolingu by

srazkové dani podléhal konsolidovany arok, ¢ili trok z hlavniho uctu.

Pi1 zavedeni cash poolingu si musi spolecnost dat pozor, aby nebylo nic v rozporu
s Ceskou legislativou. V pfipad¢ realného cash poolingu se jednd o poskytovani uvéra,

uctuje se podobné jako o pohleddvkach a zavazcich.

Velice dulezita je smluvni dokumentace mezi spojenymi osobami. M¢la by obsahovat
Smlouvu o cash poolingu (mezi bankou, majitelem master uctu a spojenymi osobami),
Smlouvu o mezipodnikovych uvérech (podminky urokit), Smlouvu o poskytovani uveri
(mezi bankou a majitelem master G¢tu nebo mezi bankou a zGcastnénymi ucty).

V nékterych pripadech se uziva Dohoda o kifizovych zarukach, ktera bance slouzi

Vv ptipadé¢ konkursu podniku. [17]
2.10 Modely rizeni hotovosti

Teoretickych pfistupil k fizeni hotovosti existuje hned nékolik. Jsou podlozeny urcitymi
predpoklady, které ale nejde vredlném zivoté podniku splnit. Dulezité je, aby
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zpiisobem, jakym uvazovali autofi téchto modelll, uvazovali i pracovnici, ktefi se timto

zabyvaji v praxi. [15]

Modely fizeni hotovosti jsou velice podobné s modely fizeni zasob. Oba typy vychazeji
zejména z potifeby podniku pokryt piipadné kratkodobé nedostatky hotovosti nebo

Vv ptipadé€ zasob K zajisténi plynulé vyroby. [17]
2.10.1 Baumoliiv model

Baumoliv model fizeni hotovosti nahlizi na penézni hotovost jako na zasobu majetku,
kterd se s Casem spotiebovava. Tato zasoba je postupné Cerpana napiiklad na platby
dodavatelim. Pokud ale dojde k vyCerpani na pojistnou uroven, dojde k doplnéni
napiiklad odkupem kratkodobych finan¢nich instrumentti. Model se zabyva otazkou,
na jaké trovni maji podniky mit pravé onu pojistnou zasobu, aby minimalizovaly
naklady spojené s drzenim rezervy a ndklady na prodej cennych papira. Pojistna rezerva

je ovlivnéna nékolika faktory — arokovou mirou, ro¢ni spotiebou hotovosti apod. [15]

Obr. ¢. 3: Baumoliv model

Maximalni zasaba
hatovosti

[ta)
[=1

Urovei hotovastni rezer vy

50 7
Préimérna zasoba
hatovosti

Pojistna zasoba
hotovosti

10 -

Cas

Zdroj: [15]

2xCxC,
N )

Kde: Q... velikost hotovostni rezervy
C ... spotieba hotovosti za rok

Ct ... poplatky za obchodovani s cennymi papiry (transakéni naklady)
44



1...arokova sazba

Autorka Kislingerova (2010) popisuje vyse zminény vzorec (3) nasledujicim zptisobem:
,»Vysoké vynosy z cennych papiri budou snizovat objem hotovostni zasoby, aby se
vyhodné zuro€ily finan¢ni prostfedky. Naopak v disledku vysokych transakénich
naklad budou ponechany na béznych uctech i relativné vysoké zasoby, protoze
naklady na casté prodeje cennych papiri by pievysily ztracené uroky pii ponechani
finan¢nich prostfedk na netroéenych bé&znych uctech.” [1, s. 534] Znamena to, Ze
podnik nema vysoké zasoby hotovosti v pfipadé, ze mize investovat do vynosnych
cennych papirli a naopak disponuje vysokou finan¢ni hotovosti v pfipadé¢ vysokych

transak¢énich nakladi z prodeje cennych papirt. [15]

Ptipadny prodej cennych papiri je spojen s akviziénimi naklady. Drzba hotovosti je
spojena s naklady na udrzovani hotovosti, které v tomto modelu, z divodu rovnomérné
spotieby pen€z, rostou piimo imérné s ristem hotovosti. Cilem tohoto modelu je nalézt

optimalni vysi akvizice hotovosti, pfi niz jsou naklady minimalni. [17]

Baumoluv model je vpraxi zavadéjici predev§im kvili nerovnomérné spotiebé
penéZnich prostfedkl v ¢ase a kolisani ziistatkli vlivem nesouladu splatnosti odbératelti

a dodavateld. [15]

Autorka M. Reznakova (2010) uvadi dalsi nevyhody. Jedna se napiiklad o potladeni
béznych piijmi béhem projektového obdobi, ¢ili predpokladd vyssi vydaje nez piijmy.
Dale neuvazuje zadnou bezpecnosti rezervu. [17]

2.10.2 Miller-Orrav model

Miller-Orriv model je jakousi nadstavbou modelu Baumolova. Predpoklada totiz, ze
podnik nemtze predvidat budouci zistatky hotovosti, pfijmy a vydaje nahodn¢ fluktuuji
ze dne na den. Miller-Orriv model uréuje tii trovné — horni a dolni mez a optimalni
urovenl (bod navratu). Hladina hotovosti nad horni mezi nabad4d podnik nakoupit
za volné prostiedky finan¢ni instrumenty. Naopak, dostane-li se podnik pod dolni mez,
odproda c¢ast svych instrumentti. Vzdalenost jednotlivych mezi je urCena urokovou
sazbou, transak¢nimi ndklady na prodej cennych papiri a dennim rozptylem zmény

zistatkt hotovosti. [15]
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Vysoké stavy hotovosti jsou spojeny s naklady uslé prilezitosti, nizké naopak
S ohroZenim fungovani podniku. Management podniku urcuje pravé minimalni hranici,

ktera je spojena s respektovanim rizika. [17]

Obr. &. 4: Miller-Orriv model

Haorni mez

2lstatky hotovosti

Bod navratu

______________________________________________________________

Dolni mez

Cas
Zdroj: [15]
Miller-Orrtiv model je charakterizovan na zakladé vzorce (4)

C, xo
R=3x 3§><—t_
4 i (4)

Kde: R...rozpéti mezi minimalni a maximalni urovni stavu hotovosti
o ... rozptyl dennich hotovostnich tokt
Ostatni veliiny byly piedstaveny jiz u vzorce Baumolova modelu.

Nevyhodou tohoto modelu je zejména to, ze neuvazuje sezoénni cykly a navic slozitost
investovani do nekterych finan¢nich instrumentt, jako jsou napftiklad statni pokladni¢ni
poukazky, do kterych je mozno investovat v minimalnim objemu 100 miliont K¢. [17]
2.11 Diléi zavér

Druha kapitola prace se zabyvala jednotlivymi okruhy, které podniky fesi v otazce cash
managementu. Jak je vidét z rozsahu dané kapitoly, jedna se o pomérné Sirokou oblast,

kterou je ale mozné jesté podrobnéji specifikovat. Nelze opomenout ani dilezitost, pro¢
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by se spole¢nosti témto tématim mély vénovat. Na zakladé literatury [36] je nutno
poukazat na fakt, ze se jedna o ziskani, spravu a vynaklddani penéznich prostiedk, ¢ili
nastroje, které jsou z hlediska zivota podniku nemdlo dualezité. Jednd se o fizeni
hotovostnich i bezhotovostnich penéz (souvisi platebnim stykem), ptijmu, vydaji, které
zase ovliviuji fizeni penéZnich tokd, ¢ili cash flow, z toho plyne zajisténi pozadované
likvidity podniku a dal$i. V kapitole je zminéna i1 problematika cistého pracovniho
kapitalu, kterd souvisi s likviditou podniku. Podnik by mél pozorovat vysi svych
obéznych aktiv (zasob, pohledavek a finan¢nich prostiedkd), aby doslo k efektivni

vyrob¢ a viibec fungovani celého podniku.

Autor Reider (2003) ptiklada ve své knize veliky diraz existenci penéznich prostiedk.
Piirovnava je ke krvi vlidském téle, ktera proudi podobné jako penézni prostiedky
v podniku v podob¢ piijmt a vydaju. Bez nich neni mozné existovat. Dostatek financi
umoziuje manazerim spoleCnosti koncentrovat se na hlavni cile podniku, kterymi
mohou byt napiiklad expanze na nové trhy, nové produkty, technologie, procesy a dalsi.
Podnik by ale nem¢l disponovat vét§im mnozstvim penéz nez je potiebné. Dikazem je

kapitola tykajici se pracovniho kapitalu. [16]

Jak je patrné z celé kapitoly a vlastné i z tohoto dil¢iho zavéru, cash management neni
radno podcenovat a podniky by se jim mély dostate¢né zabyvat, aby dokazaly efektivné

fidit své ¢innosti a obstat tak pred neustale se zvétsujici konkurenci.
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3 Charakteristika spole¢nosti z pohledu cash managementu

3.1 Schwan Cosmetics CR, s. r. 0.

Obchodni firma: Schwan Cosmetics CR, s. 1. 0.

Sidlo spolec¢nosti: Primyslova 176, 381 01 Cesky Krumlov
Pravni forma: spole¢nost S rucenim omezenym

IC: 260 36 835

Zakladni kapital: 266 000 000 K¢

Predmét podnikani:

J Vyroba nebezpecnych chemickych latek a nebezpecnych chemickych pripravki a
prodej chemickych latek a chemickych ptipravka klasifikovanych jako vysoce

toxické a toxicke.
. Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 a 3 zivnostenského zakona.

. Zpracovani dfeva, vyroba dievénych, korkovych, prouténych a slaménych

prostredk.
. Vyroba chemickych latek, vlaken a piipravkil a kosmetickych prostiedki.
. Velkoobchod a maloobchod.
° Skladovani, baleni zbozi, manipulace s nakladem a technické Cinnosti v doprave.

Spole¢nost Schwan Cosmetics CR, s. r. o., ktera vznikla v roce 2001, je dcefinou
spole¢nosti vyrobce Schwan-STABILO Cosmetics GmbH & Co. Tento mezinarodni
vyrobce dekorativni kosmetiky sidli v Heroldsbergu ve Spolkové republice Némecko.
Schwan Cosmetics CR, s. r. o. je vyznamnym obchodnim partnerem svétovych
kosmetickych firem, pro které je prioritou predev§im nejvyssi kvalita vyrobka.
Pro renomované znacky vyrabi na zakézku, jednd se o tzv. ,private label”“ vyrobce.
Témeét 100 % produkce jde na export nejen do Evropy, ale dokonce do celého svéta
zhruba 560 zakaznikim. Jedna se o nejvétsiho vyrobce kosmetickych tuzek na svété

s ro¢nim obratem piesahujici jednu miliardu K¢&. [40]

Schwan Cosmetics sidlici v SRN je soucasti holdingu a ze sta procent je vlastnén

spole¢nosti Schwanhdufer. Hierarchicky na stejné urovni, jako se nachazi Schwan
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Cosmetics, jsou i spolecnosti Schwan STABILO International vyrabéjici zejména psaci
potieby a Deuter Sport specializujici se na vyrobu sportovniho vybaveni. Tyto tii veliké
spole¢nosti maji pod sebou spfiznéné osoby, v piipadé Schwan Cosmetics je to praveé
Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. Dal§imi sptiznénymi osobami némeckého ustiedi zavodu

jsou vyroby po celém svété, napiiklad v Cing, Brazilii, Mexiku, USA a Kolumbii.

Historie spole¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. sahd do roku 2001, kdy byla
zaloZena spolecnost v Ceském Krumlové. O tii roky pozd&ji byl otevien novy zavod,
kam se pfest¢hovala téméf cela vyroba. V roce 2006 slavila spolecnost jubileum a
poprvé piesahla za rok 100 milioni vyrobenych kosmetickych tuzek. Jiz od svého
pocatku sbiraji produkty spoleCnosti nejlepsi ocenéni na trhu. Jednd se napiiklad o

certifikace GMP, FSC a ECOCERT. [39]

V hospodarském roce 2011/2012 poskytoval Schwan Cosmetics CR, s. r. o. praci 485
zaméstnanciim. Pocet zaméstnanci ve srovnani s rokem 2010/2011 nepatrné klesl, 1
pfesto, Ze objem vyroby vzrostl. Divodem miZe byt napiiklad neustily rozvoj
technologii a moderné¢j§i vybaveni spolec¢nosti, které lidskou praci ulehcuje. Cilem
personalni prace, jako v mnoha jinych podnicich, je podpora tymové prace, stabilizace
odbornych pracovnikli a zvySovani kompetenci prostfednictvim Skoleni a jazykovych
kurzi, na které jsou vynakladany nemalé penézni prostiedky. Vedeni si je velice dobie
védomo faktu, ze produkce kvalitnich vyrobkt a plynulosti procesi, které vedou
Kk témto produktim, nemize byt dosazeno bez fadné proskoleného personalu, proto ma
spole¢nost tak vysoké naklady na vzdélani a zvySovani kompetenci pracovniku.
Z hlediska personalni politiky je moZno povazovat spolecnost za velice stabilniho a
spolehlivého zaméstnavatele, kterého vyhled4vaji nezaméstnani lidé z Ceského
Krumlova, Ceskych Bud&jovic a pfilehlého okoli. Dilkazem, Ze se spole¢nost dobie
stara o své zameéstnance, je i fada vyhod. Napiiklad 13. plat, vice tydnii dovolené,
poskytnuti poukazek na zdravotni a jinou péci, vzdélavaci systém a dalSi. Samoziejma
je i spoluprace se zédkladnimi, stfednimi a vysokymi $kolami po celé Ceské republice.
Jelikoz spole¢nost vyrabi kosmetické produkty, obraci se v mnoha piipadech 1

na Zdravotni tstav CR.

Se zvySujici se poptavkou rostla behem hospodaiského roku pfimo umérné vyroba.
Kladen byl diraz i na zvySovani produktivity prace, zkvalitiovani zakaznického servisu

a na stabilizaci vyroby. V zavodech v Ceském Krumlové bylo vyrobeno v obdobi
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jednoho roku pfes 120 miliond kust kosmetickych tuzek nejvyssi kvality a
pozadovanych parametri. Mimo vyrobu téchto kosmetickych tuzek vénovala spolec¢nost
vramci hospodatfského roku 2011/2012 pozornost zadkaznickému servisu, a to
predevsim aktivitdm spojenymi se strojnim a ru¢nim balenim produktt. V této oblasti
jsou neustale vyvijeny nové technologie a je dosahovano vysokych standardi, které jsou
stanoveny jednak zakaznikem a jednak zdravotnimi parametry, které jsou kontrolovany
vnitfnim i vnéjs$im auditem.

S témito audity souvisi mimo jiné i ve spoleCnosti zavedeny systém managementu
kvality, ktery je vsouladu sholdingovymi zasadami. Kromé usili stabilizovat a
Zlepsovat kvalitativni ukazatele rozviji integrovany systém fizeni prinik modeld I1SO

9000 a EFQM.

Pokud jde o marketing, spole¢nost uziva zejména cileny, ktery plyne z pozice ,,Private
label“. Produkty spolecnosti jsou prezentovany na svétovych veletrzich a kosmetickych
forech vramci holdingu. Déle se spole¢nost podili na kulturnich a spolecenskych
udalostech nejen v Ceském Krumlové, ale i v celém Jihoteském kraji. Jedna se
napiiklad o Festival barokni hudby v Ceském Krumlové, Svatovaclavské slavnosti, Dny

ruze, podporu akci UNESCO apod.

Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. ma dikladn¢ zpracovanou Strategii ochrany zivotniho
prostiedi a disledn¢ se ji fidi. Vyplyva to zejména z polohy, kde podnik pusobi,

ekologické a pozarni pozadavky, které jsou spojeny s jejim podnikanim.

Oddéleni vyzkumu a vyvoje spoleCnosti neni situovano v Ceské republice, ale
v Heroldsbergu v SRN. Veskeré vyvojové vysledky timto oddé€lenim zpracované se
aplikuji pfi vyrobé v CR. Komunikace mezi technickymi tymy obou zemi probiha

v ramci pravidelnych setkani. [40]
3.2 Charakteristika spole¢nosti na zakladé ucetnich vykazii a internich informaci

Spole¢nost Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. je mozno charakterizovat nejen na zakladé
pfedmétu Cinnosti a aktivit, které provadi, ale i na zaklad¢ dat zverejnénych v tcetnich
vykazech pro hospodaiské roky 2007/2008 az 2011/2012 a internich informaci, které
nema spole¢nost povinnost zvetejiiovat. Hospodaisky rok neni totozny srokem

kalendainim, nybrz se jednd o obdobi od 1. 7. do 30. 6. nasledujiciho roku. Data
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na zakladé téchto podklada jsou zachycena v tfech nasledujicich tabulkach. Tabulka €. 1
charakterizuje hodnotu aktiv, ktera se kazdoro¢né pohybuje pod hranici jedné miliardy
korun, pficemz obézna aktiva tvoii téméf polovinu celkového objemu aktiv.
Dlouhodoba aktiva projevuji klesajici tendenci zejména vlivem poklesu hodnoty

dlouhodobého hmotného majetku.

Finanéni prostiedky na investice v letech 2011/2012 v oblasti hmotného a nehmotného
dlouhodobého majetku byly vynakladany z vice nez 80 % na nové technologie. Zbylych
20 % pak pfipadalo na vybaveni vyrobnich prostor, novych stroji a zlepSeni

infrastruktury spole¢nosti. [40]

Tab. ¢. 1: Rozvaha - aktiva

Polozky (v tis. K¢) 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
AKTIVA 1040 407 941 601 882 061 879664 | 932302
Dlouhodoby majetek 575 076 538 485 510276| 479466| 472949
Dlouhodoby nehmotny majetek 7 064 7 256 9423 5863 7815
Dlouhodoby hmotny majetek 568 012 531 229 500853 473603 465134
Obézna aktiva 463592 | 401761 370 347 399129 457521
Zasoby 154 366 163 377 130 269 160 047 | 204144
Pohledavky 231 591 147 926 175811 188408| 199632
Finan¢ni majetek 77635 90458 64 267 50674 53745
Ostatni aktiva - Casové rozliSeni 1739 1355 1438 1069 1832

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

V nasledujici tabulce jsou zobrazeny hodnoty jednotlivych polozek pasiv a pasiv
celkovych. Nutno si povSimnout pomeéru cizich a vlastnich zdrojii podniku. Vlastni
kapital tvofi pfevaznou vétSinu pasiv zejména kvili vysoké hodnoté zakladniho
kapitalu, kapitalovych fondi a vysledku hospodateni bézného obdobi. Neobvykla je i
nizka, popiipadé nulova, hodnota dlouhodobych zavazkii a bankovnich 0véri a
vypomoci. Cili je mozno ici, Ze si spole¢nost dokaZe pievaznou vétsinu svych &innosti
financovat vlastnimi zdroji. Na zédkladnim kapitalu se z 99 % podili spole¢nost Schwan-
STABILO Cosmetics Finanzholding GmbH. Jednim procentem pak Schwan-STABILO

Cosmetics Verwaltungs GmbH.

o1



Tab. ¢. 2: Rozvaha - pasiva

PolozKky (v tis. K¢) 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
PASIVA 1040407 941601 882061 879664 931 564
Vlastni kapital 676908 | 792670 777008 741534 750 981
Zakladni kapital 266 000| 266 000 266 000| 266 000 266 000
Kapitalové fondy 260107, 260107 260107 | 260107 260 107
Rezervni fond 26 938 37107 26 600 26 600 26 600
Vysledek hospodateni minulych

let 22175 113 693 76271 24 300 8 827
Vysledek hospodaieni bézného

obdobi 101 688 115763 148 030 164 527 189 447
Cizi zdroje 363 499 148 570 104 479 138 130 180 583
Rezervy 13144 12 343 15281 18188 16 942
Dlouhodobé zavazky 20309 0 0 0 240
Kratkodobé zavazky 123 710 95625 89198 119 942 118 630
Bankovni Givéry a vypomoci 206 336 40602 0 0 44771
Ostatni pasiva - ¢asové rozliSeni 0 361 574 0 738

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Tabulka ¢. 3 zaznamenava jednotlivé polozky vynost a nakladi, na zakladé¢ kterych Ize
vycislit vysledek hospodafeni za ucetni obdobi. Jelikoz se jednd o ryze vyrobni
spole¢nost, neeviduje zadné trzby za prodej zbozi, pouze za prodej vlastnich vyrobki a
sluzeb. Tyto trzby sméfuji v 99 % od zahrani¢nich zdkaznikl, pouze jedno procento
vyrobkt zistava v Ceské republice. Hodnota vykonii ve vykazu zisku a ztrat dosahla
nejvyssiho objemu k rozvahovému dni 30. 6. 2012, jedna se o disledek zvysujiciho se
objemu vyroby. Tento rust je v urcité korelaci s ristem polozky vykonové spotieby.
Polozka osobnich nakladi ma vzestupny charakter kviili zvySujicimu se poctu
zaméstnanci spole¢nosti. Odpisy majetku klesaji v souvislosti s poklesem celkové
hodnoty dlouhodobého majetku. Posledni tadka tabulky zobrazuje vysledek
hospodateni u¢etniho obdobi vykazujici vzrustajici trend predevsim v zavislosti na ristu

trzeb podniku.

Tab. €. 3: Vykaz zisku a ztraty

Polozky (v tis. K¢) 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
Vykony 845684 690143 763978 856592| 1132675
Vykonova spotieba 494123 | 371544 415372 460542 714774
Pfidana hodnota 351561| 318599| 348606, 396050 417901
Osobni naklady 149450 139816 136981 166501 180 762
Dané a poplatky 144 355 545 597 501
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Pokracovani tabulky ¢. 3

PoloZKky (v tis. K¢) 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
Odpisy 58 548 64 335 62411 59 809 54 062
Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku 6872 2278 6347 10 806 4 220
Zustatkova cena prodaného

majetku 5882 1611 5414 8 763 2 946
Zméena stavu rezerv a opravnych

polozek -2 149 109 -176 8 864 6219
Ostatni provozni vynosy 4546 2902 2 584 13579 9291
Ostatni provozni néklady 2 889 1036 1069 8134 7418
Provozni vysledek hospodaieni 148 215 116 517 151 293 167 767 179 504
Vynosové uroky 881 333 79 169 167
Nakladové troky 3517 4 407 621 1 168
Ostatni financni vynosy 16142 45 095 18 682 14 472 34628
Ostatni finan¢ni naklady 60 033 41476 21252 28 526 24 554
Finan¢ni vysledek hospodareni -46 527 -655 -3112 -13 886 10073
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 0 99 151 0 130
Vysledek hospodareni za

béZnou ¢innost 101688 115763 148030 153881 189 447
Mimotéadné vynosy 0 0 0 10 646 0
Mimoiadny vysledek

hospodaieni 0 0 0 10 646 0
Vysledek hospodareni za ucetni

obdobi 101688| 115763 148 030| 164 527 189 447

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
3.3 Rizeni likvidity podniku

Jiz v teoretické cCasti prace bylo poukazano na dulezitost sledovani pozadované a
dosahované likvidity podniku. Spole¢nost Schwan Cosmetics CR, s. r. o. si je velice
dobie védoma této dulezitosti, tudiz i ona pfistupuje k této ¢innosti odpovédné. Eviduje
své piijmy a vydaje na urovni dni a mésici. K evidenci napomaha podnikovy systém
Navision. Pro hruby pichled kazdodennich zlstatkd finan¢nich prostiedk se vychazi

Mewvr

spole¢nosti.

V nasledujicim grafu je zndzornén vyvoj penézni hotovosti pouze na zékladé piijmi a
vydajui spolec¢nosti tykajici se dodavatelsko-odbératelskych vztahti, neboli je sestaven
pomoci knihy evidence pfijatych a vydanych faktur. Neni zahrnut zistatek bankovnich
ucti, vyplata dividend, mezd, dani a dalSi. Graf poukazuje na zistatek penéznich

prosttedkll vychazejicich z faktur, od této zndzornéné hodnoty je tfeba odecist zhruba
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14 miliont korun mési¢né na vyplatu mezd a dvakrat ro¢né jsou vyplaceny dividendy

matetské spolecnosti. Tato vySe se odviji od hodnoty dosazeného zisku.

Z obrazku €. 5 je mozno usoudit, ze spolecnost dosahuje vétsich piijmil nez vydajii co
se ty€e evidovanych faktur. Rozdil pfijmi a vydaji je kladny a dosahuje pro dané
mésice vysokych hodnot, které ani vyplatou zminénych polozek ve vétSiné mésict
neklesnou pod nulu. Pokud se tak stane a spolecnost musi uhradit okamzité¢ splatné
zavazky, Cerpa jiz nasmlouvany kontokorent (popt. revolving) u nékteré ze svych bank,
¢i se domluvi se svou matetskou spolecnosti na odkladu vyplaty dividend. Ke stanoveni
salda pfiyjmit a vydaji poslouzil programovy modul spolecnosti, jehoz piesnost je
stanovena na dva mésice dopredu. Data poskytnuta k vypracovani tohoto grafu jsou pro
meésice duben a kvéten vytvarena na zaklad¢ planu, modul ale zajist'uje urcitou piesnost,

proto je mozné tento graf brat jako smérodatny ve vyvoji likvidity podniku.

Obr. €. 5: Saldo pfijmi a vydaji spolecnosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pokud jde o ménu, se kterou spolecnost podnika, jsou piijmy spole¢nosti z 90 %
tvofeny eury, 9,9 % americkymi dolary a pouze 0,1 % tvofi pfijmy v Ceské koruné.
Spole¢nost hradi své vydaje z55 % Vv eurech ¢i dolarech. Zbytek vydaji je vyplacen
V korunach. Jedna se zejména o mzdy, na kterych spolecnost vyplati mésicn¢ zhruba
14 milionti korun. Z porovnani piijmi a vydaji logicky vyplyva, Ze spole¢nost sménuje
svétové mény do koruny, aby dostdla svym zavazkim vicéi zaméstnancim a

dodavatelim v Ceské republice. Jedna se ale o vyménu v momenté, kdy jsou &eské
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koruny potiebné k pokryti zdvazkl spolecnosti. Management spole¢nosti ma zakazany
jakékoliv spekulativni obchody, at’ uz se tykaji konverze mén, nakupu akcii nebo
komodit. Vedenim celého koncernu neni podporovan ani dovolovan obchod s cilem

spekulovat na kurz mény.

Tabulka ¢. 4 poukazuje na vyvoj ukazateld likvidity, které by mél podnik sledovat spolu
s jinymi ukazateli (napft. aktivity). Ukazatel bézné likvidity je nad urovni priméru,
ve kterém se spolecnosti vétSinou nachazeji. Dulezité je ale poznamenat, ze hodnotu
ukazatele a vlastné i ukazatelll ostatnich navySuje objem ob&znych aktiv (zejména
zasoby a kratkodobé pohledavky). Druhy ukazatel poukazuje na vysi okamzité likvidity,
¢ili hodnotu pohledavek a finan¢nich prostiedki délenych kratkodobymi zavazky. Opét
je ukazatel nad béznou hodnotou, ktera je v literatuie uvadéna. Zde je okamzita likvidita
navySovana pomérné¢ vysokou hodnotou kratkodobych pohledavek. A konecné treti
ukazatel — pohotova likvidita — vychazi z hodnoty dostupnych penéznich prostiedkt
V hotovosti a na bankovnich uctech. O této hodnoté se da fici, Ze se nevychyluje
od hodnot, které uvadi literatura o tolik, jako dva predchazejici vypocty. Vysledky
téchto tfi ukazatell potvrzuji predchazejici vyrok, ze hodnota ob&znych aktiv je
navysSovana zejména hodnotami zasob (pfevazné pak materidlu) a pohledavek. Co se
tyce likvidity podniku, je spolecnost Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. na vysoké trovni.
Otazkou zustava, zda nedisponuje nadmirou obéznych aktiv, které by zaptiCinily
nehospodarnost vyroby. Tuto problematiku fesi kapitola tykajici se kapitalové potieby

podniku, ve které dojde k porovnani s dosazenou hodnotou cistého pracovniho kapitélu.

Tab. ¢. 4. Ukazatele likvidity

Ukazatel 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Bézna likvidita 3,75 4,20 4,15 3,33 3,86
Okamzita likvidita 2,50 2,49 2,69 1,99 2,14
Pohotova likvidita 0,63 0,95 0,72 0,42 0,45

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Dalsim velice dilezitym prvkem v ptipadé fizeni likvidity je vykaz cash flow, ktery
poukazuje na fizeni penéznich prostredkd (pfijmi a vydaji) za urcité obdobi.
Nasledujici prehled je zjednoduSenim vykazu cash flow, ktery spole¢nost zvefejiiuje
ve své ucetni zavérce. Vychdzi z dosazené hodnoty zisku pred zdanénim a pficita
odpisy. Soucet je upraven o zmény polozek obéznych aktiv a kratkodobych zavazki,

pracovniho kapitalu. Déle je vypocitano Cisté cash flow z provozni, finan¢ni a investicni
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¢innosti. Vypoctem téchto tii hodnot je mozno dospét K Cistému zvySeni penéznich
prostiedkt. Stav penéznich prostfedki na konci ucetniho obdobi dosahuje 53 745
tis. K& Od pocate¢niho stavu se tato hodnota 1isi o 3 071 tis. K¢. K tomuto ¢islu se
doSlo odectenim pocate¢niho stavu od stavu kone¢ného a naslednym odectenim cistého
zvySeni penéznich prostiedkd. Rozdil téchto tfi hodnot je 180 000 tis. K¢ a pfi
porovnani s ¢istym zvySenim prostiedktt vznika rozdil onéch 3 071 tis. K¢. Vysledna
hodnota penéZnich prostiedku je ptenesena do tabulky rozvahy na stranu aktiv na pozici

finangnich prostiedki. Udaje v tabulce jsou uvedeny v tisicich.

Tab. €. 5: Cash flow k 30. 6. 2012 (v tis. K¢)

Stav penéZnich prostredkii a penéZnich ekvivalentii na zacatku iicetniho obdobi 50 674
Ugetni zisk nebo ztrata z bézné ¢innosti pied zdanénim 189 577
I;Jpravy 0 nepenézni operace 59 420
Cisty penézni tok z prov. ¢innosti pied zdanénim, zménami prac. kapitalu a mim.

poloZkami 248 997
Zména potieby pracovniho kapitalu -64 098
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pted zdanénim a mimoi4adnymi poloZkami 184 899
Vydaje z plateb urokti(zjednoduseno na nakl. Giroky) -168
Ptijaté troky (zjednoduseno na vynosové uroky) 167
Dan z piijmi za béz. ¢innost a domérky -130
Cisty penéZni tok z provozni &innosti 184 768
Cisty penéZni tok k investi¢ni Einnosti -46 708
PenéZni toky z financni ¢innosti 45011
Cisté zvySeni, sniZeni pené&Znich prostiedki 183071
Stav penéZnich prostfedkii na konci i¢etniho obdobi 53 745

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
3.3.1 Rizeni pracovniho kapitilu

Stizenim likvidity velice izce souvisi fizeni pracovniho kapitalu, pii némz je tieba
pozorovat vyvoj jednotlivych polozek, které pracovni kapital ovliviuji. Jednd se
0 polozky obé&znych aktiv a kratkodobych zavazkli. Mezi polozky ob&znych aktiv lze
zatadit zasoby, pohledavky a penézni prostiedky. Dle autorky Kislingerové (2010) by se
meély odecist z celkové hodnoty pohledavek pohledavky za spfiznénymi osobami, které
nesouvisi s obratem pencz. Jsou na mysli zejména pohledavky, které maji nastavenou
vysSi dobu splatnosti nez pohledavky z obchodniho styku. Spolecnost Schwan
Cosmetics CR, s. r. 0. vykazuje i tyto pohledavky v kratkodobém horizontu, proto byly

ve vypoctu pracovniho kapitalu ponechany. Prvni dvé zminéné skupiny obéznych aktiv
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(pohledavky a zasoby) vykazuji ve spolecnosti rostouci tendenci, kterd koresponduje

Se zaznamenanym rustem objemu vyroby.
3.3.1.1 Rizeni z4sob

Efektivni fizeni zdsob u vyrobniho podniku je vice neZ dilezita aktivita, kterd by méla
zajistit plynulou vyrobu a uspokojeni zdkaznika, jenz pozaduje ve spravny Ccas,
na spravné misto a ve spravném mnozstvi svou dodavku. Obézna aktiva tvoii témeér
polovinu celkového objemu aktiv spole¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0., coz je
patrné z nasledujici tabulky. Je moZzno poukazat i na vzristajici procento obéznych
aktiv, které potvrzuje fakt, Ze spolecnost zvysSuje objem své vyroby, €ili roste mnozstvi
k 30. 6. 2010 pravdépodobné vlivem probihajici hospodaiské krize a mensi poptavky

po vyrobcich spole¢nosti.

Tab. €. 6: Podil OA na celkovych aktivech

Podil OA na celkovych aktivech
30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
44,56% 42,67% 41,99% 45,37% 49,07%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Trend ve vyvoji poméru obéznych aktiv a dlouhodobého majetku znazornuje nasledujici
graf, ktery poukazuje nejen na klesajici tendenci ve vyvoji neobézného majetku, ale i
na vyvoj celkovych aktiv od poloviny roku 2007. V ucetnim obdobi let 2007/2008
dosahoval obéZzny majetek nejvyssi hodnoty, ktera v nasledujicich dvou letech mirné
klesala. Divodem mulZe byt probihajici hospodaiskd krize a nizS§i odbér vyrobkd.
Nejnizs§i hodnota aktiv byla zaznamenana v Gcetnim obdobi 2009/2010, od té doby
hodnota celkovych aktiv mirné roste. Rust je ovlivnén zejména rustem hodnoty

obéznych aktiv, hlavné zasob, coz dokladaji jina data.
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Obr. €. 6: Hodnota aktiv (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Tabulka ¢. 7 doklada podil jednotlivych slozek obé&znych aktiv na celkové hodnoté
téchto aktiv. Nejniz$i hodnota zasob byla zaznamenana v letech 2007/2008 a
2009/2010. Jak bylo zminéno vySe, pokles v letech 2009/2010 mohl byt zapti¢inén
probihajici hospodaiskou krizi spojenou s nizSim zdjmem o vyrobky kosmetické
spole¢nosti. Od daného roku je ale patrny rostouci trend a zvySujici se objem vyroby.
Polozku z4sob nejvice ovliviiuje zdsoba materidlu, kterou si spolecnost drzi

na strategické urovni zajistujici plynulost vyroby.

Tab. ¢. 7: Podil jednotlivych OA na celkovych OA

Podil jednotlivych sloZek OA na celkovych OA
PoloZka 30.6. 2008 | 30.6.2009 |30.6.2010 |30.6.2011 |30.6.2012
Zasoby 33,30% 40,67% 35,17% 40,10% 44,62%
Pohledavky 49,96% 36,82% 47,47% 47,20% 43,63%
Finan¢ni majetek 16,75% 22.52% 17,35% 12,70% 11,75%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pti pohledu na samotnou polozku zasob je mozno poukazat na vyse hodnot jednotlivych
elementt, ze kterych se zasoby skladaji. Obrazek ¢. 7 je sestaven z primérnych
mesi¢nich hodnot dosahovanych od roku 2010 do ledna 2013. Nejvyssi hodnoty

dosahuje material, ze kterého se kosmetické tuzky vyrabéji, dale pak hotové vyrobky a

Cvwr
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vyroby se od sebe diametralné neodlisuji, to ov§em nelze Fici pii porovnani s hodnotou

materialu.

Obr. ¢. 7: Vyse slozek zasob na celkovych zasobach (v tis. K<)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Dulezité je i sledovani ur¢itych vykyvii v objemu celkovych zasob. Spole¢nost Schwan
Cosmetics CR, s. r. 0. béhem roku nezaznamenava radikalni odchylky od primérnych
hodnot. Urc¢itou zménu ve velikosti zasob je mozno vypozorovat na Obrazku ¢&. 7
napiiklad mezi mésici kvéten a Cerven. Tento fakt je zpGsoben dfivéjSim zaddvanim
objednavek do vyroby, aby doslo k uspokojeni pozadavkli vanoc¢niho trhu. Druhy skok
je mezi mésici listopad a prosinec, ten mize souviset se snahou dorovnat velikost

zasoby materialu na sklad€ na pozadovanou uroven.

Vyvoj pozorovanych hodnot materialu doklada obrazek ¢. 8. Material je hlavni pricinou
vzristu zasob a celych obéznych aktiv. Spole¢nost se snazi drzet zdsobu materidlu
okolo hodnoty 120 miliontt K¢. Jedna se 0 hladinu zasob, ktera zajistuje plynulost
vyroby. Ta je velice dulezitd pro splnéni pozadavk, které si zdkaznik stanovi. Materiél
je nakupovan z celého svéta a je tvoren napiiklad ptilrocni zdsobou dieva, jejiz hodnota
je drzena na pfiblizn€ 30 milionech K¢. Dale jsou soucasti zdsob plastové komponenty,
pigmenty, barvy a dal§i. Jednd se o pomérné riiznorodé materidly a v nckterych
ptipadech i hodné vzacné a ojedinélé (napf. zlaté pigmenty). Dle sdéleni vedeni

spole¢nosti nelze uplatnit klasické modely fizeni zasob (napi. JIT) jako je obvyklé
59



VvV automobilovém primyslu a k zdsobam se pfistupuje velice individualné. Rezijni
material (ochranné pomiicky, hygienické prostiedky atp.) se objednavaji v pravidelnych
intervalech, ale nepfiklada se jim takové vahy zejména z divodu nepatrnych penéznich

¢astek v porovnani s materialem slouzicim K vyrobé.

Obr. ¢. 8: Hodnota materialu (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Zajmem této spolecnosti, a vlastné kazdého racionalné uvazujiciho subjektu, je co
nejdiive transformovat nakoupené vstupy do finalnich vyrobki a tyto vyrobky prodat.
Podnik ma ve vyrobcich vazané vlastni finan¢ni prostiedky, které by rad dostal co
nejdiive zpét. Vyrobky jsou ve spolecnosti Schwan-Cosmetics CR, s. r. 0. vyrabény
na zakladé smluv se zdkaznikem. V téchto smlouvach jsou zahrnuty veskeré pozadavky
tykajici se daného produktu véetné pozadavkl na skladovani a dodani. Smlouvy jsou
sestavovany s odkazem na mezinarodni pravidla INCOTERMS. N¢kteti zakaznici
ve smlouvé ukotvuji narok na skladovani hotovych vyrobkl u vyrobce po urcitou dobu
od vyhotoveni. Spole¢nost se t€émto pozadavkiim snazi vyjit maximalné vsttic, protoze
do poptedi svych zdjm ftadi spokojenost zakaznika. OvSem je nutné zohlednit

prostorovou omezenost skladil findlnich vyrobku.

Pii pohledu na obrazek ¢. 9 je patrny kolisavy sklon kfivek pro hodnoty hotovych
vyrobkil a nedokoncéené vyroby. Pii porovnani pocate¢niho stavu (1. 5. 2010) se stavem

kone¢nym (1. 1. 2013) je ale dosazeno vyssi hodnoty pfispivajici ke zvétSujici se
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hodnoté obéznych aktiv, potazmo aktiv celkovych. Polozky zasob nelze zaznamenat

do jednoho grafu vlivem rozdilnych hodnot, jez dosahuji.

Obr. ¢. 9: Nedokoncena vyroba a hotové vyrobky (v tis. K<)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Spolecnost vytvaii na zaklad¢é zasady opatrnosti opravné polozky k zasobam. Opravné
poloZzky jsou vytvafeny na zasoby star$i 12 mésicu, které maji urcitou zbytkovou
hodnotu a musi spliovat podminku ztraceni hodnoty s ¢asem. Pfikladem jsou laky,
barvy a finalni vyrobky, které¢ se s asem znehodnocuji. VySe opravné polozky se

stanovuje na zaklad¢é vypoctené doby obratu zasob takto:

Tab. €. 8: Opravné polozky k zadsobam

Doba obratu zisob | Opravna poloZka

0-0,99 roku 0%
1-1,99 roku 30 %
2-2,99 roku 80 %
3 roky 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Spolecnost provadi pravidelné analyzu zasob, u kterych se pozoruje hlavné jejich stafi.
Po uplynuti doby, po kterou chce spole¢nost zasoby skladovat, dochazi k rozhodnuti, co

s tzv. lezaky. Nékteré zasoby jsou vraceny dodavateli, nékteré prodany spole¢nostem
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ve skupin€é, popf. externim spolecnostem. Zasoby s proslou dobou exspirace jsou
pribézné likvidovany.

Nedilnou soucésti analyzy zasob jsou i vypocty zakladnich ukazatelt, které informuji
0 dobg, jez probehne od ndkupu materidlu do prodeje hotovych vyrobkl (doba obratu
zasob) a o tom, kolikrat se béhem roku pfeméni zdsoby na hotovost (obrat zasob). Prvni
z ukazatel by mél mit pii optimistickém vyvoji klesajici charakter (obrat zasob).
U spole¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. se pohybuje ukazatel této hodnoty kolem
65 dni. Samotné Cislo je pomérné vysoké, je ale dulezité vzit v ivahu charakter zasob a
narocnost vyroby produktl. Doba obratu zdsob je zvySovdna zasobami, které
na polozkach zasob participuji nejvyssim dilem. Obrat zasob by mél v idedlnim piipadé
vykazovat rostouci tendenci, v tabulce je ale patrna tendence kolisani a to kolem

hodnoty 5,5, ¢ili je mozno fici, ze se zdsoby 5,5 krat pfeméni béhem roku na hotovost.

Tab. €. 9: Ukazatele zasob

Ukazatel 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Doba obratu zisob 65,59 84,48 62,67 68,01 65,77
Obrat zasob 5,49 4,26 5,74 5,29 547

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
3.3.1.2 Rizeni pohledivek

Evidence a veskeré Cinnosti spojené s pohledavkami jsou ve spole¢nosti Schwan
Cosmetics CR, s. r. 0. pIn¢ v kompetenci obchodniho oddéleni, pti¢emz kazda skupina
jeho pracovniki ma na starosti konkrétni vyrobkovou fadu urcitych zakaznikd a
kontroluje splaceni pohledavek. Své ¢&innosti provadi na zakladé prikazové
dokumentace, ktera udava, jak se zachovat pii neplnéni splaceni. V jejich kompetenci je

napiiklad rozesilani upominek, udélovani pokut aj.

V piipadé pohledavek se sleduje jejich vyse a stafi. V tabulce ¢. 7 je mozno vidét
rostouci tendenci ve vyvoji celkovych pohledavek vzdy k rozvahovému dni od roku
2008 do roku 2012. Rostouci trend je ovlivnén zejména ristem objemu vyroby. Ten
ovlivitluje mimo jiné i rist zasob a zavazkd. Tabulka je sestavena na zakladé dat
Z rozvahy. Pozoruhodné jsou vyse pohledavek z tuzemského a zahrani¢niho obchodniho
styku, které vykazuji v ¢ase opa¢ny charakter. Je mozno spatfit klesajici tendenci
tendenci

u pohledavek plynoucich ztuzemského obchodniho styku a rostouci
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U pohledavek za zahrani¢nimi obchodnimi partnery. Pohledavky tvofi bezmala 50 %

objemu celkovych obéZznych aktiv.

Tab. €. 10: Vyse pohledavek

Kratkodobé pohledavky (v tis. K¢) |30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Pohledavky z obchodniho styku 220256 | 141509| 172673| 181506 193895
- z tuzemského obchodniho styku 1016 1096 3936 434 898
- ze zahrani¢niho obchodniho styku 219240 | 140413| 168737 | 181072 192997
Ostatni kratkodobé pohledavky 8993 7692 498 5547 4724
- kratkodobé poskytnuté zalohy 1303 337 428 1625 818
- dohadné ucty aktivni 7603 7286 0 0 0
- jiné pohledavky 87 69 70 3922 3906
Pohledavky vii€i statu 8490 4942 6835 9185 12577
Soucet 237739 154143| 180006| 196238 211196
Opravné polozky 6148 6217 4195 7830 11564
Vyse kratkodobych pohledavek 231591 | 147926| 175811| 188408 199632

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Tabulka ¢. 11 je sestavena na zaklad¢ internich dat spole¢nosti. Celkové soucty
pohledavek pro jednotlivé roky (pii porovnani internich dat a rozvahy) jsou odlisné
z davodu, ze vrozvaze jsou zahrnuty i poskytnuté zalohy, dohadné ucty aktivni,
pohledavky vuci statu, opravné polozky a dalsi. Tabulka poukazuje na hodnoty
pohledavek dle splatnosti. Pfevazna vétSina pohledavek je splacena v fadné dobé. To se
tyka zejména zakaznik z Evropy, jejich platebni kazen je pomérné slusna. Spolecnost
ma dlouhodobé mensi problémy se splatnosti pohledavek u zakaznikd z Turecka a
Blizkého vychodu. U téchto zadkaznikl je prodlouzena doba splatnosti ve smlouvach
dokonce na 150 dni. Tento fakt ovliviiuje negativné dobu obratu pohledavek i vyvoj
spolecnosti, ktera se vlivem pozdniho splaceni pohleddvek miize dostat do druhotné
platebni neschopnosti. Navic, pokud by finan¢ni prostfedky obdrzela diive, mohla by je
investovat a rozSifovat napiiklad svou vyrobu. V situaci problémi se splacenim
prechazi v nékterych pfipadech na piijaté zalohy, tim se pohledavky snizuji. Pokud se
jednd o dlouhodobého zakaznika, jeho neobvykly vykyv ve splaceni spolecnost

nepostihuje a snazi se mu nadale dodavat vyrobky s cilem udrzeni jeho objednavek.

Doba splatnosti faktur je stanovena pro zakazniky individualné. Néktera data jsou
stanovena z podnétu matefské spolecnosti, néktera si spole¢nost nasmlouva sama

se svymi odbérateli. Nejcasteji je doba splatnosti vydanych faktur nastavena na 30 a 60

63



dni, pficemz primérnad doba splatnosti je na pocatku roku 2013 66 dni. Pro snizeni

tohoto ¢isla maji néktefi zdkaznici zavedené i1 skonto.

Tab. ¢. 11: Pohledavky dle splatnosti

Pohledavky (v tis. K¢ | 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Ve splatnosti 149 368 70856| 123808| 124554 142728
Do 30 dnt 23203 26 233 12 363 19 346 26481
Do 60 dnti 7122 2768 3023 8 359 10107
Do 90 dntl 3324 1491 400 2078 3701
Do 120 dnt 3943 7477 2610 3089 4 406
Ptes 120 dnt 9 095 17 344 6 591 4 487 6 409
Soucet 196 055| 126169| 148795| 161913 193832

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Obrazek ¢. 12 znazoriuje vyvoj velikosti pohleddvek z tuzemskych obchodnich stykt.
Pouze k 30. 6. 2010 dosahovaly pohledavky vyse bezmala 4 miliony K¢, minima bylo
dosazeno o rok pozdéji. K datu 30. 6. 2012 byla jejich pouze 898 000 K¢&. Na zakladé
tohoto grafu nelze poukazat na konkrétni trend ve vyvoji pohleddvek z tuzemského
obchodniho styku. Nezvykle vysokou hodnotu pohledavek v roce 2010 lze vysvétlit
pouze jedinym zplisobem, a to zhorSenou platebni mordlkou odbérateli v dobé
hospodaiské krize. Dal§i rok je vidét rapidni propad v této hodnoté a navrat

ke stabilnimu stavu.

Tab. €. 12: Pohledavky z obchodnich vztahi - TUZEMSKO
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Pohledavky ze zahrani¢nich obchodnich vztahti dosahuji diametralné odlisnych hodnot
vV porovnani s hodnotami z tuzemskych obchodnich stykli a to zejména z divodu
exportu témét veskerych vyrobkll zahranicnim odbératelim. Zahrani¢ni pohledavky
vykazuji rostouci charakter a podileji se na celkovém ristu pohledavek, ktery je patrny
zudaji dostupnych v ucetni zavérce. Nejvyssi hodnoty z dostupnych tidaji dosahuji
pohledavky k rozvahovému dni 30. 6. 2008. Poté hodnota vyrazn€ poklesla vlivem
recese a od pomyslného odrazeni ode dna vykazuje neustale rostouci charakter, ktery

Ize o¢ekavat i do budoucna.

Tab. &. 13: Pohledavky z obchodnich vztahti - ZAHRANICT
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Spolecnost sestavuje opravné polozky k pohleddvkam, je-li zakaznik v prodleni
se splacenim. Opravnd poloZka se na zaklad€ nasledujici tabulky sestavuje pocinaje 61.
dnem prodleni ve vysi 25 % nominalni hodnoty pohledavky. Pokud je uzaviena dohoda
o splaceni, je vytvofena opravnd polozka ve vysi 100 % stejné jako na pohledavky,

které jsou vymahany soudné, existuje platebni ptikaz, Zaloba ¢i exekuce.

Tab. €. 14: Opravné polozky k pohledavkam

Doba prodleni Opravna polozka

<60 0%
61-90 dni 25 %
91-180 dnii 50 %
nad 180 dnit 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Krom¢ vytvareni opravnych polozek se spole¢nost brani neschopnosti splaceni U svych
odbeératelt také pojisténim pohledavek. Vyuziva sluzeb spole¢nosti EULER HERMES a
EGAP. Tim eliminuje, popf. potlacuje riziko nesplaceni pohledavek na Ginosnou mez.
Placenim pojisténi, které tvoti nepatrnou ¢ast hodnoty pohledavek, zabranuje naptiklad

vzniku druhotné platebni neschopnosti. [32]

EGAP je tvérova pojistovna specializujici se na eliminaci rizik spojenych S vyvozem
zbozi, sluzeb a investic do zahranic¢i. Pii situaci vyvozu hotovych vyrobkii do Turecka
by pojisténi pohledavky ve vysi 400 000 K¢ se splatnosti 5 mésici vyslo spole¢nost
na zhruba 3 000 K¢&. V situaci, kdy spole¢nost vi, Ze je zakaznik v doCasné platebni
neschopnosti, se vyplati pojisténi uzavtit a predchazet tak moznym rizikim. Pfece jen
cena pojisténi tvoii zanedbatelnou castku pro spoleCnost, kterd by nesplacenim

pohledavky riskovala ohrozeni své ¢innosti. [31]

Spolec¢nost dale vyuziva nabidky CSOB Vv podobé forfaitingu pohledévek. Jedna se
0 okamzité ziskani likvidnich prostfedkd pifi prodeji pohleddvek bance. Spolecnost
doklada pouze dokumenty potiebné k odkupu a musi dolozit dodani zbozi zakaznikovi.

Faktoring spole¢nost nevyuziva. [25]

Na zaklad¢ dat o vysi pohledavek a trzeb za vlastni vyrobky a sluzby lze sestavit dva
zakladni ukazatele. Tim je doba obratu pohleddvek a obrat pohledavek. U prvniho
zminéného ukazatele je moZno spatfit pfiznivy vyvoj, ¢ili pokles hodnoty. Doba obratu
pohledavek by se méla nachazet ptiblizn€ na urovni primérné splatnosti pohledavek,
kterd je ve spole¢nosti na pocatku roku 2013 66 dni. Doba obratu pohledavek k 30. 6.
2012 témét spliuje dany predpoklad. U obratu pohledavek se podniky vétSinou snazi
dosahovat rostouci tendence. Tohoto pravidla je v letech 2008-2012 az na jednu
vyjimku dosazeno. Jedna se opét o udaj k30. 6. 2009 ovlivnény probihajici

hospodatskou krizi.

Tab. €. 15: Ukazatele pohledavek

Ukazatel 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Doba obratu pohledavek 98,40 76,49 84,57 79,18 64,31
Obrat pohledavek 3,66 471 4,26 4,50 5,60

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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3.3.1.3 Kratkodoby finan¢ni majetek

Tabulka ¢. 16 poukazuje na vysi dal$i polozky ¢istého pracovniho kapitalu, a to
kratkodobého finanéniho majetku. Finanéni majetek je tvofen hotovostnimi penézi a
ucty v bankach. Bankovni ucty dosahuji mnohem vétsich hodnot nez hotovost z divodu
bezhotovostniho platebniho styku. Ten ve spolecnosti Schwan Cosmetics CR, s.r. o.
prevlada. Hotovosti se hradi pouze malé c¢astky a velice vyjimeéné. Zistatek
na bankovnich uctech je dulezity pro zajisténi schopnosti spldcet okamzité splatné
zavazky (napf. piijaté faktury). K rychlému a spolehlivému ovladani bankovnich uctu se
uziva ve spole€nosti programovy modul vychédzejici z penéznich zistatkii dané¢ho dne.
Eviduje pohledavky, které by mély byt odbérateli uhrazeny, a navrhuje Kk platbé
nesplacené zavazky. Pracovnik pouze potvrzuje, zda dany zavazek chce splatit v dany
den, ¢i pozdéji.

Tab. €. 16: Kratkodoby finan¢ni majetek

Kratkodoby finan¢ni majetek
Polozka 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Penize 266 98 245 59 1017
Uty v bankach 77369 90 360 64 022 50615 52728
Soucet 77635 90 458 64 267 50674 53745

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

3.3.1.4 Rizeni kratkodobych zavazki

Kratkodobé zavazky jsou znazornény v tabulce ¢. 20. Pfi porovnani vySe zavazkl
z tuzemského a zahrani¢niho obchodniho styku nevznikaji tak veliké rozdily jako
v piipad¢ pohledavek. Zavazky ze zahrani¢niho obchodniho styku vznikaji zejména

S nakupem materialu z celé¢ho svéta. Na zéklad€ pozorovani vyse kratkodobych zavazki

nelze poukézat na urcity trend ve vyvoji kvili jeji kolisavé hodnoté.

Tab. ¢. 17: Kratkodobé zavazky

Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Zavazky z obchodniho styku 105 589 82372 71196| 104278 102308
- z tuzemského obchodniho styku 50 166 39008 32 963 32 666 45125
- ze zahrani¢niho obchodniho styku 55423 43 364 38 233 71612 57183
Ostatni kratkodobé zivazky 13327 9185 13242 9817 9419
- zavazky k zaméstnanciim 6 995 5887 6 388 7461 7945
- kratkodobé prijaté zalohy 4 815 1 686 4 580 219 62
- dohadné ucty pasivni 1414 1355 2041 1679 1048
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Pokracovani tabulky ¢. 17

Kratkodobé zivazky (v tis. K& | 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
- jiné zavazky 103 257 233 458 364
Zivazky viidi institucim 3769 3227 3668| 4343|4629
Zavazky viidi stitu 1025 841 1092|  1504| 2274
Soutet 123710| 95625| 89198| 119942 118630

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Nasledujici tabulka vychazi zudaji rozvahy a doklada procento, jakym se podili
kratkodobé zavazky na cizich zdrojich podniku. Jedna se o velice vysoké Cislo, ale je
nutno vzit v potaz, ze spole¢nost vykazuje nizké a v nékterych letech dokonce nulové
dlouhodobé zavazky a bankovni uvéry a vypomoci. Z toho lze usuzovat, ze své zavazky

chce fesit véas a ne v ramci dlouhého obdobi.

Tab. ¢. 18: Podil kratkodobych zavazkt na cizich pasivech

Podil kratkodobych zivazkii na cizich pasivech
30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
34,03% 64,36% 85,37% 86,83% 65,69%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ukazatele, které se v ptipadé fizeni kratkodobych zavazki sleduji, jsou doba obratu
zavazki a obrat zavazkt. Prvni se zminénych poukazuje na fakt, za jak dlouho
spole¢nost hradi své zavazky. Na zdkladé internetového zdroje by tento ukazatel mél
V optimalnim piipadé pievySovat hodnotu doby obratu pohleddvek, aby spolecnost
vyuzivala bezuro¢nych dodavatelskych uvéri. Bohuzel, tento ukazatel dosahuje nizsi
hodnoty. Ma tedy urcity prostor pro snizeni doby obratu pohledavek, popiipadé zvyseni
doby obratu zavazkl. Lze se na to divat ale i z druhého pohledu, spole¢nost ptisobi
na své dodavatele velice pfiznivym dojmem, co se tyCe splaceni zavazku. Obrat
zavazku poukazuje na to, kolikrat za rok je podnik schopen dosdhnout doby obratu
zavazku. [22]

Tab. €. 19: Ukazatele kratkodobych zavazkl

Ukazatel 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Doba obratu zavazki 52,56 49,44 42 91 50,96 38,22
Obrat zavazku 6,85 7,28 8,39 7,06 9,42

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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3.3.1.5 Cisty pracovni kapital

Jak jiz bylo uvedeno v teoretické casti prace, vypocet a analyza Cist¢ého pracovniho
kapitalu jsou dilezité z pohledu fizeni likvidity podniku, ¢ili schopnosti dostat svym
zavazkim. Tabulka vyvoje cistého pracovniho kapitalu je zobrazena pod timto
odstavcem. Hodnota se nachazi dlouhodobé kolem 300 milionit K¢. Kolisani je
finanéniho majetku a kratkodobych zavazkid. Cisty pracovni kapital poukazuje na tu
¢ast ob&znych aktiv, ktera jsou financovana dlouhodobymi zdroji podniku. Da se fici, ze
pfevazna vétsina ob&znych aktiv je financovana dlouhodobymi zdroji. O tom, zda se
jednd o optimalni vysi Cistého pracovniho kapitalu, pojednava nasledujici kapitola

poukazujici na kapitalovou potiebu podniku.

Tab. &. 20: Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital
2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012
339882 306136| 281149 279187 338 891

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
3.3.1.6 Obratovy cyklus penéz a kapitalova potreba

Vypoctem cCistého pracovniho kapitadlu bylo zjisténo, jaka ¢ast obézného majetku je
kryta dlouhodobymi zdroji. Jak veliky mé ale objem obézného majetku byt, aby byla
splnéna podminka hospodarného provozu podniku? Vychozim vztahem je urceni
obratového cyklu penéz, ktery vychazi z vypocti provedenych jiz v pfedchazejicich
kapitolach (doba obratu zasob, doba obratu pohledavek a doba odkladu plateb).
Stanovuje, jak dlouho jsou fondy podniku vazany v ob&€zném majetku. Hodnota tohoto
ukazatele ve spolec¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. vykazuje klesajici tendenci, coz
je ptiznivy vyvoj. Je navySovan zejména vysokou dobou obratu zasob a dobou obratu
pohledavek. Pti snaze o snizeni tohoto ukazatele by spole¢nost méla prodlouzit dobu

odkladu plateb ¢i snizit dobu obratu zasob a dobu obratu pohledavek.

Tab. €. 21: Obratovy cyklus penéz

Ukazatel 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Obratovy cyklus penéz 111,42 111,52 104,33 96,22 91,86

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

69



Kapitalova potieba podniku je urcena soucinem jednodennich nakladi (celkové
naklady/360) a obratovym cyklem pené€z. Pii porovnani hodnot ¢istého pracovniho
kapitalu a kapitalové potieby je patrny previs Cistého pracovniho kapitalu, ¢ili podnik
disponuje vy$$im mnozstvim obézného majetku, nez kterym by zajistil plynuly pribéh

vyroby. Obézného majetku ma podnik vice a to vyvolava dodate¢né naklady. [18]

Tab. €. 22: Kapitalova potieba

Ukazatel 30.6.2008 | 30.6.2009 | 30.6.2010 | 30.6.2011 | 30.6.2012
Jednodenni naklady 1796 1424 1539 1766 2510
Kapitilova potieba 200133| 158838 160545| 169934| 230537
Cisty pracovni kapital 339882 306136| 281149 279187 338891
CPK-Kapitilovi potieba 139749 147298 120604 | 109 253 108 354

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
3.4 Planovani likvidity

Pro operativni planovani likvidity slouzi spolenosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0.
programovy modul, ktery automaticky vyhodnocuje zustatky penéznich prostiedka
na konci kazdého dne. Zaznamenava veskeré doslé platby, pohledavky i zavazky, které
ma podnik povinnost zaplatit. Jinymi slovy jsou evidovany veskeré piijaté i vydané
faktury. Pracovnik schvaluje pouze okamzik, kdy chce dany zavazek splatit. To
potvrzuje fakt, ze vydaje spolec¢nosti je mozno planovat mnohem snaz$im zpusobem

nez ptijmy. Pfesnost programového modulu je stanovena na dva mésice doptedu.

V ptipadé dlouhodobého planovani likvidity neni sestavovan klasicky model planu cash
flow, ale jeho obdoba. Tu zndzornuji dvé nasledujici tabulky. Vychozim bodem je
hodnota hotovosti v bieznu 2012. Kté se pricita (resp. odecitd) planovana hodnota,
0 kterou bude hotovost zvySena (resp. snizena). Pfi pohledu na duben 2012 tvofii dany
soucet zisk, odpisy, pldnované investice a royalty, coz jsou zavazky vici mateiské
spole¢nosti. Cash nadecet znazornuje, jaka je planovana hodnota hotovosti v daném
meésici, zaroven tvofi vychozi hodnotu, ze které se planuje vySe hotovosti pro dalsi
meésic. Hodnota 75 557 tis. K¢ je dana sou¢tem hotovosti pro mésic biezen a souctem
polozek hodnot pro mésic duben. Dividendy jsou vyplaceny mateiské spole¢nosti

dvakrat ro¢né.
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Tab. €. 23: Planovani penéznich toka 1

Polozka 03/12| 04/12| 05/12 06/12 07/12 08/12| 09/12 10/12
cash 78 594

zisk 18000 18000| 18000 8943| 13645| 13734 17610
odpisy 4 500 4500 4 500 5426 4885 4922 5033
investice -9 333 -9333] -9333 -614 -3031| -10977 -509
dividendy -120 000

royalty -16 203

soucet -3037| -106833| 13167| 13755| 15498| 7678 22133
cash

nadedet 75557 -31276| -18109 -4354| 11145| 18823 40956

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Tab. €. 24: Planovani penéznich toka 2

Polozka 11/12 12/12 01/13| 02/13| 03/13| 04/13 05/13 06/13
cash

zisk 19720 5033| 12898|15451| 17538| 17360 17270 12548
odpisy 4 837 4878 4939| 4939 4975 4991 4993 4948
investice -2389| -10926| -1054| -4639 -389| -3889 -4 189 -1 019
dividendy -70 000 -70 000

royalty

soucet 22168 -116| -53218|15750| 22125| 18462 -51927 16 476
cash

nadecdet 63124| 63008 9791| 25541 | 47656 66128 14 201 30588

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jak je patrné ze znazornéné tabulky, v nékterych mésicich vychdzi objem planované
hotovosti v zapornych hodnotach. V téchto situacich vyjednava vrcholny management
spole¢nosti s matefskou spolecnosti a snazi se dohodnout, jak tento stav fesit.
V nékterych ptipadech se usnesou na opozdéni vyplaty dividend, nékdy musi Schwan
Cosmetics CR, s. r. 0. zazaddat o Cerpani uvérové linky u nékterych ze svych bank.
Vztah této spolecnosti s bankami je na vysoké urovni diky solventnosti spole¢nosti.
Urokové miry, které banka stanovi, jsou pomérné nizké. Spole¢nost na tuto variantu
pristupuje hlavné z hlediska dodrzeni své platebni moralky viic¢i dodavatelim, ktera by

se zapornou hladinou hotovosti nebyla moZzna.

3.5 Pir'ebytky a nedostatky likvidity

Ke zjisténi stavu aktualniho objemu penéznich prostiedkli ve spolecnosti slouzi jiz
zminény programovy modul, ktery poskytuje informace o dostupné aktualni hotovosti.

Obsahuje informace 0 pocateénim stavu hotovosti daného dne, veskerych ptijatych
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fakturach, vydanych fakturdch a mimo jiné i informace, které nezaznamenavaji

pracovnici pres faktury — planované vyplaceni mezd zaméstnanctim.

V ptipadé¢ kratkodobého nedostatku likvidity cerpa spolecnost kontokorentni ¢i
revolvingovy uvér. Nastavenim téchto uverovych linek ptedchdzi riziku platebni
neschopnosti. Jedna se ale o kratkodobé feseni nedostatki penéznich prostiedki, nikoliv
dlouhodobé. Dokladem jsou tabulky ¢. 23 a 24, ve kterych je znazornéna zaporna
hodnota pouze pro urcité mésice, ne pro obdobi delsi nez jeden rok. Tento kratkodoby
jako jsou napfiklad investice nebo pokryti Skod po havarii. VeSkeré operace souvisejici

s touto formou financovani je mozno nazvat provoznim financovanim.

K datu posledni ucetni zavérky, 30. 6. 2012, méla spolec¢nost vyjimecné vykazany
dlouhodobé bankovni uveéry v podobé uvérovych ramct kontokorentnich uvérii u dvou
znamych bank, a to u Ceské spotitelny a CSOB, ve vysi 65000 tis. K&, pii¢emz
k tomuto datu Cerpala z této sumy jiz 44 771 tis. K¢. Bankovni vypomoci maji splatnost
k31. 5. 2013, ztoho diivodu plni podminku dlouhodobého charakteru. U CSOB
vykazoval uvérovy ramec v piipadé revolvingového a kontokorentniho uvéru a
akreditivi vysi 30 mil K¢, pficemz spole¢nost k rozvahovému dni Cerpala jiz 16 582 tis.
K¢. Dalsim uzavienym, ale neCerpanym, uveérovym ramcem byl revolvingovy tvér
u Ceské spofitelny ve vysi 120 miliond korun, uzavieny pro piipadné Cerpani

v budoucnu.

Kratkodobé piebytky likvidity jsou feSeny na zdklad¢é podnikovych reguli, které presné
stanovi, jak se v téchto okamzicich zachovat. Management spolecnosti ma zakazano
provadét jakékoliv spekulativni obchody (investovani do akcii, spekulace zalozZené
na ménovém kurzu apod.) s prebytkem penéznich prostiedki. To je dano zejména
konzervativnim smySlenim majiteli celé korporace. Prebytky likvidity fesi ojedinéle
management podniku terminovanymi vklady. Doba, po kterou jsou penézni prostiedky
ukladany, se pohybuje viadu tydnd, maximalné nékolika mésici. Riziko spojené

s timto instrumentem je pomérné nizké a vynos tudiz takeé.
3.6 Platebni styk

Platebni styk je velice dulezitou soucasti fizeni a planovani likvidity. Skrze né&j jsou

totiz uskute¢novany piijmy a vydaje spolecnosti. Platby, které sméfuji z firmy, nebo
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které spole¢nosti navysuji hodnotu aktiv, je mozno rozdé€lit na bezhotovostni a

hotovostni.

Hotovostni platby jsou provadény jednorazové a velice ziidka, samoziejmée v nizkych
castkach. Muze se jednat napiiklad o prevzeti zasilky od ptfepravni spolecnosti a jeji

okamzitd thrada ptepravci atp.

Naprosta vétsina plateb probihd bezhotovostnim platebnim stykem, prevladaji hladké
platby do zahranici a platba faktur. Spole¢nost uziva elektronické platebni ptikazy, které
automaticky zpracovava programovy modul. Jak jiz bylo zminéno vyse, u plateb, které
smefuji  z podniku, rozhoduje povéfeny pracovnik o okamziku jejich splaceni.

Samoziejmé& musi byt zajiSténa vécna spravnost platebniho piikazu.

Zpusob prichozich plateb je feSen individualné s jednotlivymi zédkazniky. Spolecnost se
snazi vyjit svym zakaznikiim, pokud mozno, co nejvice vstfic. Podminky pro pfichozi
platby od nékterych kupujicich fesi dokonce mateiska spole¢nost a Schwan Cosmetics
CR, s. 1. 0. tyto podminky pfijima. Navic u nékterych zakaznikl je v takové pozici, kdy
diktuje podminky dany odbératel.

Kromé klasickych hladkych plateb, u kterych se vétSinou domlouvad doba splatnosti,
vyuziva Schwan Cosmetics CR, s. r. o. dokumentarni akreditivy ¢i Seky. Co se tyce
Sekil, pfijima jak Seky vystavené na jméno renomované banky, tak i Seky vytvorené
konkrétnim zdkaznikem. Takovyto $ek musi projit autorizaci. Spole¢nost informuje
svou banku v ramci Ceské republiky, ta avizuje banku v zahrani¢i a 74da o autorizaci
Seku. Platba timto zpisobem trva zhruba 30-40 dni. Nejedna se o pfiliS oblibenou

alternativu platby dodaného zbozi.

Dokumentarni akreditivy vyuziva spolecnost zejména pii vyvozu vyrobkt do Turecka,
pocet téchto bankovnich instrumentii se ale snaZi redukovat a jednat se zakaznikem

primo skrze hladkou platbu.

Vztahy s bankami udrzuje spole¢nost od svého pocatku na vysoké urovni. Jedna se
0 banky CSOB, a. s. a HSBC Bank plc. Z pohledu t&chto dvou bank je spole¢nost
Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. velice spolehlivym partnerem zejména diky jeji platebni

moralce.
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3.7 Diléi zavér

V kapitole 3 byla feSena analyza spole¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. z pohledu
cash managementu. Na zakladé dostupnych informaci je mozno fici, Ze se jedna
0 vysoce seridzniho a flexibilniho vyrobce kosmetickych tuzek spliujicich ty
udaju v této kapitole tykajici se cash managementu ohodnotit velice kladné, zejména pii

pohledu na dosahovanou likviditu podniku a jeji platebni moralku.

Cisty pracovni kapital, ktery je stanoven na zakladé stavu obé&znych aktiv a
kratkodobych zavazkl, dosahuje kladnych hodnot, coz je pozitivni. Pfi porovnani
s kapitalovou potiebou je ale patrné, Ze spolecnost disponuje vétsi hodnotou pracovniho
kapitalu, nez ktery je potieba k zajisténi efektivniho hospodatfeni spolec¢nosti. Hodnotu

¢istého pracovniho kapitalu zvysuje zejména hodnota zasoby materialu a pohledavek.

Pii planovani dostupné vySe penéznich prostiedki nesestavuje spole¢nost klasicky
model cash flow, ale jeho obdobu. Takto sestaveny piehled znazornuje planované
mésice po nckolik let dopfedu a spolecnost ma mozZnost v€as zareagovat na piipadny
nedostatek finanénich prostfedkd. Ojedinély nedostatek fesi zejména s vedenim celého
koncernu opozdénim vyplaty dividend ¢i uvérovou linkou u nékterych z bank.
V opacném pripad¢, pfi prebytku penéznich prostredkil, neméd management spolecnosti
moznost investovat do spekulativnich obchodti v podobé ndkupu akcii jinych firem a
dalSich. Tento fakt je dian zejména konzervativnim smySlenim vlastnikli podniku.
Posledni cast kapitoly se tykala platebniho styku, pficemzZ ptevladd bezhotovostni. To je
dano zejména charakterem obchodil, kdy je vétSina vyrobkd proddna do zahranici.
Hotovostni platebni styk by u typu téchto obchodii nebyl viibec mozny. Z platebnich
instrumentti uziva spole¢nost Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. dokumentarni akreditivy,
Seky a sménky. V teorii zminovany systém vnitropodnikové banky, cash pooling,
spole¢nost nevyuziva. Pokud by k tomuto kroku mélo dojit, jednalo by se podle slov
vedeni spoleCnosti o podnét smétujici z vedeni celého koncernu, nikoliv mateiské

spole¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. 1. 0.
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4 Navrhy na zlepSeni ¢innosti v oblasti cash managementu

Jak vyplyva z dil¢iho zavéru predchazejici kapitoly a vibec celé predchozi kapitoly.
Pokud jde o dostupny objem penéznich prosttedkd, je spolecnost subjektem velice
sobéstacnym. Toto tvrzeni plyne zejména z analyzy poméru cizich a vlastnich zdroji

podniku a ostatnich ukazatell tykajici se likvidity.

Jelikoz spolecnost dosahuje vysokych hodnot obézného majetku, zvlasté zasob a
pohledavek, méla by t€émto polozkam vénovat vyssi pozornost a snazit se vV optimalnim
pripadé hodnoty snizit. Pfedev§im z diivodu vazanosti penéznich prostifedka v téchto
aktivech. Tato tvrzeni jsou podlozena vypocty Cistého pracovniho kapitalu a kapitalové
potieby. S vysokou hodnotou obéznych aktiv (z4dsob a pohledavek) navic souvisi
nepiiméfené vysoka likvidita podniku, ta snizuje rentabilitu podniku, ¢ili hospodarnost

zachazeni s aktivy a pasivy podniku.
4.1 Zasoby

Jelikoz hodnota zasob dosahuje ve spole¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. pomérné
vysoké hodnoty, a tudiz v sobé vaze veliké mnoZzstvi penéznich prostiedkt, je nutné ji
vénovat vyssi pozornost. Zasoby jsou spotiebovavany rozdilnym zpiisobem a jinak i
objednavany. Nasledujici tabulka zobrazuje ptehled, jak se jednotlivé polozky zasob
podili na celkovém materidlu vstupujicim do vyroby. Doklada také fakt, ze je zde veliky
rozdil v hodnotach jednotlivych polozek materidlu, proto je dulezité pfistupovat
Kk jednotlivym polozkam individualn€. Jednou z metod, ktera tento pristup podporuje, je
metoda ABC. Metoda predpoklada podrobny pohled na polozky, které maji rozhodujici
vliv na kone¢ny vysledek. Na konkrétnim ptipadé to 1ze dokdzat materidlem MS0O, MDO
a MJO. Jednd se o rychloobratkové zasoby, kterym je tfeba vénovat vySs§i pozornost,
sledovat jejich pohyb a pii poklesu na signalni Groven vcas objednat, aby nebyla
ohrozena plynula vyroba. Ve skupiné A (MSO, MDO0, MJ0) se nachazi zasoby
dievénych prkének na vyrobu kosmetickych tuzek. Tato prkénka jsou z riznych druht
dfeva a raznych tloustek. Jejich povaha je predurcuje ke kazdodennimu uzivani. Dale je
mozno do této skupiny zafadit material dokoncovani (chranitka, aplikatory, folie, balici
materialy) a materidl jadra kosmetickych tuzek, jehoz soucasti je pigment. Do dalsi
skupiny, ¢ili skupiny B je mozno zatadit material MMO, MOO, BLM a MLO, tedy

ostatni material a maceci laky. Od materialu MDS je mozno hovotit o skupiné¢ C
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zahrnujici naptiklad specifickou skupinu lakt, raznice, barvu na sitotisk a dalsi. Této
skupin€ by meéla byt vénovana nejmensi uroven c¢innosti zZ divodu jeji nejnizsi ucasti
na spotieb¢ pti vyrobé.

Tab. ¢é. 25: Metoda ABC

Nazev materidlu Podil materidlu | Kumulovany podil
MSO 52,38% 52,38%
MDO 20,36% 72,73%
MJO 15,70% 88,43%
MMO 4,67% 93,11%
MO0 2,69% 95,80%
BLM 1,45% 97,25%
MLO 1,20% 98,45%
MDS 0,48% 98,92%
BLL 0,43% 99,35%
MVN 0,26% 99,61%
MML 0,22% 99,83%
MFO 0,16% 99,99%
JCA 0,01% 100,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Graficky lze tabulku 25 znazornit na obrazku ¢. 10. Sloupcovy graf znazorfiuje podil
jednotlivych polozek zasob materidlu na vyrobé a spojnicovy graf pak kumulativni

pocet jednotlivych polozek.

Obr. ¢&. 10: Metoda ABC graficky
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Nasledujici tabulka souvisi také s metodou ABC, a to konkrétné s tvrzenim, Ze polozek,
kterym je v€novana nejvyssi pozornost, by mélo byt nejméné. Pti pohledu na tabulku je
tento fakt opravdu dodrzen. Nejvyssi pozornost je vénovana tfem polozkam ze tfindcti,
do dalsi skupiny pak patii polozky Ctyfi a nejnizsi pozornost je vénovana Sesti druhlim
materialu. Nékteré literatury doporucuji dodrzet podil procent na celkovém poctu
polozek ve tietim sloupci na trovni 10 %, 20 % a 70 %. BohuZzel povaha materialu
ve spolecnosti Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. tento pfistup nedovoluje, proto bylo

zvoleno takovéto rozdéleni.

Tab. ¢. 26: Metoda ABC - polozky materialu

Skupina materiala Polozka Procento
A MS0, MDO, MJO 23 %
B MMO,MO0,BLM, MLO 31 %
C MDS, BLL, MVN, MML, MFQO, JCA 46 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
4.2 Pohledavky

Primérna splatnost pohledavek dosahuje poc¢atkem roku 2013 ve spole¢nosti Schwan
Cosmetics CR, s. r. 0. 66 dni. Pfi snaze toto Cislo snizit by spolecnost finanéni
prostiedky obdrzela diive a s penézi by mohla nakladat dle svého uvazeni. Napiiklad by
mohla investovat do rozsifeni vyroby, popiipadé realizovat jiné investice, které by
znamenaly rozvoj spolenosti na domacim nebo na zahrani¢nim trhu. Spolecnost by
mohla vlozit penézni prostiedky i do vyrobkt odlisnych vlastnosti, napiiklad
kosmetickych tuzek slékafskymi ucinky apod. Jednou z moznosti, jak pohledavky
snizit, je motivace odbérateli zavedenim skonta, Cili slevy za predCasné splaceni
za dodavku vyrobkti a sluzeb. Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. vyuziva skonta u
nékterych ze svych zakazniki, u kterych je vystavena riziku vcasného nesplaceni.
Skonto je podminéno zejména znalostmi o zakaznikovi (tzv. ratingu) a dosahuje hodnot
1-3 %. Kromé ratingu je mozno uzivat i scoring, ktery rychlejSim zptiisobem odhadne
na zakladé¢ minulého vyvoje budouci tendence obchodniho partnera. Informace nemusi
byt vyhodnoceny na zdkladé¢ matematickych funkci, a tudiz je uziti jednodussi a
pristupnéjsi. Na zaklad¢ této metody dokaze spolec¢nost mnohem rychleji stanovit rizika
plynouci z obchodu s danym odbératelem. Metoda napomaha piijmout opatieni, ktera

oy e

moralky, neni obchod uzavien, ¢i jsou nastaveny podminky striktnéjsi nez v pripadé
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obchodovani se solventnim klientem. Pokud by se jednalo o obchodniho partnera, ktery
chce navazat se spole¢nosti kontrakt na dodavku hotovych vyrobki, jsou v prvé fadé
prohlédnuty informace vyskytujici se ve vefejnych datech (ucetni zavérky, webové
stranky apod.). V tomto pripadé se jednd o scoring. Uzitim téchto kroka spolecnost
predejde budoucimu vzniku neocekavanych vysi pohledavek. Tyto nové odbératele je
mozno také motivovat zavedenim skonta. Zalezi, jaka bude nastavena doba splatnosti a
vyse hodnoty dodavanych vyrobki a sluzeb. Veskeré podminky si stanovuje spole¢nost

sama, pfipadné je piebira od své matetské spolecnosti.

Spole¢nost ma dlouhodobé problémy s dodrZzovanim platebni moralky zakaznika
Z Turecka a Blizkého vychodu. Pohledavky za témito zdkazniky by bylo mozno snizit
zavedenim splatkového kalendare. Doba splatnosti faktur je nyni nastavena na 150 dni,
pficemz jsou v nékterych piipadech zavedeny jednorazové placené zalohy, které musi
zakaznici zaplatit, aby bylo zbozi dodano. Nasledujici tabulka popisuje navrh vyse
splatek v jednotlivych mésicich vypocitanych z nominalni vyse pohledavky. Vyhodou
pro spolecnost je zejména dostupnost penéznich prostfedki plynoucich z obdrzeni
téchto financi. Nemusela by tak feSit planovany schodek penézni hotovosti
kontokorentem nebo jinym bankovnim nastrojem pii sestavovani pland penézni
hotovosti. Jiz doptedu by mohla kalkulovat s dostupnymi prosttedky plynoucich

ze vztahu s odbérateli.

Tab. €. 27: Priklad splatek

Mésic | VySe splatky
1. mésic 10 %
2. mesic 25%
3. mésic 20 %
4. mésic 20 %
5. mésic 25 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Tento prehled muize byt doplnén dale o vyse skonta, které by spolecnost nabidla svym
odbératelim za predcasné splaceni. V prvnim mésici pfi platbé 10 % nominalni hodnoty
pohledavky by byla poskytnuta dvouprocentni sleva ztéto sumy, v druhém mésici

napiiklad 1,5 %. Dalsi mésice by byly bez skonta.

78



Splatkovy kalendar je mozno stanovit i pro jiné odbératele, u kterych se doba splatnosti
pohledavek pohybuje napiiklad nad 60 dny. U ceskych zakazniki jsou faktury

vystaveny vétSinou na 30 dni.

Dalsi z moznosti, jak snizit polozku pohledavek, je vyuzivat faktoring. Spole¢nost uziva
pouze sluzbu forfaiting souvisejici S odprodejem stfednédobych a dlouhodobych
pohledavek. Faktoring je nabizen mimo jiné bankou, se kterou ma spole¢nost Schwan
Cosmetics CR, s. r. o. velice dobré vztahy. Jde o produkt CSOB Factoring. Banka
definuje faktoring jako moderni zptsob financovani, ktery je zalozen na postupovani
pohledavek se splatnosti do 90 dnli. V tomto piipad€ by se predmétem zajmu nestaly
pohledavky za odbeérateli, se kterymi ma spolecnost dlouhodobé problémy se splacenim,
ale pohledavky skratsi dobou splatnosti. Tim by pfedchazela druhotné platebni
neschopnosti v piipadé, Ze by néktery z odbérateld nesplatil svou pohledavku.
Spoleénost by totiz méla k dispozici penézni prostiedky od CSOB Factoring, které
pokryvaji pohledavky kratkodobého charakteru. V tom piipadé se CSOB Factoring
stava nejen véfitelem misto dodavajici spole¢nosti, ale vede i spravu pohledavek,
zabyva se udélovanim sankci dluznikovi, vyméhanim a dalSimi aktivitami spojené

s touto problematikou. [29]

Proces, jakym muZe spolecnost k faktoringu pfistoupit, je zndzornén na nasledujicim
obrazku, ktery je prevzat z internetového zdroje. Vychozi ¢innosti je uzavieni smlouvy
o faktoringu mezi konkrétni spole¢nosti a CSOB Factoring. Dale by Schwan Cosmetics
CR, s. r. 0. dodala fyzické zbozi svym odbérateliim a informovala by prostfednictvim
faktury o tomto ukonu CSOB Factoring. Ten by reagoval poskytnutim penéznich
prostiedkt ve vysi az 90 % z pohledavky. Odbeératel v dobé splatnosti hradi pohledavku
na uéet CSOB Factoring. Poslednim krokem je doplatek do 100 %, ktery plyne na et

dodavajici spole¢nosti. [27]
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Obr. & 11: CSOB Faktoring
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Je ale viibec vyhodné spolupracovat s bankami v problematice faktoringu? Tato otazka
vyvstava zejména v piipadé kalkulace poplatkl, které banka inkasuje. Poplatky jsou
porovnavany s rizikem plynoucim z druhotné platebni neschopnosti se ztratou, kKterou
by spolec¢nost utrpéla Vv piipadé nesplaceni pohledavek, protoze by ji nabihaly poplatky
u jejich dodavatell za zpozdéné platby. Poplatky za faktoring jsou vycisleny na zakladé
sumy urokd, faktoringového poplatku (pfiblizné 1,4 % znomindlni hodnoty
pohledavky), poplatku za pfevzeti rizika neplaceni (0,3-0,5 % z nomindlni hodnoty
pohledavky), poplatku za uvérovy limit, monitorovaci poplatek a poplatku za uzivani
elektronické aplikace. Zde je dilezité si uvédomit, ze spolecnost Schwan Cosmetics
CR, s. r. 0. nema problém s dlouhodobou likviditou, ovSem pii pohledu na ukazatele
aktivity (zejména na doby obratu pohledavek) dosahuje pomérné vysokych cisel, ktera
jsou spojena i s vysokym cistym pracovnim kapitdlem, potazmo s obratovym cyklem
penéz. Pfi rychlém postoupeni pohledavek by spolecnost ukazatele sniZila a snizila by
se 1 doba vazanosti penéznich prostiedki v obézném majetku. Tento fakt by se stal

vyhodou uziti faktoringu. [30]

U pohledavek, které jsou placeny s velikym zpozdénim, je mozno pfistoupit k systému
vymahani. Ve spolecnosti je zavedena piikazova dokumentace, kterd stanovuje, jak se
pfi vymahani pohledavek zachovat, jaké jsou stanoveny sankce a ve kterém okamziku je
vlastné¢ vycislit. Vymahani pohledavek je také mozné tesit prostiednictvim nékterych
z bank. Ty maji stanoveny urcité podminky a poplatky, které predstavuji pro spole¢nost

naklad. Je dilezité porovnat na jedné stran¢ vzniklé naklady s outsourcingem sluzeb a
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na stran¢ druhé dostupnost penéznich prostiedku, které by méla spole¢nost k dispozici
diive, nez kdyby sama ¢ekala na jejich splaceni. Takto ziskané penézni prostiedky by
mohla investovat do vyroby, popifipadé zaméfit se na expanzi na nové trhy a dalsi.
Pokud by spole¢nost piistoupila na outsourcing téchto sluzeb a vyuzila by opét nabidku
jiz zminéné CSOB, jednalo by se s nejvétsi pravddpodobnosti o vymahani pohledavek
mimosoudni cestou. V piipad¢ neseriozniho jednani klienta vyuziva banka soudni
aktivity. Na variantu zapojeni bank v této otazce by spolecnost zajisté pristupovala az
v nejzaz§im piipad¢, kdy by na to sama nestacila a jednalo by se o pohledavku

Vv nezanedbatelné vysi. [26]

Pti pohledu na faktoring jako takovy je nutno nepiehlédnout nékolik vyhod, které by
pro spolec¢nost byly nezanedbatelné. Jako napiiklad okamzité dostupné penézni
prostiedky, pomoc pfi fizeni rizika v otazce vztahu s odbérateli a dalsi. [28] Na jedné
stran¢ jsou poplatky bance, které predstavuji o néco vyS$i sumu nez v pripadé
kontokorentu, ale na strané druhé je snizena polozka pohledavek, ktera snizuje pomérné
vysokou hodnotu likvidity a zvysuje hodnotu rentability aktiv. Pfi sniZzeni polozky
pohledavek by doslo i k piiblizeni hodnot ¢istého pracovniho kapitalu a kapitalové
potfeby. Tim by se zvysila hospodarnost, kterd byla zminéna jiz v kapitole tykajici se
porovnani téchto dvou vypocta.

4.3 Dil¢i zavér

Spole¢nost Schwan Cosmetics CR, s. r. 0. ma fizeni veskerych ¢innosti tykajicich se
finan¢ni oblasti na vysoké tirovni. Proto jsou popisovana opatfeni minéna pouze jako
doporuceni ke zvySeni efektivnosti. Na zakladé vypocti ve treti kapitole prace bylo
zjisténo vyssi mnozstvi pracovniho kapitélu, nez jaké by odpovidalo efektivnimu fizeni.
Doporucované metody pomohou snizit tuto hodnotu a zlepsit prehled o polozkach

materialu.

Navrzenou metodu ABC je mozno aplikovat pravé na této spolecnosti zejména
z divodu rozdilnosti zdsob materidlii na sklad€é. Kvili rozmanitosti pozadavkl
zakaznikl je zdjmem spole¢nosti uchovavat zasoby na sklad¢é v pozadované vysi a umét

tyto zdsoby pouzit.

Pokud jde o pohledavky, moznosti, jak je snizit, je hned nékolik. Spole¢nost jiz vyuziva
skonto, vytvari opravné polozky na zéklad¢ zasady opatrnosti a forfaiting. Mezi dalsi

eventuality patii vyuzivani faktoringu, ktery ma ve svém portfoliu banka CSOB, s niz
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udrzuje spole¢nost dlouhodobé velice dobré vztahy. Druhy ndvrh tykajici se pohledavek
byl splatkovy kalendat urceny zejména pro zakazniky s problémem udrzet svou platebni
moralku. Ke zjisténi, zda se zdkaznik nachazi ve skupiné fadné platicich, ¢i neplaticich,
je mozno vyuzit metodu scoring, ktera se z ¢asti podoba ratingu. Jeji pouziti je rychlejsi,

ale zato méng¢ prresné. Ovsem své nesporné vyhody scoring ma.
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Zavér

Cilem prace bylo zhodnotit konkrétni spole¢nost z pohledu cash managementu a
Vv piipadé nalezeni nedostatkii navrhnout mozna feseni k zefektivnéni ¢innosti tykajicich
se této oblasti. Aby bylo mozné dostat zadani, bylo nutné prakticky ovéfit problematiku,
kterou cash management zahrnuje. Tato problematika je v teorii soucasti rozsahlé

skupiny oblasti, a to treasury managementu.

Treasury managementu je vénovana prvni kapitola této prace. Je patrné, Ze se jedna
0 oblast pomérné novou a mnoho podnikl k treasury managementu jesté cestu nenaslo.
Treasury management zahrnuje mnoho oblasti a kazdy autor vycet téchto oblasti pojima
po svém. Naptiklad S. M. Bragg uvadi cash management, financovdni a management
rizik, K. A. Horcher hledi na treasury z podobného uhlu a zahrnuje cash management,
fizeni likvidity a foreign exchange management, ¢ili fizeni cizi mény. K fizeni likvidity
opét pristupuji autofi rozdiln€. Dikazem je autorka E. Kislingerova fadici tizeni

platebni schopnosti pod oblast cash managementu.

Druhé kapitola prace pojednava o cash managementu jako takovém. Opét se vychazi
Z mnoha definic, kazdy autor tuto oblast rozd€luje jinym zplisobem. Obecné lze fici, ze
se jedna o optimalizaci ¢innosti souvisejici se ziskavanim, spravou a vynakladanim
penéznich prostiedkit podniku. Dilezity je dohled na zajisténi pozadované likvidity
podniku. Zahrnuje v prvé fadé sledovani piijmi a vydaji spole¢nosti. Spole¢nost na
zaklad€ toho dokéze urcit stav svych penéznich prostiedku, které vyuziva ke svému
rozvoji a investovani. S likviditou souvisi fizeni pracovniho kapitalu. Tato oblast
zahrnuje fizeni zasob, pohledavek, kratkodobého financniho majetku a kratkodobych
zavazki. Vyse pracovniho kapitalu je pak porovnana s kapitdlovou potiebou podniku a
je mozno vytvorit dil¢i zaveér o tom, jak spolecnost hospodafi s jiz zminénymi aktivy a
pasivy. Dulezité je 1 planovani likvidity, predevsim pak prostiednictvim planu cash
flow, ¢ili planu penéznich tokli podniku. Na zakladé tohoto planu muze potom
spole¢nost v€as pfijmout opatieni fesici kratkodobé prebytky ¢i nedostatky likvidity.
Do cash managementu je mozno také zatadit platebni styk a systém vnitropodnikové

banky neboli cash pooling.

Dalsi ¢ast prace pojednava o prakticke aplikaci oblasti cash managementu na vybraném
podniku. Vychazi se z teoretické ¢asti prace, podle niz lze zhodnotit spole¢nost Schwan
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Cosmetics CR, s. 1. 0. jako velice finan¢n¢ sobéstacny subjekt s vysokou trovni aktivit
tykajici se této oblasti. Spolecnost uzivd mnoho nastrojit k optimalizaci Cinnosti, které
jsou zahrnuty do cash managementu. Tieba jedna-li se o fizeni likvidity, tedy
pozorovani stavu penéznich prostfedkii na denni irovni, planovani téchto prostfedk
nc¢kolik mésicii dopfedu a piijimani rGznych opatfeni k zabranéni piipadného
nedostatku financi jesté diive, nez tento nedostatek ovlivni bezproblémovy chod
spolecnosti, zejména vyroby. Ddle je price zamefena na analyzu polozek, které
ovliviiuji vysi cistého pracovniho kapitalu, ¢ili zasob, pohledavek, kratkodobych
finan¢nich prostiedkii a kratkodobych zavazki. Vypocet tohoto ukazatele je dan
do poméru s ukazatelem kapitalové potieby a je zjisténo, ze spoleCnost drzi vyssi
zasobu pracovniho kapitalu, nez kterd zajiSt'uje hospodarny chod spole¢nosti. Na tomto
faktu jsou zaloZena doporuceni spoleCnosti ve Ctvrté Casti prace. Protoze spole¢nost
témér sto procent své produkce vyvazi do zahrani¢i, nepodcenuje ani rozli¢né nastroje
tykajici se ochrany proti nesplaceni pohledavek od svych odbératelti, jakym jsou

napiiklad dokumentarni akreditivy, sménky ¢i Seky.

Posledni kapitola diplomové prace vychazi zanalyzy spole¢nosti z pohledu cash
managementu a pojednava o navrzich ¢innosti, které vedou ke zlepSeni aktivit v této
oblasti. Jelikoz byl na zakladé vypocth v predchazejici ¢asti prace uéinén zavér
0 vysoké hodnoté¢ pracovniho kapitalu, byla tato Cast zaméfena na mozné sniZeni
polozek, které pracovni kapital navysuji. Zejména pohledavek a zasob, které tvori téméef
celou hodnotu obéznych aktiv. V téchto aktivech spole¢nost vaze nadbyte¢né mnozstvi
finan¢nich prostiedki, které by mohla vénovat napiiklad na rozvoj své Cinnosti, tieba
na vyvoj novych produkti. Navrzend metoda ABC snizuje hodnoty materialu zasob
zaméfenim se na polozky, které tyto zasoby obsahuji z nejvétsi casti. V oblasti
pohledavek bylo navrZzeno vyuZivani faktoringu, ¢ili postoupeni kratkodobych
pohledavek, dale pak splatkového kalendare a scoringu, ktery pomtze spolecnosti

v kratkém Case identifikovat odbératele z hlediska jeho platebni schopnosti.

Treasury management ma v zivoté¢ podniku nezastupitelnou roli, kterou by podniky,
které chtéji na trhu obstat, nemé€ly podcenovat. Dulezitost je dolozena nejobsahlejsi

oblasti - cash managementem, kterym se pfedlozena diplomova prace zabyva.
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Seznam zkratek

%

CNB Ceska narodni banka

CPK Cisty pracovni kapital

CR Ceska republika

CSOB Ceskoslovenska obchodni banka

ERP Enterprise Resource Planning

OA Obézna aktiva

OoTC Over the counter

SSC Shared Service Centers

SWIFT Society for Worldwide Interbank Financial Communication
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Abstrakt

Jakubcova, P. Treasury management a jeho uloha pvi Fizeni podniku. Diplomova prace.

Plzeii: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 92 s., 2013.

Predlozena diplomova prace pojednava o problematice treasury managementu, jehoz
vyhody se snazi uplatnit stale vice podniki. Definic treasury managementu existuje
hned nékolik, v podstaté se ale jedna o oblast cash managementu, devizového
managementu a investovani. Prvni ¢ast prace se zabyva pojetim onoho treasury. Poté je
rozebrana oblast cash managementu. Tu povazuje mnoho autor za nejdilezitéjsi
¢innost V zivoté podniku zejména z diivodu souvislosti s penéznimi prostredky, kterymi
dany podnik disponuje a které vynaklada na veskeré své aktivity. Cash management
souvisi s likviditou podniku. Jeji diileZitost je vysvétlena teoreticky a poté i rozebrana
Z hlediska praktického vlivu na spolec¢nosti Schwan Cosmetics CR, s. r. o. Posledni
kapitola prace obsahuje navrhy na zlepSeni ¢innosti v oblasti cash managementu.

Vychazi z analyzy provedené ve tieti kapitole.

Kli¢ova slova Treasury management, Cash management, Cisty pracovni kapital,

Hotovost, Likvidita, Platebni styk, Zasoby, Cash flow.



Abstract

Jakubcova, P. Treasury management and its function in company management. Thesis.

Pilsen: University of West Bohemia in Pilsen, Faculty of Economics, 92 p., 2013.

This submitted thesis is focused on the treasury management and its function in
company’s life. There are a lot of definitions of the treasury management but it can be
said that it includes cash and currency management and investing. The first part of this
thesis is target at treasury and its definitions. Then there is a section about cash
management, really important part of the treasury. Activities that can be involved in the
cash management play a significant role during managing the company. This part of
thesis includes managing and planning liquidity, working capital, system of payment
etc. The important function of assuring liquidity is illustrated in the theoretical and also
in the practical part of this work. The last section of the thesis is dedicated to the
proposals to improve managing activities in the company Schwan Cosmetics CR, s. r. 0.

It is the worldwide producer of the cosmetical eyeliner.

Key words Treasury management, Cash management, Net Working Capital, Cash,

Liquidity, System of payment, Inventory, Cash flow.



