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Uvod

Diplomova prace se zabyva problematikou treasury managementu a jeho soucasnym
postavenim v Ceské republice. Prace mapuje oblast praktického uplatnéni treasury
managementu v soucasné podnikové praxi. Hlavni cilem prace je zmapovat pfistup
podniki pusobicich v Ceské republice k oblasti treasury managementu a vysledné

poznatky déle porovnat s vystupy ostatnich domécich i1 zahrani¢nich vyzkumi.

Prvni kapitola prace je vénovana predstaveni treasury managementu, jako vyznamné
soucasti podnikového finan¢niho fizeni. V ramci kapitoly jsou ptedstaveny ptistupy
ruznych autoril a organizaci k definovani treasury managementu a vymezeni jeho dil¢ich
¢innosti. Do kompetence treasury managementu se obecn¢ zatazuje fizeni hotovosti (cash
management), fizeni rizik (risk management), financovani, investovani a dalsi ¢innosti.
Treasury management je v mnoha podnicich pfedmétem rozsahlé centralizace, jejiz cilem
je predevsim zvysit efektivitu provadénych c¢innosti a minimalizovat naklady na
provadéni treasury operaci. Na zvySovani efektivity treasury maji vyznamny vliv

1 pouzivané technologie, jako jsou napf. treasury management systémy.

Druhé kapitola ptinasSi detailni pohled na jednotlivé ¢innosti managementu. V ramci
kapitoly jsou predstaveny cash management a fizeni likvidity véetn¢ jejich nastroji, jako
jsou cash pooling a netting. Dale je pfedstaveno fizeni vztahli s bankami (bank
relationship management) a fizeni rizik. U jednotlivych financ¢nich rizik jsou popsany
zpusoby jejich spravy a fizeni. Zavér kapitoly je vénovan finan¢nim derivatim, které jsou

vyznamnym nastrojem podnikového risk managementu.

Ve tfeti kapitole jsou prezentovany vysledky vlastniho empirického Setfeni, které jsou
zaroven komparovany s vystupy ostatnich realizovanych vyzkumi na toto téma, a to jak
domacich, tak zahrani¢nich. Z domécich vyzkumi se jedna o Prizkum Treasury 2008
realizovany poradenskou spoleénosti Ernst & Young ve spolupraci s Ceskou Asociaci
Treasury. Ze zahrani¢i jsou zastoupeny vyzkumy: The Business Of Treasury 2020 (The
Association of Corporate Treasurers), The Business Of Treasury 2019 (The Association
of Corporate Treasurers), Treasury Insights 2020 (The European Association of
Corporate Treasurers) a 2019 Global Treasury Benchmarking Survey (PwC). Postupné je
zdokumentovan soucasny piistup podnikti puisobicich v Ceské republice k treasury
managementu, véetné analyzy vyvoje, ke kterému doslo v uplynulych 13 letech, tedy od

vyzkumu realizovaného v CR v roce 2008. V ramci kapitoly jsou dale porovnavany
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pfistupy tuzemskych a zahranicnich treasury pracovnikli k vybranym oblastem treasury

managementu.

Zaveérecna cast kapitoly je veénovana prioritim tuzemskych treasury oddéleni
a soucasnym trendim v treasury managementu. Vedle nich jsou prezentovany i faktory,

které vyznamnym zptisobem ovliviiuji soucasny treasury management.

Posledni kapitola prace je vénovana shrnuti zjisténych poznatki vlastniho empirického
Setfeni. Dale je uvedeno shrnuti poznatkli ziskanych z komparace vystupt vlastniho

Setfeni a vystupt z jinych domacich ¢i zahrani¢nich vyzkumii na toto téma.
Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zmapovat piistup podnikii pasobicich v Ceské
republice k oblasti treasury managementu a vysledné poznatky déle porovnat s vystupy

ostatnich domacich i zahrani¢nich vyzkumt.
Dil¢i cile prace
e Zpracovat teoreticky uvod do problematiky treasury managementu
a charakterizovat jeho zakladni ¢innosti.
e Pripravit a realizovat vyzkum mapujici praktiky treasury managementu
v tuzemskych podnicich.
e Provést komparaci vysledkl vlastniho vyzkumu s vysledy jinych dostupnych
vyzkumutl v Ceské republice i zahraniéni.

e Analyzovat vyvojové trendy a aktudlni vyzvy v oblasti treasury managementu.
Metodika

Diplomova prace je zhlediska struktury rozdélena do dvou césti. Teoretickd Cast
vymezuje zakladni pojmy a shrnuje dosavadni poznatky dané problematiky na zakladé
provedené literarni reSerSe domacich 1 zahrani¢nich zdrojt. V ramci teoretické casti prace
jsou hojné vyuzity metody deskripce, analyzy a syntézy soudobych teoretickych
poznatkd. Praktickd cast prace prezentuje vysledky vlastniho empirického Setfeni a
provadi jejich analyzu a komparaci s vystupy jinych domécich i zahrani¢nich vyzkumd.

V zé&véru prace je s vyuzitim syntetické metody uvedeno shrnuti ziskanych poznatk.



1 Treasury management

»When a treasury function is done correctly you never hear about it, but when it stops

working properly you hear about it everywhere (ACT, 2020b)

S pojmem treasury management se v ¢eské odborné literature setkavame pouze ziidka.
Vétsina Cesky psané literatury se podrobné vénuje dil¢im oblastem treasury
managementu, ale jiZ je nezastieSuje souhrnnym pojmem treasury management. Casto je
pojem treasury management davan do roviny se svou nejvyznamngéjsi soucasti — s fizenim
hotovosti neboli cash managementem. Z téchto diivodii je obtizné najit obecné uznavanou

definici treasury managementu.

The Association of Corporate Treasurers (n.d.) definuje treasury management jako: ,,the
practise and theory of corporate treasury”, tedy jako praxi a teorii podnikového treasury.
Samotné treasury pak vymezuje jako soucast finan¢niho fizeni podniku, zabyvajici se

fizenim hotovosti a likvidity, fizenim finan¢nich rizik a financovanim.

Ceska asociace pro finanéni fizeni (2016) oznaluje treasury jako soudast finanéniho
tizeni s cilem ,,optimalizovat likviditu firmy a zmiriiovat financni rizika*. Do kompetence
treasury managementu spadéd fizeni hotovosti, fizeni finan¢nich rizik, zhodnocovani
volnych penéZnich prostfedkil a fizeni financni stability podniku. Treasury oddéleni se
také castecné¢ podili na rozhodovani o stfednédobém a dlouhodobém financovani

podniku.

Polék & Klusacek (2010) vymezuji treasury management jako financni fizeni zaméiené
na budouci penézni toky a financni situaci podniku. Do oblasti plsobnosti treasury
primarné zafazuji fizeni hotovosti (cash management), fizeni rizik (risk management)
a fizeni aktiv a pasiv (assets and liabilities management). Treasury oddéleni ma v podniku
1 poradenskou funkci, na zdklad¢ které poskytuje ostatnim oddélenim odborné rady

tykajici se analyzy, snizovani rizik, cen kapitalu a dalSich oblasti.

Zaméteni do budoucnosti treasury management vyrazn€é odliSuje od ucCetnictvi
a controllingu. Controlling a Uc¢etnictvi se ze své podstaty primarné orientuji na praci
s historickymi daty a zaméfuji se tedy hlavné na minulost. Treasury management se na
rozdil od nich orientuje na soucasnou a budouci finanéni situaci podniku, pfi¢emz Castéji

vyuziva progndézovani budouciho vyvoje (napt. cash-flow). Rozdil mezi controllingem,



ucetnictvim a treasury managementem je tedy predevsim v perspektivé s jakou se na dana

data divaji (ACT, 2020a).

Stejn¢ jako v pfipad¢ samotné definice treasury managementu, existuje i v pripadé
vymezeni jeho obsahu vice pohledl na danou problematiku.

o

Bragg (2010) ¢leni diléi ¢innosti treasury managementu na:

e f{izeni hotovosti (Cash management),
e fizeni likvidity (Liquidity management),
e f{izeni pracovniho kapitalu (Working capital management),
e fizeni investic (Investment management),
e fizeni rizik (Risk management),
e fizeni vztahil s bankami (Bank relationships),
e vztahy s ratingovymi agenturami (Credit rating agency relations),
e ziskavani zdroji financovani (Fund raising),
e manazerské poradenstvi (Management advise),
e poskytovéani avéri (Credit granting),
e ostatni ¢innosti.
The Association of Corporate Treasurers (2020a) do plisobnosti treasury fadi:
e fizeni hotovosti a likvidity (Cash and Liquidity management),
e fizeni rizik (Risk management),
e fizeni treasury (Treasury operations and controls).
e podnikové financni fizeni (Corporate financial management),
e kapitalové trhy a financovani (Capital markets and funding).
Reziidkova (2010) dil&i &innosti treasury managementu rozdéluje na:
e fizeni hotovosti (planovani likvidity, planovani volnych penéznich prostiedkd,
prognozovani cash-flow)
e investovani kapitalu (investovani, fizeni urokovych rizik),
e devizovy management (fizeni ménovych rizik),
e podplrné ¢innosti (faktoring, forfaiting, zajiStovani pohledavek).

Poladk & Klusacek (2010) prichdzi sobdobnou ndplni Cinnosti treasury
managementu, které¢ vymezuji jako:

e fizeni hotovosti (prognozovani cash-flow, fizeni pracovniho kapitalu),
e fizeni rizik (finan¢ni a operacni rizika, fizeni a sprava rizik),
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e fizeni aktiv a pasiv (kratkodobé a dlouhodobé investovani/ziskavani pené¢znich

prostiedk).

Z vyse uvedenych pfistupt vyplyva, Ze mezi autory neexistuje tiplna shoda ve vymezeni
naplné treasury managementu. Obecné lze tak do plsobnosti treasury managementu
zafadit Fizeni hotovosti (cash management), Fizeni rizik (risk management),
financovani, investovani a dalSi Cinnosti. SkuteCna napln treasury managementu
a rozsah jeho aktivit budou v praxi pro kazdy podnik jiné, protoze vzdy priméarné zalezi

na individualnich charakteristikach a potifebach kazdého podniku.

V dnesni dobé stéle vice sili role treasury oddéleni jako strategického business partnera
uvniti organizace. Treasury oddéleni v dneSni dobé v mnohych ohledech piesahuje
obecné¢ uznavané kompetence (treasury ve smyslu vySe definovanych c¢innosti)
a vyznamnym zpuisobem pfispiva k tvorbé pridané hodnoty uvniti organizace. Treasury
pracovnici maji kvalitni piehled o fizeni finan¢nich rizik a prognézovani cash-flow. Tyto
zkuSenosti se mohou déle vyuzit k modelovani dopadii makroekonomickych zmén na
organizaci, optimalizaci plateb uvnitt dodavatelskych fetézct, urychlovani nartstu zisku,
informovani o strategickych rozhodnutich, rozhodovani o fuzich a akvizicich nebo pfi

planované expanzi na nové trhy (Kyriba, n.d.).

Strategicka role treasury oddéleni tak spocivd v poskytovani kvalifikovanych rad
a doporuceni uvnitt organizace s cilem pfispet k vyssi efektivnosti podnikovych ¢innosti,

sniZzovani podnikatelského rizika a zvySovani zisku.

1.1 Postaveni treasury managementu v podniku

V podnicich je za agendu treasury managementu odpovédné treasury oddéleni. Treasury
oddéleni je obvykle soucésti finanéniho oddéleni a jako takové podléhd finanénimu
fediteli. V zavislosti na velikosti spolecnosti, mize byt finan¢ni feditel pfimo odpovédny
za realizaci ¢innosti treasury. Treasury odd¢€leni je v pfimém styku s u€etnim oddélenim

a jejich Cinnost je oboustranné propojena (Polak & Klusacek, 2010).

Pracovnik podnikového treasury je oznacovan jako treasurer — pokladnik. V praxi je
mozné narazit i na dal$i ndzvy jako je group treasurer, corporate treasurer nebo financial
treasurer. Vedouci pracovnik treasury mtize byt v zavislosti na typu podniku oznacovan

jako head of treasury, head of group treasury nebo head of treasury department.
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Zaclenéni treasury managementu uvniti podniku zavisi na velikosti podniku, hlavni

ekonomické ¢innosti podniku, mnozstvi vykondvanych ¢innosti a na stupni centralizace

podnikovych procest (Krechovska, 2020a).

Rozhodovani o stupni centralizace treasury uvniti podniku zavisi na velkém mnozstvi

faktort, jako jsou (Polédk & Klusacek, 2010):

mnozstvi a velikost plateb,

charakter plateb (domdaci, mezinarodni, v cizich ménach, hotovostni,
bezhotovostni),

rozsah operaci spole¢nosti (mnozstvi a umisténi dcetinych spole¢nosti, pobocek,
pocet Casovych zon)

bankovni vztahy,

technologie (podnikové systémy, moznosti jejich integrace a propojeni),

dostupnost kvalifikovanych pracovnik.

Z hlediska stupné centralizace rozliSujeme decentralizovany a centralizovany treasury

management.

Obr. 1: Faze centralizace podnikového treasury managementu

0. faze

1. faze

2. faze

3. faze

o 4
Decentralizovany
treasury Lokdlni treasury
management
L l "
. Ty
B r::g:gﬂgﬁ J |;en| Multiménova centra
urokového rizika In-house banky
L l "
il y -
Centralizace fizteni Tl.llEpl':li:ﬁgCﬂEh
DE"EE:;?(;' itt: T Preshranicni cash
\ y pooling
o l 4
Pine iﬁ:;ﬂ';waw Shared Service
management Centres (55Cs)
L "

!

Outsourcing
treasury
managementu

Zdroj: Polak & Klusacek (2010, s. 30), zpracovano autorem
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1.1.1 Decentralizovany treasury management

V ramci decentralizovaného treasury managementu jsou vesSkeré treasury aktivity
zajistovany dil¢imi jednotkami spolecnosti. Jednotlivé spolecnosti maji sva lokalni
treasury oddéleni, kterd se staraji o fizeni hotovosti, udrzovani likvidity, fizeni rizik
kratkodobé investice a financovani v ramci dané jednotky. Decentralizovany treasury
management piinasi podnikiim fadu vyhod, mezi které patii hlavné flexibilita a znalost
lokalniho trzniho prostfedi. Na druhou stranu decentralizovany treasury management
zna¢n€ omezuje pohled na celkovou likviditu a rizikovou pozici skupiny a omezuje tak
kvalitu strategickych rozhodnuti. Decentralizovany treasury management muze vést
k riistu ndkladd a trokového rizika diky naristu trokl z divodu omezeného vyuZzivani

podnikovych pajcek (Polak & Klusacek, 2010).

1.1.2 Centralizovany treasury management

Centralizace treasury aktivit v podniku miize mit mnoho podob, od centralizace fizeni
ménového a tUrokového rizika, az po plné centralizovany treasury management.
Centralizace treasury aktivit umoziuje podniktim snizovat naklady a 1épe vyuzivat volné
penézni prostfedky (napt. diky cash poolingu). Zarovein dochazi k narastu
transparentnosti a zlepSuje se celkovy pohled na celkovou likviditu a rizikovou pozici
skupiny (Polak & Klusacek, 2010). Mezi nevyhody patii pfedev§im naroc¢nost (Casova,
finan¢ni, technologickd) na zavedeni centralizovaného treasury a sniZovani podnikoveé

nezavislosti (Krechovska, 2020a).

Obr. 1 zachycuje jednotlivé faze centralizace treasury managementu. V prvni fazi
centralizace podnikového treasury managementu dochédzi k centralizaci fizeni
urokového a ménového rizika. V ramci centralizace fizeni rizik je vytvofeno centralni
treasury centrum, které miize mit podobu multimé€nového centra nebo in-house banky

(Polédk & Kluséacek, 2010).

Multiménova centra slouzi pro centralizaci skupinovych penéznich prostiedkl
denominovanych v riznych ménach. V prvni fazi centralizace se staraji predevSim
o centralni fizeni ménového a urokoveho rizika. Kromé toho, stahuji vysoké objemy
penéznich prosttedkl od lokélnich treasury oddéleni. Multiménova centra tyto prostiedky
dale vyuzivaji pro skupinové financovani a investice. Pokrocilou formou

centralizovaného treasury centra jsou in-house banky, které poskytuji bankovni sluzby
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propojenym podnikiim. Dcetiné (propojené) podniky maji své ucty vedené v ramci
in- house banky a skupina mé pouze jediny ucet, ktery pouziva pro obchodni operace.
Nejveétsi vyhody prinaseji in-house banky ve druhé fazi centralizace, kdy zodpovidaji i za
centralni fizeni penéznich tokt a likvidity. Diky centralizaci fizeni penéznich prostredkii

ma management lepsi ptehled o celkové likvidité skupiny (Polak & Klusacek, 2010).

Dalsi faze rozsifuji plsobnost centralniho treasury centra (in-house banky). V ramci
druhé faze centralizace je treasury centrum (in-house banka), mimo centralniho fizeni
rizik, odpoveédna i za centralni fizeni penéznich tokt a likvidity. Dochézi k zavedeni cash
poolingu, nettingu a pievodu bankovnich uc¢th zlokdlnich bank do instituci
s celosvétovou ptsobnosti. V posledni fazi dochazi k centralizaci vSech treasury aktivit
skupiny vcetné zpracovani plateb. Dulezitou roli v posledni fazi centralizaci hraji
1 podnikové IT systémy (Polak & Klusacek, 2010). Vznikaji tzv. Shared Service Centra
(SSCs), ktera vystupuji jako samostatné jednotky a jsou zodpoveédna za Siroké spektrum
finan¢nich a podpirnych aktivit jako je fizeni hotovosti, zpracovani plateb, tcetnictvi,

validace ¢etnich operaci, reporting a mnoho dalSich aktivit (ACT, 2017).

1.2 Treasury management systém

Treasury management systém (TMS) je klicovym néstrojem pro podporu efektivity
podnikového treasury managementu. Jedna se o systémy, které zaznamenavaji informace
o provadénych treasury operacich a poskytuji podniku aktudlni (real time) informace
o celkovée likvidite spoleCnosti. Treasury management systémy pomahaji automatizovat
stavajici treasury procesy a celkové tak zefektivnit podnikovy treasury management.
Véasné a piesné informace distribuované prostiednictvim reportl umoZziuji

managementu podniku ¢init vhodna rozhodnuti (Kyriba, n.d.).
Treasury management systémy obvykle zahrnuji nasledujici oblasti (GTreasury, n.d):

e cash management,
e bankovnictvi,

e reporting,

e ucetnictvi,

e zpracovani plateb.
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V dnesni dobé vétSina poskytovateli feSeni TMS nabizi i dalsi funkce jako je netting,
ocenovani, finan¢ni derivaty a pokrocilé nastroje pro fizeni zajistovacich strategii nebo

in-house bankovnictvi (PwC, 2016).

TMS feSeni mohou mit nckolik podob. Nejzakladnéjsi formou je vyuzivani
kancelaiskych aplikaci, jako jsou MS Excel a Access. Tyto aplikace podniky nejcastéji
pouzivaji pro uchovéavani informaci o finan¢ni situaci, prognézovani cash-flow a tizeni
bankovnich uctl. Divodem pro vyuzivani kancelatskych aplikaci je pak predevsim jejich
dostate¢nost, flexibilita, jednoduchost ovladani a nizké naklady (AFP, 2016). Podniky
mohou pro treasury management vyuzivat i dopliikové moduly ERP systémiu
(SAP Treasury) nebo specializované treasury systémy (FIS Quantum, Reval, Kyriba).
Mimo uvedenych feSeni ddvaji n€které podniky piednost vytvoreni vlastniho treasury
management systému, ktery bude nejlépe vyhovovat jejich potfebam (Krechovska,

2021c¢).
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2 Konkrétni ¢innosti treasury managementu

V kapitole 1 byly pfedstaveny ptistupy autort k treasury managementu a jeho ¢innostem.
V nésledujici c¢asti budou podrobné charakterizovany hlavni cinnosti treasury
managementu, jako je cash management (fizeni likvidity, fizeni pracovniho kapitélu,
kratkodobé investovani a financovani), fizeni vztahli s bankami a risk management

(druhy rizik a jejich fizeni).
2.1 Cash Management

Jednou z hlavnich ¢innosti podnikového treasury oddéleni je cash management. Pohled
autorl na chapani cash managementu a jeho vymezeni se Casto li§i. Nékteti autofi
pristupuji ke cash managementu jako k synonymu pro treasury management, liquidity
management nebo working capital management (Reziidkova, 2010). Pro potieby této
prace budeme vychéazet zjiz zminéného Braggova (2010) ¢lenéni Cinnosti treasury
managementu, ktery cash management zafazuje mezi dil¢i cCinnosti treasury

managementu.

Cash management se zaméfuje na fizeni hotovosti, kratkodobé investovani volnych
penéznich prostredki a ziskavani kratkodobych zdrojt, s cilem zajisténi likvidity podniky
tj., zachovani platebni schopnosti podniku (Krechovska, 2020a).

Mezi hlavni néstroje cash managementu Kislingerova et al. (2010, s. 542) zatazuje:

e Uhrady faktur,

e pfijaté uhrady od protistran,

e splatky uvéri,

e vklady na bankovni tcty,

e vypotadani uroki na béznych uctech a

e operace na bankovnich trzich.

2.1.1 Duvody drzby hotovosti

Nezpochybnitelné je tvrzeni, Zze penize jsou pro podniky nesmirné dulezité. S jejich
pomoci zajiStuji thradu materialu a dalSich zasob, mezd svych zaméstnanctl, zdvazkl

vuci statu, finanénim institucim a obchodnim partnerim. Pro drzeni ur¢itého mnoZstvi
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hotovosti tj., ur€ittho mnozstvi penéznich prostiedkii na Gctech a v pokladné, maji

podniky nékolik motivi.

Transakéni motiv souvisi s vymezenim penéz jako prostiedku smény, nastroje pro
uskutecnovani transakci. Aby podnik mohl hradit své zavazky, musi mit pozadované
mnozstvi dostatecné likvidnich prostiedkl (hotovosti). Bezpe€nostni motiv vyzdvihuje
ulohu penéz jako prosttedku pro kryti vykyvi v o¢ekavanych penéznich tocich podniku.
Podnik drzi ur€ité mnozstvi penéz jako rezervu proti vzniku platebni neschopnosti. Pokud
podniky drzi hotovost za Gcelem ocekavani investicni ptilezitosti, jedna se o spekulaéni
motiv drzby penéz. Podniky mohou k drzeni hotovosti motivovat i faktory souvisejici
s efektivnim fizenim pracovniho kapitalu jako je vyuzivani skonta, mnozstevnich slev,

ptilezitostné nakupy nebo fizeni Gvérového ratingu (Rezndkova, 2010).

2.1.2 Naklady drzby hotovosti

I kdyZ by se na prvni pohled mohlo zdat, ze drzeni hotovosti nepfindsi zadné néklady,
opak je pravdou. Podnik se drzenim hotovosti ochuzuje o vynos, ktery by mu mohla
vhodné investovana hotovost pfinést. Podniku tak vznikaji ndklady obé&tované ptileZitosti
ve vysi rozdilu mezi irokovou sazbou bézného étu a vynosovou mirou investice. Drzeni
hotovosti na jedné stran¢ zajiStuje likviditu, ale také snizuje celkovou rentabilitu
vlastniho kapitalu. Pro podniky je dilezité, aby dokazaly zajistit likviditu pfi co nejnizsich

nakladech (Kislingerova et al., 2010).

V ptipad€ odchylky od planovaného cash flow, musi byt podnik stale schopny hradit své
zavazky. Odchylky od planovaného cash flow mtze podnik kryt pomoci hotovostnich
rezerv nebo sjednanych uvérovych linek (napf. kontokorentni uvér) (Kislingerova et al.,
2010).

2.1.3 Modely Fizeni hotovosti

Mezi nejznaméjsi modely fizeni hotovosti patii Baumoliv a Miller-Orriv model. Oba
modely jsou spiSe teoretické, ale mohou podnikim dobie poslouzit k pochopeni
dualezitosti a zakladnich principl fizeni hotovosti. Modely vyuzivaji nakup likvidnich
cennych papir pro odcerpavani piebytecné hotovosti a jejich prodej pro potiebné
doplnéni. Jako ptiklad likvidnich cennych papirG modely uvadi statni pokladnicni
poukazky, které ale pfevazné pro mensi podniky nejsou optimdlni, z divodu vysoké

kapitalové narocnosti obchodi (Kislingerova et al., 2010).
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Baumoliv model

V tomto modelu je hotovost chapédna jako zasoba majetku, ze které spolecnosti Cerpaji pti
hrazeni svych zavazkl. Stejné jako u modela fizeni zasob se i1 zde pracuje s pojmem
pojistnd zasoba. Podniky postupné Cerpaji z penéznich prostiedkti az do okamziku, kdy
narazi na Uroven pojistné zasoby. V tomto okamziku, zacinaji prodévat cenné papiry
(napf. pokladni¢ni poukéazky) aby zasobu hotovosti doplnily na vychozi uroven. Model
predpokladd, ze podnik svoji pfebytecnou hotovost investuje do likvidnich cennych
papiri, misto aby ji zadrzoval na bankovnim Gc¢tu. Pti vypoctu optimalni velikosti penézni
davky model zohlednuje transakéni naklady spojené s prodejem cennych papirt,
celkovou potiebu hotovosti v daném obdobi a trokovou sazbu cennych papirt. Optimalni
velikost penézni davky je spojena s minimalnimi néklady na ziskavéni a udrzovéni

hotovosti (Kislingerova et al., 2010).

Model je v podnikové praxi obtizné vyuzitelny, a to pfedevsim diky vyraznym vykyvim
ve velikosti hotovostnich plateb. Model také nepracuje s moznosti jinych piijmu (piijmy
z prodeje vyrobku a sluzeb) ale pouze s piijmy z pfemény cennych papirt (Reziidkova,

2010).
Miller-Orrav model

Tento model fizeni hotovosti navazuje na Baumolliv model a odstrafuje jeho vyrazny
nedostatek tj., predpoklada, ze piijmy a vydaje spolecnosti jsou nerovnhomerné.
Spolecnosti tak nejsou schopné urcit ptesné mnozstvi hotovosti, které budou potiebovat.
Z tohoto diivodu model vyuziva fluktuacni pdsmo, ve kterém se Uroven zlstatkl
hotovosti pohybuje. Fluktua¢ni pdsmo je vymezeno horni a dolni mezi, které¢ znaci
maximalni a minimalni troven zlstatk(i hotovosti. Podnik dale urci optimalni mnozstvi
penéznich zistatki, okolo kterého bude realné mnoZzstvi penéZnich zlstatki fluktuovat.
Pfi dosazeni horni meze fluktua¢niho pasma, za¢ne podnik nakupovat likvidni cenné
papiry v objemu rozdilu maximalni a optimalni Grovné hotovostnich zlstatkti. Obdobné
podnik postupuje 1 pi1 dosazeni dolni meze fluktuaéniho pasma, kdy ale zac¢ne diive
nakoupené cenné papiry prodavat. Model se zamétuje na urceni Sife fluktua¢niho pasma,
ktera z&visi na urokové sazbé, transak¢nich ndkladech a dennim rozptylem hotovostnich
zustatkll. V praxi miize byt problematické stanoveni rozptylu hotovostnich zlstatkt, a to

zejména diky mimofadnym transakcim a sezonnim piijmim (Kislingerova et al., 2010).
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2.1.4 Liquidity management

Rizeni likvidity neboli liquidity management je pro podniky kliGovym prvkem
finanéniho fizeni. Rizeni likvidity spo&iva v zajisténi trvalé likvidity spole¢nosti. Pro
dlouhodobé preziti podniku je nezbytné, aby byl podnik schopen hradit své zdvazky, a to
vcas a v fadné vysi. Podstatou fizeni likvidity je fizeni ptichozich i odchozich penéznich
toktl podniku, které je oznadovano jako fizeni cash flow. Rizeni likvidity se zaméfuje na
nalezeni souladu mezi piijmy a vydaji spole¢nosti a minimalizaci nakladi na drzeni

hotovosti (Kislingerova et al., 2010).

Kislingerova et al. (2010, s. 539) uvadi vztah, ze které by mél podnik pfi fizeni likvidity
vychazet, podle kterého:

CO=CI+CB (1
kde: CO...vydaje,
ClI...ptijmy
CB...zustatky hotovosti.

Ze vzorce 1 vyplyva, Ze pro zachovani trvalé likvidity, by vydaje podniku nemély

dlouhodobé¢ prevysovat ptijmy a hotovostni zistatky podniku.

Freiberg (1996, s. 37) dany vzorec upravuje a formuluje jako podminku nutnou pro

zachovani kazdodenni likvidity:
Platebni sila daného dne = vydaje splatné v dany den

kde: Platebni sila daného dne...suma disponibilnich prostiedki k thradé zavazki

(pocatecni hotovostni zlistatky, disponibilni ivérové ramce a piijmy daného dne),
Vydaje splatné v dany den...suma vydaji splatnych v dany den.

V ptipadé, kdy neni uvedend podminka splnéna, nebo pokud ma podnik nadmérné
mnozstvi hotovosti, musi pfistoupit k optimalizaci penéznich tokd. Pro vyrovnani
kratkodobych schodkt likvidity 1ze vyuZit posunuti splatnosti zavazkl, faktoring, cash
pooling, kratkodobé externi zdroje nebo rozpusténi hotovostnich rezerv. Piebytecné
mnozstvi hotovosti mize podnik kratkodobé€ investovat. V ramci vyrovnavani likvidity,
by mél podnik uvazovat v delsim ¢asovém horizontu, tak aby nedochazelo ke snizovani

dlouhodobé rentability a likvidity (Freiberg, 1996).
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Kratkodoby nesoulad mezi piijmy a vydaji podniku mize zpiisobit kratkodobou platebni
neschopnost, kterd nemusi podnik pfimo existen¢n¢ ohrozovat, ale i piesto s sebou piinasi
urcita rizika. Pokazdé, kdy je podnik vystaven kratkodobé platebni neschopnosti, dochazi
k naruSeni diivéry investort, vétitelti a obchodnich partnert, v jejichz o¢ich roste kreditni
riziko spojené s obchody s danym podnikem a dochézi k pfehodnocovani ratingti podniku
uvérovymi institucemi, dodavateli atd. Obchodni partnefi mohou v disledku zhorSeni
ratingu protistrany pozadovat zmeény platebnich podminek (platby pfedem, vyssi
zalohové platby...), vyssi zaruky nebo v krajnim piipadé zcela zamitnou poskytnuti
obchodniho (nebo jiného) tvéru. V konecném diisledku ma podnik omezeny piistup ke
zdrojiim financovani, snizenou konkurenceschopnost a nejisty vyhled na budouci preziti

(Freiberg, 1997).
Cile Fizeni likvidity
Z uvedeného popisu fizeni likvidity vyplyva, Zze se jedna o komplexni proces, ktery

obsahuje velké mnozstvi ¢innosti, kdy v diisledku jejich optimdlniho provadéni je dle

Kislingerové et al. (2010) dosazeno:

e vcasného splaceni zavazk,

e efektivniho Cerpani uverh a vyuZzivani finanéniho majetku,
e uroceni veskerych hotovostnich ziistatk,

e minimalizace ndkladi na kratkodobé financovani a

e maximalizace vynost z investic do finan¢niho majetku.
Planovani likvidity
Planovani likvidity a jeji zachovani je zadkladnim Ukolem finan¢niho planovani.
Finanéni planovani mizeme chapat jako: ,formalizované rozhodovani o zpiisobu
financovani (ziskavani kapitalu), o vkladani financnich prostredkii do vynosného majetku
a o peneznim hospodareni* (Grinwald & Holeckova, 2007, s. 241).
Zékladnim néstrojem pro planovani likvidity podniku je finan¢ni plan, jehoz soucasti je
iplan likvidity, tj. plan cash-flow. Finan¢ni plan je obvykle slozen ze tii Casti:
planovaného vykazu zisku a ztraty, planované rozvahy a planu penéZznich toki (planu
cash-flow) (Reziakova, 2010).
RozliSujeme dlouhodobé a kratkodobé finan¢ni plany. Dlouhodobé finan¢ni plany, také
oznacované jako strategické ¢i business plany, vychazeji ze strategie podniku a zamé&tuji
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se na naplnéni strategickych cili. Soucasti strategickych finan¢nich plani je rozhodovani
o optimalni velikosti a struktufe dlouhodobého majetku a zdroji jeho kryti nutnych
pro dosazeni strategickych cili. Dlouhodobé finan¢ni plany tak odrazeji charakter,

ambice a ndkladovost zvolené strategie podniku (Grinwald & Holeckova, 2007).

Dlouhodoby finan¢ni plan integruje veskeré dilci ¢asti strategického planu. Dlouhodobé
finan¢ni plany jsou sestavovany v horizontu 3-5 let a zamétuji se predev§im na oblast
dlouhodobych investic a dlouhodobého financovani. V takto dlouhém horizontu je
planovani piijmi a vydaji (planovani likvidity) problematické. S urcitou piesnosti je
mozné predvidat vydaje na konkrétni investici, pfijmy z dané investice vSak ¢asto zalezi
na vyvoji trhu, ktery se nedd ptesn¢ piedvidat. Plan cash-flow se v dlouhodobych
finan¢nich plénech odviji od rozpoctu investic a rozpoctu dlouhodobého externiho
financovani (Grinwald & Holeckova, 2007). Planovani kratkodobé likvidity primarné
probihd prostrednictvim kratkodobych finan¢nich plant. V kratkém obdobi ma podnik
lepsi piehled o konkrétni vysi ptijmu a vydaji v daném obdobi.

Jako kratkodobé se oznacuji finan¢ni plany sestavované pro obdobi do 1 roku. Mohou
byt sestavovany ro¢né, Ctvrtletn€, mési¢né, tydné i denné (Freiberg, 1997). Je dulezité,
aby byla dodrzena ¢asova koordinace dlouhodobych a kratkodobych finanénich plant.
Kratkodobé finan¢ni plany vzdy vychdzeji z dlouhodobého finan¢niho planu a jsou

pravideln& vyhodnocovany a aktualizovany (Reziiakova, 2010).

Freiberg (1997) pouziva termin kratkodoby finanéni plan jako synonymum pro plan
likvidity a plan cash-flow. Tuto myslenku podporuje i Reziidkova (2010), ktera plan cash

flow oznacuje za zékladni prvek kratkodobého finan¢niho planu.

Je nutné zdlraznit, Ze by podniky mély planovat 1 cizoménové penézni toky a sestavovat
plany likvidity pro penézni toky v jednotlivych ménach. Tyto dil¢i plany by nasledné
mély byt agregovany do souhrnného planu likvidity, aby byl zachovan ptehled
o veskerém finan¢nim majetku spole¢nosti. Pro sestavovani a ndslednou konsolidaci
cizoménovych plant likvidity je dilezita standardizace vnitini struktury a obsahu
jednotlivych polozek plant likvidity. Sestavovani plant likvidity pro cizi mény néasledné

ulehcuje podniku tizeni ménovych rizik (Kislingerova et al., 2010).

Kratkodoby financni plan vychazi z prognézy cash-flow, odhaduje vykyvy v penéznich

tocich, navrhuje a voli zplisoby na jejich odstranéni (Freiberg, 1997).
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Prognézovani cash-flow spociva v analyze ocekévanych piijml a vydaji podniku pro
ur¢ité budouci obdobi. V prabéhu prognézovani podnik predvida piijmy a vydaje pro
urcité obdobi a snazi se urcit konecny stav penéznich prostfedki na konci planovaného

obdobi.

Prognézovani cash-flow se svym zamétenim do budoucnosti odliSuje od standardniho
pojeti vykazu cash-flow, ktery je sestavovan retrospektivné. Retrospektivné sestavené
cash-flow zachycuje penézni toky v minulém obdobi a na jeho zékladé mohou interni
a externi uzivatelé hodnotit podnikové finan¢ni a investi¢ni procesy a zhodnocovani
kapitalu uvnitt podniku. Pomoci analyzy retrospektivniho vykazu cash-flow mohou
podniky odhalit faktory, které mohou ovlivnit vyvoj budouci likvidity a dosdhnout tak

ptesnéjSich prognéz v budoucnu (Freiberg, 1997).

Prognézovanim cash-flow a sestavovanim kratkodobych finanénich plant pro pfedem
stanovena obdobi ptfedchazi podniky vzniku pfipadné nelikvidity v prabéhu
hospodaiského roku. Délka obdobi, pro které podnik sestavuje prognézy cash-flow,

zaleZi predevsim na objemu p¥ichozich a odchozich plateb (Reziidkova, 2010).

Pro prognozovani (planovéni) pfijmi a vydajii mize podnik vyuzit rozdilné metody
a techniky. Pragmatické techniky vyuzivaji expertniho odhadu na zdkladé¢ minulych
zkuSenosti s vyvojem piijmi a vydaju. Extrapolacni techniky vyuzivaji pro odhad
piijmi a vydajh statistické metody zaméfené na identifikaci proménnych ovlivitujicich
pfijmy a vydaje. Kauzalni techniky se zamétuji na zkoumani pfi¢innych vazeb mezi
velikosti poloZek aktiv, pasiv ¢i jinych faktort, které nasledné pouZivaji pro odhad pfijmt

a vydaju (Freiberg, 1997).

Obecné slozitéjsi je planovani ptijmt pro spole¢nosti s mnoha malymi zédkazniky, které
maji pouze omezené moznosti pro odhad skute¢nych objeml a terminG nékupi.
Typickym ptikladem takovych podnikli jsou obchody s potravinami ¢i spotiebni
elektronikou. Jednodussi progndzovani piijmt maji spolecnosti zamétrené na uzké trzni
segmenty, se specifickymi a nakladnymi produkty nebo spolecnosti s velkym podilem
smluvné sjednanych obchodl. Podniky orientované na uzké trzni segmenty mohou byt

vyrobci specialnich vyrobnich zafizeni, turbin nebo letadel (Kislingerova et al., 2010).
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Tab. 1: Obecna struktura prognozy cash-flow

Ptijmy daného obdobi
- Vydaje dané¢ho obdobi

= Saldo prijmu a vydaju

+ Pocatecni stav penéznich prostiedkil na zac¢atku planovaciho obdobi

= Konecny stav penéZnich prostiedkii na konci obdobi
Zdroj: Freiberg (1997, s. 132)

Tab. 1 zobrazuje obecnou strukturu prognédzy cash-flow pro dané obdobi. Vystupem
z progndzy cash-flow je konecnd hodnota penéznich prostiedkii na konci obdobi.
V ptipadé, kdy je konecny stav penéznich prostfedki kladny, se podnik nemusi obéavat
vzniku platebni neschopnosti a mlize volnou hotovost drzet ¢i vhodné investovat. Pfi
rozhodovani o umisténi volnych penéznich prostiedkli by podnik pii honb¢ za vynosem
nemél piehlizet pfipadna rizika spojend s danou alternativou. Pokud je stav penéznich
prosttedkll zaporny, pak musi podnik vznikly nedostatek penéznich prosttedkll uréitym

zpisobem financovat (Freiberg, 1997).

Ptesnost prognézy cash-flow primarné zavisi na presnosti odhadu velikosti a okamziku

realizace jednotlivych penénich tokt (Reziiakova, 2010).

Prognézy cash-flow by mél podnik nasledné porovnavat se skutecnosti a zjisSt'ovat miru
shody skute¢ného a planovaného cash-flow. Vzniklé odchylky by méli byt dikladné
analyzovany tak, aby bylo moZné odhalit, omezit ¢i eliminovat pfi€iny jejich vzniku.
Piesn&j$i progndzovani cash-flow umoziuje treasury manazeriim efektivné fidit penézni

prostfedky (Kislingerova et al., 2010).

2.1.5 Rizeni pracovniho kapitalu

Working capital management neboli fizeni pracovniho kapitdlu Uzce souvisi se
zachovanim platebni schopnosti podniku (likvidity). Podnik musi mit dostatek penéZnich
prostiedktl, aby mohl v¢as hradit své zdvazky. Trvala platebni schopnost je zdkladem pro
dlouhodobé preziti kazdého podniku (Rezidkova, 2010).

Pracovni kapital je vyjadien jako suma aktivnich poloZek obratového cyklu penéz tj.,
kratkodobého finan¢niho majetku, pohleddavek a zasob (Kislingerova et al., 2010).

Jednotlivé polozky pracovniho kapitdlu se odliSuji svou likvidnosti tj., schopnosti

pfemény na hotovost. Nejméné likvidni jsou zasoby, nasleduji pohledavky
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anejlikvidnéjsi polozkou pracovniho kapitdlu je kratkodoby finanéni majetek

(Reziiakova, 2010).

Cisty pracovni Kapital predstavuje pracovni kapital (finanéni majetek, zasoby,
pohledavky) snizeny o kratkodobé zavazky z obchodniho styku. Kratkodobé zavazky
tedy zvys$i Casti financuji pracovni kapitdl, zbyld ¢ast pracovniho kapitdlu je
financovana z dlouhodobych zdrojii. Tato zbyvajici ¢ast dlouhodobého kapitalu
financujici obézny majetek piedstavuje Cisty pracovni kapital. Pro zachovani likvidity
podniku je klicové udrzovat kladnou hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu. V piipadé, kdy
je hodnota cistého pracovniho kapitdlu zapornd, vznikd podniku nekryty dluh. Pokud
kratkodobé zavazky prevysuji obézna aktiva, pak podnik v daném okamziku nema

dostatek prostfedki k (thradé svych zavazki — je nelikvidni (Reziidkova, 2010).

Rizeni kapitalu je diileZité, protoZe poméahé optimalizovat mnoZstvi pracovniho kapitalu
a zefektiviiovat tak celkovou vykonnost podniku. Vysoké hodnoty ¢istého pracovniho
kapital na jednu stranu zajist'uji spolecnosti vysokou likviditu a snizuji pravdépodobnost
platebni neschopnosti, na druhou stranu pfili§ vysoké hodnoty c¢istého pracovniho
kapitdlu poukazuji na vysoky podil dlouhodobych zdroji na financovani obé&zného
majetku. Tato situace neni zhlediska financovani optimdlni, ztoho divodu, ze

dlouhodobé zdroje jsou obecné nakladnéjsi nez kratkodobé (Reziiakova, 2010).

Hlavnim ukolem Fizeni pracovniho kapitalu je stanoveni optimalniho objemu jeho
jednotlivych slozek, tak aby byla zajisténa likvidita podniku pfi minimalnich nakladech.

(Kislingerova et al., 2010).

Efektivni fizeni pracovniho kapitalu spociva v optimalizaci jednotlivych polozek
pracovniho kapitalu tak, aby dosSlo ke zvySeni hotovostnich zistatkli. Disponibilni
hotovost by mély podniky nadale investovat, a to jak v kratkodobém, tak i dlouhodobém

horizontu. (Kislingerova et al., 2010).

Rizeni pracovniho kapitalu spodiva v diléim fizeni jeho jednotlivych slozek tj., zasob,
pohledavek, zadvazkl a finan¢niho majetku. Treasury manaZefi urCuji optimalni objem
jednotlivych slozek pracovniho kapitalu, dohlizeji na jejich kvalitu a zplsoby
financovani. Treasury manaZeti vSak nejsou zodpovédni za obstaravani danych polozek
(napf. materidlu) v pozadovaném mnozstvi a kvalité. Tato oblast lezi v kompetenci
ptislusnych manazerti ndkupu, vyroby, logistiky atd. Tito manazeti také zodpovidaji za

pfipadné feSeni vykyvi v kvalité¢ a mnozstvi pracovniho kapitalu. Treasury management
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by mél na ptfipadné odchylky poukazovat a iniciovat tak proces jejich odstranéni

(Kislingerova et al., 2010).

Reziidkova (2010, s. 37) rozliduje tii zakladni pfistupy k fizeni &istého pracovniho

kapitalu:

e Uvolnéna strategie: je typickd udrzovanim vysokych hodnot ¢istého pracovniho
kapitalu. Podnik ma vysoké trovné zasob, hotovosti i pohledavek a minimalni
mnozstvi kratkodobych zavazkii.

e Restriktivni strategie: je opakem uvolnéné strategie a je charakteristickd
nizkymi hodnotami ¢istého pracovniho kapitdlu. Podnik mé dlouhodobé nizké
urovné zasob, hotovosti 1 pohledavek a velké mnozstvi kratkodobych zavazki.

e Umirnéna (vyvaZena) strategie: spojuje pfedchozi uvedené strategie a je typicka

vyvazenou proporci mezi pracovnim kapitadlem a kratkodobymi zavazky.
Rizeni zasob
Ucelem fizeni zasob je zajistit plynuly chod vSech ¢innosti podniku prostfednictvim

zasob. Zasoby musi byt k dispozici ve stanoveném mnozstvi, kvalit¢ a Case pfi

miniméalnich nakladech na jejich ziskavani a udrzovani (Valach, 1997).

V souvislosti s drzenim a udrZzovanim zasob vznikaji podniku naklady. Naklady na
pofizeni zasob zahrnuji cenu pofizovanych zdsob a néklady na jejich objednani
(administrativni nédklady, naklady na dopravu a manipulaci). Skladovaci naklady
zahrnuji n4jmy skladovacich prostor, ndklady na jejich udrzbu, mzdy skladnikl a ztraty
vzniklé pfi skladovéani. Naklady z nedostatku zasob jsou pfedstavovany usSlym ziskem
v disledku nemozZnosti uskutecnit zakazku, cenovym rozdilem vzniklym pouZitim drazsi

zasoby a smluvnimi uroky a penale vzniklé zpozdénim dodavky (Valach, 1997).

Vys§i zasoby piinaSeji podniku jistotu, Ze jeji provoz nebude ovlivnén v disledku
nec¢ekanych odchylek ve spotfebovavaném mnozstvi ¢i v dodacim cyklu. Jsou
minimalizovany naklady znedostatku zdsob a diky vétSim objednacim mmnoZstvi se
sniZzuji 1 nadklady na pofizeni zasob. S riistem mnozstvi zdsob ale rostou skladovaci
naklady. Dals§i vyznamnou nevyhodou vysokych stavii zasob je skutecnost, Ze je v nich
koncentrovana vyznamna ¢ast podnikového kapitalu, ktery tak neni mozné pouzit jinde.
Cilem fizeni zasob je stanoveni takové Grovné zasob, pfi které bude podnik moct plynule
vyrabét a zadrovenl budou ndklady na hospodareni se zasobami minimalni (Kislingerova
et al., 2010).
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Rizeni pohledavek

Pohledavky z obchodnich vztahli vznikaji poskytovanim obchodnich Gvért tj., prodejem
na fakturu s terminem platby sjednanym v budoucnu. Existence pohledavek je spojena

s rizikem, ze protistrana nesplni svlij zavazek (kreditni riziko).

Podstata tizeni pohledavek spo¢ivd v minimalizaci pozdé hrazenych a nedobytnych
pohledavek, scilem predchazet negativnim dopadim na cash-flow spolecnosti

(Kislingerova et al., 2010).

Rizeni pohledavek méa dvé zikladni ¢asti prevenci a vymahani. Cilem prevence je
prechazet vzniku nedobytnych a pozdé hrazenych pohledavek. Metody prevence jsou
velmi blizké metodam spravy a fizeni kreditniho rizika, které jsou dikladné popsany
v kapitole 2.3.7. K vyméhani pfistupuje podnik v okamziku, kdy neni pohledavka vcas
uhrazena. Mezi typické zplsoby vyméhani patii: osobni nebo telefonicky kontakt,
pisemné upominky, vyuziti vymahaci agentury, soudni vymahani a exekuce. Pro podniky
je efektivnéjsi zamétovat se primarné na prevenci nez na vymahani, které s sebou podniku

pfindsi dodatecné naklady (Kislingerova et al., 2010).

2.1.6 Cash pooling

Pro efektivni cash management mohou podniky (typicky skupiny podnikii v obecné
struktufe: ovladand a ovladajici osoba) vyuZivat i cash pooling, ktery je cennym
nastrojem pro efektivni fizeni likvidity uvnitt skupiny. VyuZivani cash poolingu je tedy
typické pro velké skupiny podniki, které jsou navzijem ekonomicky propojené a maji

velké mnoZstvi ¢t u jedné banky.

Cash pooling predstavuje: ,soustredéni prebytkii penéZnich prostiedkii na
centralizovaném uctu/uctech s moznosti vyuzivani kontokorentu* (Reznékova, 2010,

s. 140).

Cash pooling eliminuje dil¢i fizeni penéZnich zlstatkl jednotlivymi podniky a nahrazuje

jej centralnim fizenim likvidity (Kislingerova et al., 2010; Reziidkova, 2010).

Cash pooling je bankovni sluzbou, ktera podnikiim umoziuje seskupovat volné penézni
prostfedky skupiny na jednom hlavnim G¢tu. Hlavni Gi¢et (master ucet) piedstavuje ucet,
na ktery jsou prevadény zlstatky ostatnich bankovnich ucti. Podniky zapojené do cash
poolingu by méli mit smluvné sjednany pfistup k master uctu a pfedem sjednané interni
kreditni 1 debetni tirokové sazby pro vSechny zapojené ucty. Komplexni ptehled o stavu
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disponibilni hotovosti podporuje efektivni rozhodovani o umisténi penéznich prostredka
a umoznuje snizovat ndklady kapitdlu. Centralizované volné penézni ziistatky miize
spolecnost v zavislosti na druhu uzivané¢ho cash poolingu vyuzit k investicim nebo pro
vnitropodnikové piijcky (Kislingerova et al., 2010). Vnitropodnikové ptjcky omezuji
pottebu ciziho kapitdlu a jsou vyznamnym nastrojem pro fizeni irokového rizika. Pomoci
systému vnitropodnikovych plijcek mohou ziskové dcefiné spolecnosti financovat jiné
propojené spolecnosti, které se potykaji s kratkodobou potiebou dodate¢nych zdroja

financovani. Podniktim tak nevznikaji zdvazky viic¢i externim subjekttim.

Jednotlivé ucty zapojené do cash poolingu mohou mit sjednany kontokorentni uvér tj.,
moznost piecerpat dany ucet do debetu. Smyslem cash poolingu je eliminovat situace,
kdy spole¢nost na jednom bankovnim uctu €erpéd kontokorentni uvér a zaroven na jiném
bankovnim u¢tu Uroc¢i volné penézni prostiedky a tim optimalizovat ndklady kapitalu

uvnitt skupiny.

V zavislosti na druhu pouzivaného cash poolingu se lisi i propojeni jednotlivych cash
poolingovych ucth s kontokorentnim tvérem. U fiktivniho cash poolingu je obvykle
sjednéno vice kontokorentnich uvérovych linek pro vSechny zapojené Gty véetné master
uctu. V ramci realného cash poolingu je diky kazdodennimu vyrovnavani jednotlivych
uct pro jednotlivé Ucty potieba sjednat pouze denni kontokorentni uvér pro plynuly

pribéh kazdodenniho platebniho styku (Rezidkova, 2010).

Existuje vice druhli cash poolingu, které je dle autorek Kislingerové et al. (2010)

a Rezidkové (2010) mozné ¢lenit podle toho:

1. zda dochézi k redlnému pievodu zistatkll z jednotlivych Gt na hlavni ucet na:
a. realny cash pooling,
b. fiktivni cash pooling,

2. zda jsou jednotlivé ucty zapojené do cash poolingu v jedné nebo vice zemich na:
a. tuzemsky,
b. preshrani¢ni (cross border),

3. zda jsou zstatky seskupovany v jedné nebo vice ménach na:
a. jednoménovy cash pooling,

b. viceménovy cash pooling (cross currency).
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Fiktivni cash pooling

V ramci fiktivniho (nominalniho) cash poolingu nedochézi k realnému pievodu zlstatkti
jednotlivych uctl na master ucet. Penézni zlstatky tak stale ziistavaji na jednotlivych
uctech, pod kontrolou jejich vlastnikti. V ramci fiktivniho cash poolingu jsou jednotlivi
ucastnici v pfimém vztahu s bankou, v rdmci bankovnich u¢tl maji sjednané urokové
miry pro kladné a zaporné zlstatky a moznost precerpani uctu v podobé kontokorentu.
Existuji dv¢ zékladni wvarianty fiktivniho cash poolingu: skompenzaci trokua
asrefundem. Pii fiktivnim cash poolingu s kompenzaci troki, jsou spolu
vyrovnavany (kompenzovany) prebytky a schodky jednotlivych Géti spolu s jejich uroky,
¢imz dochazi ke snizeni redln¢ hrazenych urokd. V ramci fiktivniho cash poolingu
s refundem dochazi nejen k Groceni zlstatkd jednotlivych uctd, ale i k uroceni celkového
konsolidovaného zlistatku vzniklého fiktivnim seskupenim zUstatkii na veskerych
zapojenych bankovnich uctech. Vysledny skupinovy urok se porovna se sumou urokt
jednotlivych uéth (Reziiakova, 2010). Vznikly rozdil (refund) se rozdéluje mezi
jednotlivé ucty na zdkladé¢ dennich zlstatkii na jednotlivych uctech (Raiffeisenbank,

2021a).

Hlavni vyhoda fiktivniho cash poolingu spoc¢ivéa v zachovani samostatnosti jednotlivych
uctd, protoze nedochazi ke koncentraci volnych penéznich prostfedkli na master
ucet. V disledku eliminace realného pfevodu ziistatkli v ramci cash poolingu dochazi ke
sniZovani poctu prevodli a celkovému snizovani bankovnich ndkladt. Fiktivni cash
pooling je pro podniky méné nékladny a nevyzaduje zavadéni novych ¢i Upravu
stavajicich ucetnich systému. Fiktivni cash pooling neumoziuje podnikiim vyuZzivat
vnitropodnikové ptjcky. Otdzkou je, zda je to vyhoda ¢i nevyhoda. O nevyhodu by se
jednalo v pfipadé, kdy by se podnik snazil o minimalni vyuzivani ciziho kapitalu.
S poskytovanim vnitropodnikovych ptjcek je ale spojena fada uskali pfevazné ve vztahu
k urceni zakladu dané z ptfijmu pravnickych osob (Kislingerova et al., 2010).

Realny cash pooling

Na rozdil od fiktivniho cash poolingu, dochazi u redlného cash poolingu ke koncentraci
volnych penéznich prostiedki jednotlivych G¢tl na master icet. Master ucet zachycuje
veSkeré disponibilni zustatky skupiny a nésledny urok (kreditni nebo debetni) z tohoto
uctu je rozdeélovan mezi jednotlivé zapojené ucty. Pro redlny cash pooling je dulezité, aby

veskeré Ucty zapojené do cash poolingu byly ve stejné meéné (Kislingerova et al., 2010).
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Podle finalni ¢astky, na kterou jsou jednotlivé bankovni Gty zapojené do cash poolingu

vyrovnavany, miize realny cash pooling délit na (Reziakova, 2010, s. 145):

Zero balance pooling: zlstatky jednotlivych U¢th jsou na konci dne vyrovnany
na nulu. Ve prospéch master uctu jsou pievedeny kreditni a zaroven z néj jsou
vyrovnany debetni zlstatky Gc¢td, tak aby konecny ziistatek zapojenych uct byl
nulovy.

Target balance pooling: zlstatky jednotlivych uctl jsou na konci dne vyrovnany

na predem urcenou ¢astku.

Na zéklad¢ toho, zda dochazi ke zpétnému prevodu ziistatkil, rozdélujeme cash pooling

dale na:

Zero balance pooling jednosmérny: kazdodenné jsou jednotlivé ucty bankou
automaticky vyrovnany na nulu. Pfichozi Uthrady jsou pfesmérovany na master
ucet a odchozi thrady jsou vyrovndny z master uctu. Zaroven nedochazi ke
zpétnému prevodu zlstatkll na zapojené ucty a master ucet zachycuje veskeré
disponibilni ziistatky skupiny a stava se vnitropodnikovou bankou. V ptipadé zero
balance poolingu je master ucet jedinym tGctem, na ktery jsou pfipisovany uroky
(Kislingerova et al., 2010).

Realny cash pooling dvousmérny: stejn¢ jako v ptipadé jednosmérného cash
poolingu jsou na konci dne zilistatky jednotlivych uctl prevedeny na master ucet.
Na zacatku dalsiho dne vSak dojde ke zpétnému pievodu ziistatkli na zapojené
ucty. Nocni koncentraci zlstatkli jednotlivych U¢td lze oznacit za overnight
vklady na master uctu skupiny. Kone¢né ekonomické disledky jednosmérného
a dvousmérného cash poolingu by mély byt stejné. Dvousmérny cash pooling
umoznuje kaZdodenni aktualizaci informaci o disponibilnich prostfedcich

zapojenych uétl a zlepsuje piehled o likvidité podniku (Reziidkova, 2010).

Specifickym druhem redlného cash poolingu je preshrani¢ni reialny cash pooling.

Stejné jako v pfipadé tuzemského cash poolingu mohou byt jednotlivé zapojené ucty

vyrovnavany na nulu nebo na cilovou ¢astku. Ucty mohou byt vyrovndvany na denni bazi,

pak dochazi k vyrovnani jakékoliv ¢astky z nebo ve prospéch master uctu. V ptipade, ze

vyrovnani probihd v del§im ¢asovém horizontu, mohou podniky nastavit minimalni

¢astku pro prevod tak, aby se eliminovaly neekonomické transakce. Preshrani¢ni cash
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pooling miize byt realizovan mezi éty v EUR nebo v jiné svétové méné (Kislingerova et

al., 2010).

Hlavni vyhodou realného cash poolingu je centralizace veSkerych disponibilnich
prostiedkli na jednom uctu, kterd umoznuje rychlou a piehlednou kontrolu. Pfebytek na
master uctu je v kompetenci korporatniho treasury odd¢€leni, které ho mize vyuzivat ke
kratkodobym investicim. Dals§i vyhodou je i vyrovnavani schodkl jednotlivych ucti
z master uctu tj., moznost vnitropodnikovych ptijcek. Snizuje se tak potieba uvérového
financovani, kdy prostednictvim kontokorentniho uvéru na hlavnim uctu je mozné rychle
pokryt ptipadné odchylky od planovaného cash-flow. Nevyhodou redlného cash poolingu
jsou piedevsim pozadavky na pravni zajisténi, naroky na informacni systém, nakladnost

oproti fiktivnimu cash poolingu a dafiova problematika (Kislingerova et al., 2010).

2.1.7 Netting

Dalsim uzite¢nym néstrojem pro podniky v oblasti cash managementu je netting. Netting
funguje na principu vzdjemného zapoctu pohledavek a zavazkii na netto bazi, diky cemuz
se vyznamnym zpusobem reguluje pocet provadénych plateb a naklady palebniho styku
mezi ucastniky nettingu. Stejné€ jako cash pooling i netting vyraznym zptisobem zlepSuje
efektivitu fizeni likvidity uvnitf skupiny propojenych podnikti. Systémy pro netting
mohou byt soucasti podnikovych treasury management systémi nebo soucasti sluzeb
poskytovanych bankami. Do nettingu mohou byt zapojeny jak spifiznéné spole¢nostmi,

tak 1 tfeti strany (Kislingerova et al., 2010).

Netting mtize probihat mezi dvéma stranami tj., dvoustranny netting nebo mezi vice
stranami tj., mnohostranny netting. Princip dvoustranného nettingu spociva
ve vzajemném zapoctu pohleddvek a zavazki (pfichozich a odchozich plateb) mezi
dvéma subjekty béhem zapoctového obdobi (obvykle 1 mésic). Na konci zapoctového
obdobi je pak provedena pouze jedina platba protistrané k vyrovnani ptipadného schodku.
Timto zpisobem dochézi k eliminaci velkého mnozstvi plateb béhem zapoctového cyklu,
které jsou nahrazeny pouze jedinou ptichozi (odchozi) platbou na konci zépoctového
cyklu. V piipadé¢ mnohostranného nettingu dochazi k vytvoreni zapoctového centra, které
vystupuje jako protistrana vii¢i vS§em zapojenym subjektlim. Zapoctové centrum ma svij
vlastni bankovni ucet zfizeny podnikovym treasury oddélenim. Kazdy ucastnik nettingu
ma v zépocCtovém centru zfizeny svij ucet, ktery slouzi pro evidenci pfichozich

a odchozich plateb, o nichz zapoctové centrum pravidelné informuje. Na konci
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zapoctového obdobi ucastnik obdrzi nebo provede jedinou platbu z nebo do zapoctového
centra na zdklad¢ konecného stavu svého uctu. VesSkeré platby uvniti skupiny tak

probihaji pouze skrze zapoctové centrum (Kislingerova et al., 2010).

Z pohledu poc¢tu mén, ve kterych netting probiha, jej Ize dé€lit na jednoménovy netting
a viceménovy mnohostranny netting. V pfipadé¢ viceménového mnohostranného
nettingu, jsou do nettingu zapojeny spolecnosti, které provadéji a piijimaji platby
v riznych meénéach. Kazdy ucastnik musi zapoctovému centru identifikovat svou
transakéni ménu. Zapoctové centrum pak veSkeré platby v cizich ménach prevadi do
jednotné mény zapoctového centra. Na konci zapoctového obdobi zapoctové centrum
obdrzi (poukaze) ptislusnou c¢astku v transakéni méné dané spolecnosti. Dochazi tak
k vyznamné redukci poctu konverznich naklada spojenych s provadénim plateb v cizich

meénach (Kislingerova et al., 2010).

Mezi hlavni vyhody nettingu lze zaradit: snizeni poctu transakci, snizeni nakladt
platebniho styku, snizeni konverznich nakladd, zlepSovani platebni moralky, snizeni
chybovosti atd. Hlavni nevyhody nettingu spocivaji primarné v ndkladech na jeho
provadéni spojenych s implementaci pottebnych systémi, provoznimi ndklady nebo

naklady hrazenymi bankam za poskytovani této sluzby (Kislingerova et al., 2010).

2.1.8 Kratkodobé investovani volnych penéznich prostiedki

Podniky obecné vyhledavaji investi¢ni piileZitosti s vysokou rentabilitou, tedy takové
prilezitosti, které jim umozni co nejlépe zhodnotit investovany kapital. Do téchto projekti
investujyi vétSinu volnych penéZznich prostiedkl. Podniky vSak disponuji 1 volnymi
penéznimi prostiedky, pro které momentalné nemaji vyuziti, nebo je planuji pouZit pro
budouci investice. Pro kratkodobé investice volnych penéZnich prostiedki mohou
podniky vyuzivat rizné druhy nastroji dostupné na financnim trhu. Jako kratkodobé
oznacujeme investice do 1 roku. Jakdkoliv investice je definovana tfemi faktory:
vynosem, rizikem a likviditou. Vynos vyjadiuje odménu, kterou investor obdrzi za
poskytnuti penéZnich prosttedkl. Vynos finan¢niho néstroje je obvykle vyjadien pomoci
ro¢ni vynosové miry v procentech a zavisi na mnoha faktorech mimo jiné na likvidité
nastroje, riziku, inflaci atd. Jednotlivé finan¢ni nastroje se lisi svou likviditou, tj.
schopnosti nastroje premenit se zpét na penézni prostiedky. Pfeména nastroje na penézni
prostfedky je spojena s Casovymi a financnimi ndklady, které jsou pro velmi likvidni

nastroje minimalni. Finan¢ni nastroje s sebou nesou i riziko, Ze investor nedosahne
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pozadované vynosnosti (Kislingerova et al., 2010). Definici rizika, jednotlivym druhim

rizika a jejich popisu se podrobné vénuje kapitola 2.3.

Vynos, riziko a likvidita jsou u financ¢nich nastroji na sob¢ zavislé. Lze tvrdit, Ze ¢im
vys$i je mira podstupovaného rizika, tim vyssi je 1 poZzadovand vynosnost instrumentu.
Pro kratkodobé investovani volnych penéznich prostfedkii podniky voli spiSe néstroje
s mensim rizikem a vynosem. Konecna investi¢ni strategie vSak vzdy zdlezi na postoji

managementu (treasury manazera) k investovani (k riziku).

Obecné lze rozliSovat konzervativni, vyvazené a dynamické (agresivni) investory.
Konzervativni investofi se zaméfuji na zabezpeceni finanénich prostfedkd a jejich
ochranu pfed inflaci. Vyvazeni investofi cili na zhodnoceni finan¢nich prostredkt
a vyuzivaji instrumenty s niz§i mirou rizika. Dynamicti (agresivni) investofi investuji do
rizikovych instrumentll s vy$Sim vynosem a zaméfuji se na maximalizaci zisku

v dlouhodobém horizontu (Amundi CR, n.d.).

%

BéZny ucdet

Nejpasivnéjsim ptistupem k volnym penéznich prostiedkl je jejich kumulovani na
bézném UCtu. Z dale uvadénych financnich nastrojii je bézny ucet nejméné vynosnou
alternativou. Jeho prednosti je primarn¢ vysoka likvidita, protoze penize ulozené na
volném uctu jsou ve své podstaté stale hotovosti a podnik s nimi mize kdykoliv podle
svého uvazeni nakladat. Také riziko spojené s drzenim hotovosti na béZzném uctu je
minimalni, stale ale existuje urcita pravdépodobnost neptiznivych udélosti jako je bankrot
banky, podvody, defraudace atd., které by mohly ohrozit penéZni prostfedky spolecnosti.
Diky tomu, ze podniky mohou kdykoli disponovat s vkladem, jsou bézné Ucty Groceny
velmi nizkymi urokovymi sazbami, které nejsou vyss$i nez primérné tempo inflace.
Penize na béZnych Uctech tedy na své hodnoté spiSe ztraceji a podnikim udrzujicim
vysoké ziistatky na béZnych uctech vznikaji naklady obé&tované prileZitosti, ve formé

uslého vynosu z alternativni investice.
Kratkodobé terminované vklady

Kratkodobé terminované vklady jsou jednim z nejCastéji pouzivanych nastrojii pro
kratkodobé investovani volnych penéznich prostfedkt. Kratkodobé terminované vklady
vyuzivaji podniky pro uloZeni volnych penéznich prostredki, které budou potiebovat az
za urcity ¢as. UloZenim penéZnich prostfedkii ve formé terminovaného vkladu se podnik

po pfedem stanovenou dobu vzdava prava disponovat s t€émito prostiedky, vyménou za
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pfedem sjednanou urokovou sazbu. Terminované vklady umoziiuji podniku zhodnocovat
volné penézni prostfedky pii nizké mife rizika a relativné vysoké likvidité (Revenda,

2000).

Terminované vklady se zafazuji mezi konzervativni finan¢ni néstroje. Kratkodobé
terminované vklady mohou mit sjednanou dobu splatnosti kdykoliv béhem jednoho roku.
Nejcastéji vyuzivané jsou terminované vklady na jeden tyden az jeden mésic
(Kislingerova et al., 2010). V souvislosti s terminovanymi vklady je tfeba se zminit
1 0 overnight vkladech. Overnight vklady jsou nejlikvidnéjSim druhem terminovanych
vkladu, diky tomu, Ze jsou splatné ihned druhy den, jedna se tedy o investice pies noc.
Overnight vklady umoziiuji vyssi zhodnoceni nez v ptipadé ponechani volnych penéznich
prostfedkl na bézném uctu (UniCredit Bulbank, 2021). Jak jiz bylo zminéno v pfedchozi
podkapitole 2.1.6, v rdmci dvousmérného realného cash poolingu je ukladani hotovosti

pres noc na master uctu svym zptisobem overnight vkladem.
Statni pokladni¢ni poukazky

Statni pokladni¢ni poukazky jsou kratkodobym dluhovym cennym papirem se splatnosti
do jednoho roku. Statni pokladni¢ni poukadzky jsou vyddvany Ministerstvem financi
Ceské republiky prostiednictvim centralni banky a slouZi k financovani schodk statniho
rozpoctu a ostatnich vetejnych rozpocti. Statni pokladni¢ni poukdzky jsou zdjemctiim
z fad finan¢nich instituci nabizeny prostfednictvim aukce (Rejnus, 2014). Vynos je dan
rozdilem mezi emisni cenou a jmenovitou hodnotou statni pokladni¢ni poukazky. Statni
pokladni¢ni poukézky jsou finan¢nim ndstrojem s velmi nizkym rizikem (protistranou je
stat) a jsou proto ¢asto oznacovany jako bezrizikoveé. Zaroven se jedna o vysoce likvidni
nastroj, ktery je mozno kdykoliv prodat. Podniky mohou do statnich pokladni¢nich
poukézek investovat prostfednictvim over-the-counter (OTC) trhu (Kislingerova et al.,
2010). Nevyhodou statnich pokladni¢nich poukéazek jsou vysoké objemy nutné pro
investici. Raiffeisenbank (2021b) doporucuje investovat ¢astky prevySujici 10 milioni

korun.
Statni dluhopisy

Statni dluhopisy jsou dluhové cenné papiry emitované vladou nebo jinymi vladnimi
institucemi. Na rozdil od pokladni¢nich poukazek jsou statni dluhopisy emitovany za
ucelem financovani dlouhodobych schodki statniho rozpoctu. Statni dluhopisy jsou tedy

obvykle dlouhodobé cenné papiry se splatnosti delsi nez 1 rok. Investorovi je pravidelné
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vyplacen kuponovy vynos a na konci sjednané doby je mu vyplacena i nominalni hodnota
dluhopisu. Diky delsi dob¢ splatnosti, tj., vyssi rizikovosti, statni dluhopisy piinasi vyssi
vynos nez statni pokladni¢ni poukazky. Jejich vyuziti jako nastroje kratkodobého
financovani spo¢ivd v moznosti prodeje dluhopisu pied jeho splatnosti. Podminkou je

vSak dostatecné likvidni trh k realizaci transakce (Kislingerova et al., 2010).
Hypotecni zastavni listy

Hypotecni zastavni listy zce souvisi s poskytovanim hypotecnich uvéri hypote¢nimi
bankami. Pro financovani téchto uvéri banky vydavaji dluhopisy v podob¢ hypotecnich
zastavnich listd. Jedna se o dluhopisy s nizkym rizikem, jelikoz poskytované tvéry jsou
zajistény nemovitostmi, na které byly poskytnuty. Kuponovy vynos mize byt dan fixni
nebo variabilni urokovou sazbou a nepodlé¢hd dani z ptijmu (Kislingerova et al., 2010).
Stejné jako v ptipadé statnich dluhopist, 1 hypotecni zastavni listy jsou dlouhodobym
cennym papirem a jejich vyuziti jako nastroje kratkodobého financovani tedy spociva
v kratkodobém ulozeni volnych penéznich prostfedkl, inkasu kuponu (1 nebo 2

v zavislosti na ¢etnosti vyplaceni) a zpétném prodeji bance pied splatnosti dluhopisu.
Buy & Sell Backs

Buy & Sell Back predstavuje docasné zaptijceni penéznich prosttedkli vymeénou za cenny
papir. Zastavovanym cennym papirem jsou v piipadé Buy & Sell Backs vysoce likvidni
cenné papiry jako jsou statni pokladni¢ni poukazky a dluhopisy. Na konci obchodu jsou
investorovi navraceny investované prostiedky spolu s Groky a zaroveii je zruSena zastava
cenného papiru. Zisk investora odpovida rozdilu mezi plivodné investovanou castkou
a sjednanou zpétnou prodejni cenou. Zaruka v podobé cenného papiru funguje jako
zajisténi proti vérovému riziku (Kislingerova et al., 2010). Definici kreditniho rizika,

jeho druhiim a fizeni se podrobné vénuje kapitola 2.3.7.
High Yield Deposits

High Yield Deposits ptedstavuji kombinaci terminovaného vkladu v cizi méné a ménové
opce. Tento typ finan¢niho instrumentu nabizi investorim vyhodné&jsi urokové miry, a to
pfedevS§im diky vys$Simu riziku spojenému s pohybem meénovych kurzii. Banka se
prostfednictvim opce zajistuje proti ménovému riziku, kdy v pfipadé neptiznivého
vyvoje kurzu uplatni opci a klient nese ztraty zptisobené ménovym rizikem. Odmeénou za

toto podstoupené riziko je vysSi vynos z terminovaného vkladu (Kislingerova et al.,

2010).
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2.1.9 Financovani kratkodobych vykyvi v penéZnich tocich

I ptes peclivé planovani likvidity, dochazi ke vzniku odchylek skute¢nych penéznich toki
od planovanych. V dusledku téchto odchylek se mohou podniky potykat s kratkodobym
nedostatkem penéznich prostiedkii, pro jehoz financovani mohou pouzit nasledujici

druhy externiho financovéani.
Kratkodoby bankovni Gvér

Bankovni Gvéry patii mezi nejéastéji pouzivané zdroje externiho financovani. Uvér je
sjednan prostfednictvim uzavien uvérové smlouvy, kterd upravuje podminky poskytnuti
a splaceni uvéru. Podnik se zavazuje ve stanoveném terminu hradit bance splatky, které
pokryji jistinu a odménu banky tj., troky. Bankovni tvéry mohou byt poskytovany s fixni

nebo variabilni urokovou sazbou (Reziidkova, 2010).

Ptistup podniku k externim zdrojim financovani (ivériim) do zna¢né miry urcuje jeho

bonita. Analyzu bonity provadi banka, ktera se tak snazi chranit proti kreditnimu riziku.

Variabilni trokova sazba s sebou pfinasi urokové riziko spojené s moznym ristem
urokovych sazeb. V kapitole 2.3.7 bude urokové riziko dikladné popséno, spolu
s metodami jeho fizeni. Jednim z diilezitych nastroji pro jeho fizeni jsou i financni

derivaty, kterym je vénovan zavér dané kapitoly.

Variabilni trokova sazba je obvykla pro vysoko objemové Givéry, zatimco uvéry v niz§ich
¢astkach jsou uroceny fixni rokovou sazbou (Kislingerova et al., 2010). Cenu Gvéru
ovliviiuji 1 ostatni ndklady ve formé poplatkli za sjednani smlouvy, poplatkt
z necerpan¢ho Uvérového ramce nebo poplatkil za prekroceni tvérového ramce (Valach,

1997).

Spolehlivym podnikiim umoZiluji banky vyuZzivat Gvérové ramce, které piedstavuji
maximalni disponibilni ¢astku uvéru, kterd je podniku v daném obdobi k dispozici.
Podniky mohou z uvérového ramce opakované Cerpat podle svého uvazeni, a to az do
dosaZeni hranice uvérového ramce. Existuji i specialni multiménové tvérové ramce, které
podniku umoziiuji &erpat z Givérového ramce v riiznych ménach. Uvér zalozeny na
opakovaném cCerpani ze stanoveného tvérového ramce se oznacuje jako revolvingovy

uvér (Kislingerova et al., 2010).

Pro poskytnuti avéru mohou banky pozadovat urcité formy zajisténi splaceni uvéru.

Pozadavek na zajisténi a jeho velikost je ovlivnén vyjednavaci pozici klienta, jeho
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bonitou a jeho vztahy s bankou. Pro toto zajisténi mohou slouzit nemovitosti, kvalitni
pohledavky nebo jiny majetek podniku. Poskytnuti uvéru muze byt také podminéno
vystavenim sménky s ucasti tieti osoby. Banka také mtize pozadovat provadéni urcité

¢asti platebniho styku skrze ucty u dané banky (Kislingerova et al., 2010).

Kontokorentni uvér

4

tocich je kontokorentni uvér. Jedna se o sluzbu, kterd umoziuje precerpat bézny ucet do
debetu tj., uskutecnovat platby i pii nedostatecném zuistatku. Podniky mohou cerpat
kontokorentni uvér do stanoveného limitu a toto Cerpani je uroceno sjednanou urokovou
sazbou, kterd je vyssi nez bézné trokové marze. Vyssi urokovou sazbu podnikiim

kompenzuje flexibilita kontokorentniho uvéru (Kislingerova et al., 2010).

Velikost limitu pro ¢erpani kontokorentniho ivéru sjednava banka na miru konkrétnimu
klientovi. Hodnoti se bonita klienta na zaklad¢ analyzy finan¢nich vykazl, dafového
priznani a potvrzeni o bezdluznosti na danich a socidlnim pojiSténi. Splaceni Gvéru
probihd kazdou pfichozi platbou na béZzny ucet. Banky mohou pozadovat zajiSténi
kontokorentu prostfednictvim zajiSt'ovaci blankosménky. Kontokorentni tivér 1ze propojit
1 se skupinovym cash poolingem. Maximalni vySe limitu se u bank na ceském trhu
pohybuje v rozmezi 2,5-5 milionit korun, u velkych firem vSak mize byt i vyssi
(Komer¢ni banka, 2021a; Ceskoslovenska obchodni banka, 2021; Fio banka, 2021;
Raiffeisenbank, 2021c).

Eskontni aveér

Sménka jako nastroj platebniho styku je cenny papir, pomoci které¢ho se vystavce
zavazuje ve stanoveny den uhradit sjednanou ¢astku na uréeném misté. Aby byla sménka
povazovana za platnou, musi obsahovat nasledujici nélezitosti: oznaceni, ze se jedna
o sménku, zavazek zaplatit, ¢astku a ménu, den a misto uhrady, jméno vystavce
(dluznika) a osobu, ktera ma castku obdrzet (remitent). Vyhodou smének je jejich
obchodovatelnost pfedevsim diky rychlosti a minimalnim nékladim na zménu majitele,
coz zni ¢inni rychly a jednoduchy zplsob financovéani. Podstata eskontniho uvéru
(eskontu) spociva v odprodeji smeénky bance pted dobou jeji splatnosti. Podnik mutze
nabidnout sménku bance v situaci, kdy potiebuje vyieSit kratkodoby nedostatek

penéznich prostfedki. Z nominalni hodnoty sménky si banka jako odménu strhne diskont
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a zbylé penézni prostiedky poukéaze na ucet podniku. Banka nésledné piijme thradu celé

hodnoty sménky od vystavce (Marvanova et al., 1993).
Sméneény program

Pro kryti kratkodobych vykyvil v likvidité mohou podniky vyuzit bankovni sluzbu
sménecného programu. Sméneény program umoziuje podnikiim ziskat kratkodobé
finan¢ni prostfedky prostfednictvim emise smének zprosttedkované bankou. Splatnost
téchto smének se obvykle pohybuje v horizontu tfi mésicti. Podnikiim umoznuje ziskat
potfebné penézni prostiedky s nizkou urokovou sazbou. Vyznamnym nakladem
sménecného programu jsou bankovni poplatky za zprostiedkovani sluzby. Podniky by
proto méli dikladné zvazovat veskeré ostatni dostupné alternativni formy financovani.
Emise smének je efektivnim zdrojem financovani pro velké a zndmé spolecnosti, mensi

podniky musi byt schopny pfitdhnout zajem investorti (Kislingerova et al., 2010).

Ze své podstaty nabizi sménecny program i piilezitost ke kratkodobému investovani
volnych penéznich prostfedkt. Investice do bankou emitovanych podnikovych smének
pfindsi investorim pfedem znamy urokovy vynos s pevné danou dobou splatnosti.
V Ceské republice nabizi sméneény program naptiklad Komeréni banka (Komeréni

banka, 2021b).
Faktoring

Princip faktoringu spociva v pravidelném prodeji (postoupeni) kratkodobych pohledavek
z obchodniho styku faktoringové spolecnosti. Faktoringova spolecnost si za své sluzby
uctuje faktoringovy poplatek a Grok z profinancovani poskytnutého tivéru. Postoupit je
mozné pouze kvalitni pohledavky (pohledavky za protistranou s dobrou bonitou), se
splatnosti 30-90 dni. Existuji dva hlavni typy faktoringu: regresni a bezregresni.
RozliSujici znakem mezi obéma druhy je rozsah pfenosu tvérového rizika. V pripadé
regresniho faktoringu nese Uvérové riziko podnik, stejné jako kdyby pohledavky
nepostoupil. Podnik od faktoringové spolecnosti obdrzi zalohu az do vyse 90 %
znominalni hodnoty pohledavky. Zbylych 10 % je mu poukazano po zaplaceni
pohledavky odbératelem. Bezregresni faktoring umoznuje ptenos tverového rizika na
faktoringovou spolecnost, ktera nese ptipadné ztraty spojené s nezaplacenim pohledavky

(Kislingerova et al., 2010).

Faktoring umoznuje podnikiim urychlit inkaso pohledavek a sniZovat vazanost kapitalu.
V zévislosti na druhu faktoringu je mozné jej pouZit jako néstroj pro fizeni kreditniho
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rizika. Diky faktoringu mohou spole¢nosti financovat kratkodobé nedostatky penéznich
prosttedktl. Podnikiim dale odpadaji ndklady na spravu pohledavek, kterou za né provadi

faktoringova spole¢nost (Rezidkova, 2010).

2.2 Rizeni vztahi s bankami

Bank relationship management (BRM) neboli fizeni vztaht s bankami je vyznamnou
ginnosti podnikového treasury oddéleni. Uloha a dilezitost BRM roste s velikosti
a rozsahem operaci spolecnosti. Mezinarodni spole¢nosti obvykle maji zfizeno mnoho
bankovnich Gc¢ti v zemich svych operaci i mimo né. Ve vétSin¢ ptipadl jsou vztahy
s bankami do velké miry ovlivnény zvyklostmi, zdkony a regulacemi v jednotlivych
zemich a zplisoby zfizovani, provozu a ruseni bankovnich uctt se tak podstatné odliSuji.
Pokud je sprava jednotlivych ucth a ptistupovych pravomoci fizena pomoci lokalnich
systémi nebo manuélné na jednotlivych trovnich, pak z celopodnikového hlediska maji
spole¢nosti omezeny piehled o soustavé podnikovych bankovnich ucth a ptistupovych
prav. Ziskévani informaci je pro podniky za danych okolnosti z Casového hlediska velmi
zatézujici, nehledé na mozna bezpecnosti rizika spojena s nedostate¢nou kontrolou nad
bankovnimi Gcty. Spole¢nosti se nedostatecnym fizenim bankovnich vztahti se pfipravuji
0 moznost porovnavat nakladovost jednotlivych bankovnich vztaht, vyjednavat si lepsi

urokové podminky a optimalizovat své bankovni vztahy (Solimine, 2007).

Je zfeymé, ze spole¢nosti musi mit dokonaly piehled o svych bankovnich uctech,

poplatcich a celkovych vztazich se svymi bankami a umét je efektivné fidit.
Bank relationship management dle Solimine (2007):

e poskytuje dokonaly piehled o vSech bankovnich tétech, bankovnich sluzbach
a limitech Cerpant,

e umoznuje ptrehlednou spravu uzivatelskych prav, kterd umoziuje piidélovat,
spravovat a odebirat opravnéni pro zachazeni s jednotlivymi bankovnimi tcty,

e sleduje poplatky, vztahujici se k jednotlivym uctim 1 celkové poplatky hrazené
bankovnim institucim, umoZiluje je porovnavat a snizovat.

e podporuje zavadeéni best practise v oblasti bank account managementu,

e sleduje ptipadna zneuziti pfistupovych prav a obchazeni podnikovych smérnic,

e snizuje pravdépodobnost podvodil a defraudaci a

e generuje pravidelné reporty.
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J&W Associates (n.d.) oznacuji za hlavni oblasti BRM:

e Bank account and authority management (management bankovnich ucth

a pristupt): podnikim umoznuje efektivné zobrazit, spravovat a fidit veskeré
bankovni ucty a pfistupova opravnéni k jednotlivym uctim.
Podniky obecné vyuzivaji dvé feSeni bank account managmentu (BAM): in-house
feSeni a feSeni tfetich stran. In-house feSeni jsou obvykla pro mensi podniky
z diivodu jednoduchosti a rychlosti jejich aplikace. Mezi in-house feSeni miizeme
zatadit evidenci vedenou pomoci aplikaci MS Excel a Access, které ale
neumoziuji pfimé otevirdni, spravu a uzavirani bankovnich actl a ptistupovych
opravnéni. Samotné evidence prostfednictvim téchto aplikaci je Casto zdlouhava
a zranitelnd vii¢i chybam a podvodam. ReSeni tietich stran ma nejéast&ji podobu
modulu ke stdvajicimu podnikovému nebo TMS systému nebo online bankovni
aplikace, které zminéné nevyhody in-house feseni odstrafiuji. Dal$im evolu¢nim
nastupcem BAM je electronic bank account managemenent (eBAM) Jedna se
o systém, ktery ptinasi pokrocilou digitalizaci do ¢innosti BAM a umoznuje jesté
vice minimalizovat finan¢éni 1 Casové nédklady na spravu bankovnich uctl
a pristupovych opravnéni (Treasury Alliance Group, 2017).

e Bank fees management a negotiation (management bankovnich poplatki
ajejich vyjednavani): seskupuje informace o poplatcich, umoziuje poplatky
analyzovat a porovnavat. UmozZiiuje identifikovat rozdily mezi redln¢ hrazenymi
a smluvné sjednanymi poplatky, hrazené poplatky porovnavat s nabidkami jinych
instituci a efektivné tak optimalizovat celkové naklady na poplatky.

e Evaluation of banks overall performance (hodnoceni celkového vykonu
banky): hodnoti na zdklad€ informaci ziskanych v jednotlivych ¢innostech BRM,

celkovy vykon banky.
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2.3 Risk management

Dutlezitou soucasti Cinnosti treasury managementu je i management rizik neboli risk
management. Kazdodenni ¢innosti firmem jsou spojeny s celou fadou rizik, které mohou
ovlivitovat ocekavané ekonomické vysledky. Pro podniky je klicové tato rizika
identifikovat, analyzovat, ohodnotit, oSetfit a monitorovat. Rizeni rizik pomaha
podnikiim sniZzovat pravdépodobnost vzniku potencidlnich rizik, minimalizovat jejich
dopad a tim minimalizovat ndklady, zvySovat efektivitu podnikovych ¢innosti a celkovou

stabilitu spole¢nosti.

2.3.1 Riziko

V problematice fizeni rizik je nutné rozliSovat mezi pojmy nejistota a riziko. Nejistota je
obecné chédpana jako SirSi pojem. S nejistotou se setkavadme v situacich, kdy znadme
situace €1 vysledky, které mohou nastat, ale nezndme pravdépodobnost, s jakou nastanou.
Nejistota je tedy spojena s nemoznosti spolehlivého odhadu budoucnosti (Fotr & Soucek,

2011)

Riziko je oproti nejistoté uzsi pojem. O riziku hovoifime v situacich, kdy zname situace
¢i vysledky, které mohou nastat, a zname také pravdépodobnost, s jakou nastanou. Prave
moznost pfifazeni konkrétni pravdépodobnosti k moznym situacim je hlavnim rozdilem

mezi nejistotou a rizikem.

V odborné literatufe existuje mnoho definic rizika. Vlachy (2006, s. 11) charakterizuje
riziko jako: ,, pravdépodobnost neocekavaného diisledku urcitého rozhodnuti, akce nebo

“«

uddlosti.
Tichy (2006, s. 16) vysvétluje riziko jako: ,, pravdépodobnou hodnotu ztraty vzniklé
nositeli, vyjadrenou v penéznich nebo jinych jednotkach.

Podle Smejkala a Raise (2013, s. 91) je riziko: ,,volatilita (kolisani) finalni veliciny
(hodnoty portfolia, zisku atd.) okolo ocekavané hodnoty v diisledku zmeén rady

parametriu.

Uvedené definice spojuji riziko s neurcitym vysledkem — neexistuje tedy stoprocentni
jistota nastani konkrétniho vysledku. Podminkou pro urceni rizika, je pak existence

miniméln¢ dvou moznych vysledki, z nichz je alespoil jeden vnimén jako negativni.
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Ptikladem muze byt investice do cennych papird. V takové situaci podstupuje investor
tzv. akciové riziko, které souvisi se zménou cen na akciovém trhu. Investor predpoklada,
ze dojde k rtstu trzni ceny konkrétnich akcii oproti jejich ptivodni hodnoté a soucasné

¢eli riziku, ze finalni vynos bude nizsi nez o¢ekavany.
2.3.2 Risk management

Riziko je neodd¢litelnou soucésti podnikani. Pro dosazeni stanovenych cill, musi
spolecnosti existenci rizik pfijmout a naucit se je tidit. Efektivni fizeni rizik pomaha
firmam doséhnout stability, zamezovat vzniku nedtvéry investorti a snizovat celkové

naklady.

Risk management mizeme definovat jako proces identifikace, kontroly, eliminace

a minimalizace nejistych udalosti, které mohou podnik ovlivnit (Smejkal & Rais, 2013).

Rizeni rizik spociva v identifikaci a kvantifikaci rizik, predikci potencionalnich ztrat
a navrhovani a zavadéni postupll a metod, které minimalizuji vyskyt a financni dopad

ztrat (Smejkal & Rais, 2013).

Efektivni fizeni rizik musi vychdzet zvhodné formulované podnikové strategie
(z hlediska cilt), v organizaci musi fungovat komplexni systém fizeni rizik podpotfeny
informacnimi systémy, v organizaci musi byt na fizeni rizik kladen odpovidajici diraz
(podpora managementu, odpovédné osoby) a musi existovat flexibilni podnikova kultura,

ktera bude podporovat zmény a inovace (Smejkal & Rais, 2013).

Z pohledu fizeni rizik je dulezité vymezeni rizikové kapacity spolecnosti (risk capacity)

a miry akceptovatelného rizika (risk appetite).

Risk capacity vyjadiuje nejvyssi ztratu, kterou je spolenost schopna ptezit. Pfi dosazeni
ztraty ve velikosti risk capacity neni ohroZena existence firmy, pfi jejim piekroceni miize
dojit k existenénim potizim spolecnosti. Velikost rizikové kapacity spole¢nosti se odviji
od velikosti a struktury kapitdlu a dosaZitelnosti novych zdroji financovani (Fotr

& Soucek, 2011).

Risk appetite predstavuje velikost a typ rizika (ztraty), které je organizace pfipravena

pfijmout (International Organization for Standardization, 2009).
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Merna & Al-Thani (2007, s. 28) rozd€luji fizeni rizik na nasledujici kroky:

e identifikace rizika,
o kvantifikace rizika a analyza,

e odezva na riziko.

Poslednim uvadénym krokem fizeni rizik je monitoring, ktery operativné sleduje
jednotliva rizika a jejich zmény (pravdépodobnosti a dopadu) a vyhodnocuje pftijata

opatfeni (Ministerstvo financi Ceské republiky, 2020).

2.3.3 Odezva na riziko

Po identifikaci rizik uréeni jejich zavaznosti se musi podnik rozhodnout, jakym zptisobem

bude na jednotliva rizika reagovat, tedy snizovat jejich dopady ¢i je zcela eliminovat.

Mezi standardni metody pro snizovani rizik patii (Merna & Al-Thani, 2007; Smejkal
& Rais, 2013):

e snizeni (redukce) rizika,
e pfenos rizika,
e vyhnuti se riziku a

e podstoupeni (retence) rizika.

Kazdy podnik rozhoduje o volbé optimélni metody ke snizovani rizik. Rozhodnuti o tom,
ktery rizikiim se vyhnout, jaka podstoupit, a kterd prenést, zavisi na velikosti finan¢nich

rezerv dané organizace a jeji rizikové kapacity (Smejkal & Rais, 2013).
Tab. 2: Metody snizovani rizik
Vysoka pravdépodobnost = Nizka pravdépodobnost

Vysoky dopad Vyhnuti se riziku, redukce Pojisténi

Podstoupeni rizika,

Nizky dopad redukce

Podstoupenti rizika

Zdroj: Smejkal & Rais (2013, s. 169), zpracovano autorem
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Vyhnuti se riziku

Pti pouziti této metody dochazi k ptfimé eliminaci rizika, a to prostfednictvim neuzavieni
rizikového obchodu, neuskutecnéni rizikovych projekti a omezeni spolupréace

s rizikovymi partnery (Merna & Al-Thani, 2007).

Z tab. 2 je patrné, ze metodu vyhnuti se riziku lze vyuzit pro fesSeni rizik s vysokym
dopadem a vysokou pravdépodobnosti, tj. s vysokou mirou rizika. Pro tyto situace Casto
neni mozné vyuzit prenos rizika, jelikoz naklady na pfeneseni by mohli byt ptili§ vysoké.
Ptikladem situace, kdy je vhodné se riziku vyhnout, je nepravdivé uvedeni vyse piijmu
v danovém pftiznani k dani z ptijmu fyzickych osob. Pravdépodobnost odhaleni tohoto
jednani finan¢nim Ufadem je vysoce pravdépodobnd a postihy z rukou finan¢niho uradu

a organu ¢innych v trestnim fizeni mohou byt velmi zavazné.
Podstoupeni (retence) rizika

Jedna se o nejcéastéji pouzivanou metodu odezvy na riziko. Podnik v tomto ptipad¢ proti
danému riziku nic nepodnikd. Podstoupeni rizik mize byt védomé i nevédomé.
V ptipadé, kdy podnik znd konkrétni riziko, ale rozhodne se proti nému nic nepodnikat
a akceptovat tak pfipadnou ztratu, jednd se o védomé podstoupeni rizika. Obvykle je
k védomému podstoupeni rizika pfistupovano v situaci, kdy neexistuje atraktivnéjsi
varianta. K nevédomému (nedobrovolnému) podstoupeni rizik dochéazi v ptipadé, ze
podnik riziko neidentifikoval a nemohl tak ptistoupit k realizaci postupti pro jeho sniZeni

(Smejkal & Rais, 2013).

Tab. 2 ukazuje, Ze metoda postoupeni rizika je vhodné pro mélo vyznamna rizika s nizkou
1 vysokou pravdépodobnosti. Ptikladem situace spojené s existenci rizika (vysoce
pravdépodobného s malym dopadem) miize byt nakup loterijniho losu. Sance, Ze
nevyhraji a utrpim nizkou ztratu ve velikosti pofizovaci ceny losu (napf. 100 K¢) je

obecné vysoka.
SniZeni (redukce) rizika

Jak bylo uvedeno v ptfechazejici Casti prace, vénujici se stanovovani miry rizika a jejich
hodnoceni, mira rizika je funkci dvou proménnych — pravdépodobnosti a dopadu rizika.
Je tedy logické, Ze pro sniZovani miry rizik je nutné sniZovat prave tyto dvé proménné.

Rizika mohou byt snizovana prostfednictvim snizovani pravdépodobnosti jejich vyskytu,
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minimalizaci jejich dopadu ¢i jejich kombinaci. Cilem je snizit rizika na pfijatelnou

urovein s vynalozenim ekonomicky pfijatelnych nakladi.

Metody odstranujici pfi¢iny vzniku rizika se zamétujici na snizovani pravdépodobnosti
vyskytu rizika a zahrnuji zejména piesun rizika. Diverzifikaci a pojisténi vyuzivaji

metody zamétujici se na snizovani nepiiznivych disledki rizika (Smejkal & Rais, 2013).

Metodu snizovani rizik je vhodné vyuzit pro rizika s vysokou pravdépodobnosti a nizkym

1 vysokym dopadem.
Prenos rizika

Ptenos rizika spociva v pfenosu rizika na jinou smluvni stranu. V dasledku pfenosu rizika
nedochazi ke snizeni ¢i eliminaci rizika ale pouze k jeho pfenosu na jinou stranu (Merna

& Al-Thani, 2007).

Pti pfenosu rizika je nutné peclivé analyzovat piinosy a ndklady pfesunu rizika. Naklady
na presun rizika by mély byt niz§i nez piinosy presunu rizika. Jak jiz bylo uvedeno
u metody vyhnuti se riziku, existuji situace, ve kterych je pienos rizika obtizny az
prakticky nemozny, napf. u rizik s vysokou pravdépodobnosti a vysokym dopadem.
Piikladem muze byt obtizné ¢i dokonce nemozné pojisténi nemovitosti lezicich
v zaplavovych oblastech.

Dalsi problematicky pojistitelnou udélosti (s nizkou pravdépodobnosti a vysokym
dopadem) jsou epidemie. Soucasna situace v Ceské republice i v ostatnich svétovych
zemich ukazuje, jak vysoké ekonomické i socidlni dopady ma probihajici pandemie

covid-19.

Pojistovny obvykle pandemie nepojistuji. Nemoznost pojisténi proti pandemii vyplyva
predevsim z velmi obtizného vycisleni dopadi pandemie. Pandemie vytvaii pojistovnam
kumulované riziko, tedy nahodilé riziko, piisobici sou¢asné na mnoho subjektii, které
vSak neni regionalné¢ omezeno, jako to byva v pfipad¢ zemétieseni, hurikdnt a povodni.
Takto kumulované riziko naruSuje fungovani principu diverzifikace uplatiovaného
pojistovnami. Neochota pojistoven pojistovat Skody zpisobené epidemii mize pramenit
1 z ditvodu, Ze pojistovny jiz ¢eli vyznamnym dopadim epidemie v oblasti Zivotniho
pojisténi, kdy nékteré pojistovny jsou jiz na hranici schopnosti dostidt svym zdvazkl
v disledku velkého poctu timrti. Na trhu jsou vSak dostupné produkty, které by mohly

spolecnosti ochranit. Tyto produkty jsou vzdy tvoreny individualné, na miru danému
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podniku. Jsou v§ak nakladnéjsi a pozaduji rozsahlé hodnoceni rizik a ¢asto jsou napojeny

na dalsi podminky (Rébisch & Siemens, 2020).

Mezi typické metody prenosu rizika v oblasti finan¢niho fizeni Smejkal & Rais (2013)
fadi:

e Faktoring a forfaiting: postoupeni pohledavek faktoringové ¢i forfaitingové
spole¢nosti.

e Leasing: prondjem majetku od leasingové spolecnosti, rozsah ptesunu rizik
spojenych s vlastnictvim predmétu zavisi na typu leasingu.

e Akreditiv, inkaso, bankovni zaruky.

e Akontace: ¢aste¢nd uhrada kupni ceny piedem jako forma snizeni dodavatelského
rizika.

e Dodaci podminky INCOTERMS: vhodné pro snizovani rizik pfi mezinarodni
pfepravé zbozi, upravuji rozsah a okamzik piechodu rizik a nakladii mezi
subjekty.

e Pojisténi: pfenos pripadnych ztrat zplisobenych riziky na pojistovnu, ktera je

vyménou za hrazené pojistné zcela, nebo ¢astecné kryje.

2.3.4 Déleni rizik

ZastfeSujicim pojmem pro riziko v podnikové praxi je podnikatelské riziko, které
pfedstavuje moznost, Ze se skutetné¢ dosazené vysledky organizace budou liSit od
vysledkil planovanych s dopadem na zménu hodnoty podniku.

Vlachy (2006, s. 12) definuje podnikatelské riziko jako: ,, pravdépodobnost zmény

“«

hodnoty podniku v diisledku neocekavanych udalosti.

Témito neofekavanymi udalostmi mohou byt naptiklad zmény cen komodit, zmény cen
akcii, neplnéni ze strany obchodnich partnerti a dals$i. Dopad ptipadné neocekavané

udalosti — rizika, tak pfimym zplsobem ovliviiuje penézné vyjadienou hodnotu podniku.
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Obr. 2: Déleni podnikovych rizik

Likviditni riziko

*{ Finanéni riziko I Kreditni riziko

Podnikatelské rizikn}— i
L J - A Trini riziko

J Operacni riziko

Zdroj: Vlachy (2006, s. 16), zpracovano autorem

Podnikatelska rizika se déli na operacni a finan¢ni rizika. Financni rizika se vztahuji ke
struktufe finan¢nich aktiv a pasiv podnikl, zatimco operacni rizika se vztahuji
k nefinan¢nim aktivim (stroje, budovy, material), lidskému faktoru, podnikovym

procestim a strategii spolecnosti (Vlachy, 2006).

Existuji 1 dal§i zptsoby déleni rizik, napf. na riziko statické a dynamické, cisté
a spekulativni atd. Z hlediska treasury managementu jsou diileZita predevSim operacni

a finan¢ni rizika, ktera budou popséna v nasledujicich podkapitolach.

2.3.5 Operacni riziko

Operacni riziko 1ze dale délit na riziko provozu a riziko strategie. Riziko strategie
(externi operacni riziko) ptedstavuje riziko ztrat zptisobenych chybnou volbou podnikové
strategie v disledku mylného dohadu vyvoje vngjsiho okoli podniku. Rizike provozu
(interni operacni riziko) souvisi s lidskym faktorem, internimi procesy, systémy a postupy
uvnitt organizace (Vlachy, 2006).

Existuje 1 odliSny pohled na pojeti operacniho rizika a jeho vymezeni. Basilejsky vybor
pro bankovni dohled (2004) definuje operac¢ni riziko jako: ,, riziko ztraty vyplyvajici
z neadekvatnosti ¢i selhani interndch procesii, systémii nebo lidského faktoru.” Do
definice spadd i pravni riziko ale naopak neni zahrnuto riziko strategie a reputaéni riziko.
Podobné definuje operacni riziko 1 Zakon ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi, ktery jej

definuje jako: ,, riziko ztraty vyplyvajici z neprimérenosti nebo selhani vnitinich procesii,
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zaméstnancii nebo osob cinnych pro pojistovnu nebo zajistovnu, systémii nebo z vnéjsich

uddlosti.

Posledni dvé uvedené definice od sebe opera¢ni a financni riziko neodd¢luji, ale spise
zduraznuji jejich vzajemnou propojenost a operacni riziko tak stavi mezi dil¢i finan¢ni
rizika. Podnikové treasury oddéleni pak spolecné spolu s trznim, kreditnim a likviditnim
rizikem fidi i riziko operacni. Souhrnna odpovédnost treasury odd¢leni za fizeni
operacniho rizika i ostatnich financnich rizik, pak vyplyva i z mezinarodni regulace

kapitalového trhu (bankovni sektor).

Mezi hlavni oblasti vyskytu operacniho rizika lze zaradit vnitini a vnéjsi nekalé jednani,
pracovni postupy a bezpecnost prace, Skody na majetku, selhani podnikovych systémi,

provadéni transakei a fizeni procesti (Mazankova & Némec, 2007).

Operacni a financni riziko spolu ve velké mife souvisi. Naptiklad v disledku nastani
urcitého operacniho rizika (selhdni zaméstnance, chyba, podvod) mize dojit k nastani

finan¢niho rizika (nemoznost vyporadani transakce, nedobytnost urc¢ité pohledavky).

Podniky by mély operacni rizika disledné sledovat, protoze jejich dopady (ztraty,
Skody...) mohou byt vysoké. Zaroven maji operacni rizika i vyznamny dopad na image

podniku v o¢ich vefejnosti, zdkaznikd, véfitelti a obchodnich partnert.

V souvislosti s opera¢nimi riziky nelze pominout ztraty zpusobené probihajici
pandemii covid-19. Riziko pandemie jako takové odpovida definici operacniho rizika
obsazené v Zakong €. 277/2009 Sb., jedna se o riziko, ztraty v disledku vnéjsSich udalosti.

Touto vnéjsi udalosti je pravé celosvétova pandemie.

Spolecnosti by mély identifikovat a reportovat ztraty zpisobené pandemii. Prvni otazkou,
jakou by si podniky mély polozit je, zda na n¢ méla pandemie né&jaky dopad. Nasledné by
mély vradmcei reportingu operacnich rizik uvést situace, které mély dopad na rust
nakladi v disledku pandemie, ktery byl ze strany spolecnosti neocekdvany (nebyl
planovany, zahrnuty v rozpocCtu) a nejednalo se o kompenzaéni platbu (goodwill
payment) nebo jiné dobrovolné platby (Operational Riskdata eXchange Association,

2020).

Spole¢nostem vznikaji naklady (ztraty) v souvislosti se zajiSt€énim prace z domova
(home office) jako je potizeni notebooki, zabezpeceni komunikace (VPN), softwarové

vybaveni. Dale rostou naklady na uklid (desinfekci) budov v disledku protiepidemickych
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opatieni, na zajisténi ochrannych pomticek (rousky, desinfekce, rukavice, ochranné §tity)

a néklady vzniklé v souvislosti s mimotadnou péci o personal.

Logistické spolecnosti obzvlasté¢ v prvni viné pandemie (jaro 2020) pocitily pokles
prijmi, kdy v disledku plosného uzavirani evropskych automobilovych zavodi, doslo

k rozsahlému ruseni jiz sjednanych a naslednému utlumu sjednavanych pteprav.

Nelze pominout ani vypadky prFijmi zplsobené podnikim v disledku vladnich
protiepidemickych opatieni, v disledku, kterych doslo k omezeni maloobchodu a sluzeb,
az na vyjimky jako prodej potravin, pohonnych hmot, ndhradnich dila, 1¢ki... (VIada
Ceské republiky, 2020). Je viak tfeba zminit existenci programi Antivirus A a B, které
maji firmédm pomoci kompenzovat mzdové naklady zaméstnanct. Program Antivirus C,
umoznuje odpusténi plateb odvodi socidlniho pojisténi podnikiim do 50 zaméstnancl

(Ministerstvo prace a socialnich véci Ceské republiky, 2021).

Obecné uznavana je potieba stabilniho a piedvidatelného podnikatelské prostiedi,
kterd motivuje k investicim a podnikani a posiluje konkurenceschopnost ekonomiky
(Minc¢i¢, Benes, & Karban, 2020; Evropska komise, n.d.). Stabilita podnikatelského
prostiedi je vSak ted’ v disledku pandemie narusena a chaoticky pfijimané a nedostate¢né
komunikované opatieni vlady vedou k dalSimu naristu nejistoty v podnikatelském

prostiedi.

2.3.6 Pravni uprava Fizeni a omezovani operacniho rizika

Operacni riziko je primarné regulovano ve finanénim sektoru, u instituci jako jsou banky

a pojistovny.

Plvodné bylo fizeni a omezovani operacniho rizika upraveno Vyhlaskou €. 123/2007
Sb., o pravidlech obezietného podnikdni bank, spofitelnich a wvérnich druzZstev
a obchodnikil s cennymi papiry. Tato vyhlaSka se komplexné vénovala problematice
fizeni a omezovani rizik, mimo jiné také stanovovala tzv. kapitdlovou pfimétenost, ktera
zminénym institucim ukladala za povinnost udrZovat kapital ke kryti ztrat z rizik ve vysi
miniméalné¢ odpovidajici celkovému souctu kapitdlovych pozadavkil k trznimu,

uvérovému a operacnimu riziku.

Tato vyhlaSka byla v roce 2014 zruSena a nasledn¢€ nahrazena Vyhlaskou €. 163/2014
Sb., o vykonu ¢innosti bank, spofitelnich a tvérnich druzstev a obchodnikli s cennymi

papiry, ve znéni pozdé&jSich predpisi.
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Povinné osoby maji dle ptilohy €. 1 vyhlasky ¢. 163/2014 Sb. povinnost zavést systém
fizeni operacniho rizika, ktery odpovida rozsahu a povaze ¢innosti daného podniku. Tento

systém by mél obsahovat:

e vymezeni operacniho rizika,

e zdsady a cile Fizeni operacniho rizika,

® postupy Fizeni operacniho rizika,

e pusobnosti, pravomoci a informacni toky pri Fizeni operacniho rizika na vsech
Fidicich a organizacnich urovnich,

e informace o vyznamnych udadlostech a ztratach vzniklych v diisledku operacniho
rizika,

e miru akceptovatelného operacniho rizika a

o zpiisob pripadného vyvedeni operacniho rizika mimo povinnou osobu.

Spolecnosti by meély fidit podstupované operacni riziko prostiednictvim vyuzivani
vhodnych metod pro omezovani jeho vyskytu a dopadid. Musi dojit k posouzeni piimo
1 nepfimo ovlivnitelnych rizik a rozhodnuti, zda se danym rizikim spole¢nost vyhne,
pfijme je nebo omezi jejich dopad. Mezi postupy pro omezovani operacniho rizika patii
stanoveni postupil pro feSeni operacniho rizika, odezvu na pfipadné bezpe€nostni
udalosti, fizeni chovani zaméstnancii a dalSich osob ve vztahu k hmotnému 1 nehmotnému

majetku (Pfiloha ¢. 1 Vyhlasky ¢. 163/2014 Sb.)

2.3.7 Finan¢ni rizika

Finan¢ni rizika se obecn€ rozd€luji na trzni, kreditni a likviditni riziko.

Analyza rizik je prvnim krokem k jejich sniZovéani. Na analyzu finan¢nich rizik nasledné
navazuje jejich odhad a fizeni. V nasledujicich podkapitolach budou piedstavena

jednotliva finanéni rizika, zptsoby jejich odhadu a fizeni.

U financnich rizik je nejprve tfeba vyjadrfit rizikovou pozici. Jak jiz bylo uvedeno
v kapitole 2.3.1, riziko je definovéno jako pravdépodobnost zmény hodnoty podniku
v dtsledku urcitych udalosti. Zména hodnoty podniku vSak vychazi ze zmény redlné
hodnoty konkrétnich aktiv a pasiv, které 1ze ve vétSin€ ptipadl ocenit jejich trzni cenou
nebo soucasnou hodnotou penéznich toki. Pozici pak mizeme chapat jako hodnotu aktiv

a pasiv (nebo jejich saldo) citlivych na dané riziko (Vlachy, 2006).
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Obr. 3: Rizikova pozice podniku a jeji varianty

*{ Kratka ‘

*{ Oteviena }—
‘ _ }‘ ~{ Dlouha ‘
Pozice

\ Uzaviend ‘

Zdroj: Vlachy (2006, s. 23), zpracovano autorem

Obr. 3 zachycuje jednotlivé varianty pozic, ve kterych se miize podnik vystaveny riziku
nachazet. Pokud se podnik nachazi v oteviené pozici, pak saldo aktiv a pasiv
vystavenych riziku neni nulové (A-P # 0). V uzaviené pozici se podnik nachazi, pokud
je saldo aktiv a pasiv vystavenych riziku nulové (A-P = 0). Oteviena pozice se dale déli
na kratkou a dlouhou. O dlouhé pozici mluvime v ptipadé¢, kdy rizikovée citliva aktiva
prevysuji rizikové citliva pasiva (A>P), pokud riziko piisobi na pasiva (vydaje) podniku

(A<P), jedna se o kratkou pozici (Vlachy, 2006).

DalSim terminem souvisejicim s finanénimi riziky je rizikova angaZovanost (risk
exposure), kterd vyjadiuje maximalni ztratu, ke které mtze pii daném obchodu dojit. Lze
definovat vztah mezi rizikovou angazovanosti a pozici, kdy je rizikova angazovanost
dana souctem hodnoty pozice a maximalni velikosti ztraty po dobu drzeni pozice

(Vlachy, 20006).

Pokud podnik drzi 1000 EUR pifi nominalnim ménovém kurzu 25 CZK/EUR, pak je
velikost devizové pozice podniku 25 000 K¢. Rizikova angaZovanost podniku by pak
odpovidala devizové pozici (25 000 K¢) navySené o maximalni mozné znehodnoceni za

dobu drZeni danych deviz.

Kreditni riziko

Vlachy (2006, s. 20) definuje kreditni riziko jako: ,, pravdépodobnost zmeny hodnoty

podniku, zpusobené tim, zZe protistrana nesplni svij zavazek. *
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Podle Jilka (2000, s. 16) se jednd o: ,riziko ztraty ze selhani partnera (nedostani
zavazkim).

Formy Kkreditniho rizika

Mezi kreditni rizika fadime: uvérové riziko, riziko vyporadani a riziko ztraty
obchodu. Vsechny zminéné druhy rizika spojuje existence rizika protistrany, vzdy tedy
existuje urcitd pravdépodobnost, Ze protistrana nesplni svlj zavazek. Odlisuji se vSak

rizikem produktu, tedy hodnota ztraty, ke které muze u jednotlivych druhti kreditniho

rizika dojit, je odlisna (Vlachy, 2006).

Obr. 4: Kreditni riziko v pribéhu realizace obchodu

Uzavieni smlouvy Vlastni pinéni PInéni protistrany

Riziko ztraty obchodu Uvérové riziko

Zdroj: Vlachy (2006, s. 153), zpracovano autorem

Riziku ztraty obchodu je podnik vystaven od okamZiku uzavieni smlouvy az do
okamziku, kdy ma protistrana poskytnout smluvné stanovené plnéni. Riziko ztraty
obchodu vznika v okamziku podepsani smlouvy a pfedstavuje ztratu vzniklou v dasledku

nesplnéni zadvazku smluvni stranou (Vlachy, 2006).

Riziko podstupuji ob€ smluvni strany. Pro dodavatele je rizikem, Ze odbératel
nepfevezme objednané zbozi €1 vyrobky. Pro odbératele je rizikem ptedevs§im to, ze
dodané zbozi ¢i vyrobky nebudou odpovidat smluvné sjednanému mnozstvi a kvalité

nebo budou dodany pozdéji, nez bylo ujednéno.

Podnik dne 1. 1. 202X podepsal smlouvu na dodani specialniho automobilu, ve které se
zavazal dodat do 1. 3. 202X zminény automobil a odbératel se zavazal ho v téze terminu
pfevzit. Pokud by odbératel nesplnil svilj smluvni zdvazek a automobil neptevzal, vznika
dodavateli ztrata, kterd se vztahuje k prodeji daného automobilu jinému zakaznikovi, jeho
ptestavbé ¢i rozebrani. Pokud by naopak dodavatel nedodal automobil v¢as, nebo v nizsi

nez smluvné sjednané kvalité, doSlo by ke vzniku ztraty na strané odbératel (napt. usly
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zisk diky pozdnimu dodéni, ndklady na opravy, uvedeni do provozuschopného stavu).
Ob¢ strany jsou vystaveny riziku ztraty obchodu od 1. 1. 202X az do 1. 3. 202X.

Uvérové riziko je nejznamé&jsim kreditnim rizikem a &asto je pravé uvérové riziko
Uvérovému riziku je podnik vystaven od poskytnuti vlastniho plnéni az do okamziku
plnéni protistrany. Uvérové riziko odpovida celkové vysi dluzného plnéni (finanéni
&astky). Uvérové riziko sebou nesou i pohledavky po splatnosti. Je nutné zdiraznit, Ze
ztrata (angazovanost) nemusi byt vyjadiena pouze jako finan¢ni Castka, ale v ptipadé
zaptjceni urcitého predmétu jsou jednotkou pro vyjadieni angazovanosti pravé dané

predméty (Vlachy, 2006).

Podnik doda 1. 3. 202X jiZ zminény specialni automobil zédkaznikovi. Ve smlouvé bylo
stanoveno, ze zdkaznik se zavazuje zaplatit sjednanou cenu dva mésice po dodani
automobilu, tedy 1. 5. 202X. V obdobi od 1. 3. 202X — 1. 5. 202X je dodavatelsky podnik
vystaven uveérovému riziku, existuje zde riziko, Ze protistrana nesplati poskytnuty

dodavatelsky uvér.

Za predpokladu, Ze je sjednano soucasné plnéni obou stran, napft. platba pfi dodani zbozi
nebo zaplaceni zalohy pfi dodani zboZi a jedna strana posila své plnéni, ve vife ze
protiplnéni protistrany je jiz na cest¢ ale ta ho jesté nepoukézala, nebo neni mozné ovéfit,

zda ho poukézala, hovotime o riziku vyporadani kontraktu (Krechovska, 2020b).

Riziko vypotfadani odpovida celkové vysi sjednaného plnéni nebo jeho casti (zéloha).
Netrva tak dlouho jako uvérové riziko, ale pouze po dobu, po kterou neni mozné ovéfit,

zda smluvni strana poskytnula sjednané plnéni (Vlachy, 2006).

Dodani zbozi je mozné prakticky okamzité ovéfit, ale u pfevodu sjednané ¢astky na
bankovni ucet, bude ¢astka pfipsana s ur¢itym zpozdénim (technickd omezeni platebniho

styku) a neni tak ihned moZzné ovéfit, zda byla sjednana ¢astka opravdu uhrazena.

Podnik dodé 1. 3. 202X jiZ zminény specidlni automobil zdkaznikovi. Ve smlouvé bylo
stanoveno, ze zédkaznik se zavazuje ve stejny den zaplatit sjednanou zalohu ve vysi 30 %
z celkové hodnoty kontraktu. Dodavatel zbozi 1. 3. 202X dodé a zaroven ocekava, Ze
zaloha od odbeératele je jiz na cesté. Po dobu, dokud nebude mozné ovéfit a rozhodnout

o obdrzeni plnéni, je dodavatel vystaven riziku vypotadéani kontraktu.
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Odhad kreditniho rizika

Spolu s odhadem kreditniho rizika je nutné kreditni riziko rozlozit na dvé slozky: riziko

protistrany a riziko produktu.

Riziko protistrany piedstavuje pravdépodobnost, s jakou obchodni partner nesplni dany
zavazek. Pravdépodobnost defaultu nabyva hodnot v intervalu 0-1. Naopak bonita klienta
vyjadiuje pravdépodobnost, s jakou obchodni partner zdvazek splni. Bonita klienta je

dana jako dopln¢k pravdépodobnosti defaultu do 1 (Vlachy, 2006).

Pokud je pravdépodobnost defaultu 5 %, pak je bonita klienta 95 %. Analogicky se da

fict, ze protistrana ze 100 obchodt 95 uspésné uhradi a 5 neuhradi.

Pro odhad kreditniho rizika Ize vyuzivat kvalitativni 1 kvantitativni metody zamétené na
hodnoceni bonity obchodnich partnerti neboli hodnoceni jejich schopnosti dostat svym
zavazkim. Pro odhad kreditniho rizika lze dle Vlachého (2006) vyuzit nésledujici
metody:

e Interni rating protistrany (rizikova Kklasifikace): rozclenéni jednotlivych
protistran do skupin, kterym je pfifazena urcitd pravdépodobnost defaultu na
zaklad¢ kvantitativnich ¢i kvalitativnich metod. V uvahu se berou faktory, jako
jsou struktura aktiv a pasiv, likvidita, velikost a struktura kapitalu.

e Externi rating: vyuziti dat ziskanych od ratingovych spolec¢nosti provadéjicich
odhady bonity podnikl. Vyhodou jsou relativné statisticky pfesné odhady vcetné
pravdépodobnosti a rozptylu, dostupnost ratingovych hodnoceni jednotlivych
statll a finan¢nich podnikii. Externi rating je vhodnym doplitkem interni rizikové
klasifikace.

e Kreditni modely: vyuziti modelovani a simulaci k vyjadieni pravdépodobnosti
defaultu.

e Scoring: bodovaci modely zalozené¢ na diskriminacni analyze a nasledném
hodnoceni. Scoringové modely chovani pak hodnoti subjekty na zéklad¢ jejich
chovani (napft. Cerpani tivéra, jejich vyse, splaceni...). Pro provadéni statistickych
analyz je potfebné velké mnoZzstvi dat, proto se vyuzivaji uvérové registry, které

pomahaji zdokonalovat spolehlivost statistickych modeli.
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Riziko produktu vyjadfuje hodnotu ztraty, ke které miize diky nesplnéni zadvazku
dojit.
Ocekavanou vysi ztraty z neplnéni mizeme dle Vlachého (2006, s. 148) vyjadrit jako:
E(L) = E(A) »P(d) * L|d 2
kde: E(L)... oGekavana ztrata,

E(A) ... otekavana rizikova angaZovanost v okamziku plnéni,

P(d) ... pravdépodobnost neplnéni protistrany,
L | d...o¢ekavana vyse ztraty v piipad€ neplnéni.

Angazovanost piedstavuje hodnotu pohleddvky v momenté, kdy nedoSlo k plnéni.
Angazovanost se muze pribé¢hem ¢asu ménit. U uvérli je angazovanost pii neplnéni

zmen$ovana s kazdou dal$i fadné zaplacenou splatkou tvéru (Vlachy, 2006).

Metody spravy kreditniho rizika

Kreditni limity

Jednim ze zakladnich nastrojii pro operativni fizeni kreditniho rizika je stanovovani
kreditnich limit. Tyto limity se oznacuji jako limity maximalni angaZovanosti. Jedna
se tedy o maximalni hodnotu nesplacenych pohledavek vystavenych kreditnimu riziku.
Limity mohou byt stanovovany pro urcit¢é obchody i pro jednotlivé protistrany.
Spolec¢nosti mohou postupné stanovat uveérové limity pro jednotlivé protistrany,
koncerny, odvétvi 1 staty (country limity). V rdmci limitd pro jednotlivé protistrany

mohou byt stanoveny dil¢i limity pro jednotlivé produkty (operace) (Vlachy, 2006).

Dale mohou byt vyuZzivany i limity stanovené procentem nebo vyjadiené pomoci poctu

transakci s protistranou.

Monitoring

Dulezitou soucasti fizeni kreditniho rizika je jeho monitoring. Monitoring pii fizeni
kreditniho rizika spocivd ve sledovani vyvoje podminek, za kterych byly jednotlivé
kreditni limity stanoveny. Kreditni limity by mély byt revidovany priabézné se zménou
faktori, které by mohly mit vliv na zménu kreditniho rizika, minimalné vSak jednou
ro¢né. Mezi faktory, které maji vliv na zménu kreditniho rizika protistrany, miiZeme

zatadit zhorSeni finan¢ni situace podniku, rozsahlé restrukturalizace, zmény ménovych
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kurzi a katastrofy. Vysledkem monitoringu je ovéfeni kreditnich limitd, jejich potvrzeni
nebo zména. Pokud dojde ke zméné kreditnich limitl je vhodné i piecenit ndstroje
zajisténi kreditniho rizika. Pro efektivni monitoring kreditniho rizika je dulezita
piredevSim spravnost vstupnich dat. Témito daty jsou informace z internich systémi,
informace ziskané od protistran a vefejné dostupné informace vztahujici se

k protistrandm, vyvoji v odvétvich ¢i statech (Vlachy, 2006).
Rizeni kreditniho rizika

Pro fizeni kreditniho rizika lze vyuzit Siroké spektrum metod. Jednotlivé metody se lisi
zpisobem, ktery pouzivaji pro snizeni kreditniho rizika. Mezi hlavni metody fizeni
kreditniho rizika fadime metody sniZujici angaZovanost a metody sniZujici velikost
ztraty v pripadé neplnéni (Vlachy, 2006).

Metody sniZujici angaZovanost

Platebni podminky

Platebni podminky a jejich nastaveni jsou zakladnim ndstrojem pro fizeni kreditniho
rizika. Platebni podminky mohou zasadnim zplisobem ovliviiovat rizikovou

angazovanost podniku a snizovat velikost pohleddvky vystavené kreditnimu riziku.

Platebni podminky urcuji misto, zpisob a okamzik uhrady kupni ceny. Stanoveni
obchodnich podminek je ur¢itym kompromisem mezi kupujicim a prodavajicim, jejichz
zajmy jsou pii stanovani obchodnich podminek protichidné. Kupujici se snazi uhradit
pfedmét koupé€ co nejpozdéji, prodavajici usiluje o co nejcasnéjsi uhrazeni kupni ceny.
Z hlediska kreditniho rizika je podstatny pfedev§im okamzik ihrady kupni ceny. Kupni
cena muze byt hrazena ptfedem, v okamziku dodani zbozi, ¢i po dodani zbozi. Platba
predem zcela eliminuje uvérové riziko dodavatele a rizika pak dopadaji predevsim na
odbératele. Castéjsi proto byva zalohova platba (akontace), kdy je pfedem hrazena pouze
¢ast celkové kupni ceny. Tato moZnost pfinasi vyssi jistotu obéma smluvnim strandm. Pfi
platbé po dodani nese tvérové riziko dodavatel, ktery je nucen financovat poskytnuty

obchodni tivér (Machkova, Cernohlavkova, Hronova, Maly, Nagyova & Sato, 1998).

Standartni Ihiitu trvani obchodniho uvéru v Ceské republice upravuje § 1963 Zakona
¢. 89/2012 Sb., obcanského zakoniku, ve znéni pozd¢jsich predpist. Tato lhiita ¢inni 30

dni ode dne doruceni faktury nebo pievzeti zbozi.
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Je tfeba zminit, ze podniky svym spolehlivym obchodnim partneriim c¢asto poskytuji delsi
lhity pro uhrazeni zavazkl, které vyplyvaji z bezproblémovych dlouhodobych
obchodnich vztahii. Tito partnefi jsou pak v ramci interniho ratingu hodnoceni jako

spolehlivi partnefi, u nichz je minimalni pravdépodobnost defaultu.
Skonto

Skonto je z pohledu kreditniho rizika, néstroj slouzici ke snizeni velikosti pohledavek.
Pti poskytnuti skonta je protistrané poskytnuta sleva, pokud zaplati ihned hotové nebo
s ur¢itym Casovym piedstihem oproti sjednanému terminu uhrady. Tato sleva je pak

obvykle procentem vyjadiena ¢ast z hodnoty pohledavky (Vlachy, 2006).

Vypoiédaci agent

Vyuziti sluzeb vypotradacich agentl je vhodné, pokud se smluvni strany chtéji vyhnout
riziku vypotfadéni, nemohou zaplatit v hotovosti a maji pfiblizné€ stejné silné postaveni
(ani jedna strana nemuze zadat platbu ¢i akontaci pfredem). Vypotadaci agent je nestranna
a duvéryhodna osoba, kterd poskytne plnéni po ovéreni sjednanych podminek. V roli
vypofddaciho agenta vystupuje nejCastéji banka. Mezi typické sluzby vypotradacich

agentl patii notarskd tischova, bankovni akreditiv, inkasa a zaruky (Vlachy, 2006).

Machkova et al. (1998) zafazuje dokumentarni akreditivy spolu s inkasy a dokumenty

proti placeni mezi platebni podminky.

Netting

Netting pfedstavuje vzajemny zapocet pohleddvek a zdvazkli mezi dvéma smluvnimi
stranami. Smluvni strany pak mezi sebou vyrovnavaji pouze saldo pohledavek a zavazk.
Tim Ze dochazi ke sniZovani angazovanosti (velikost pohledavky pfedstavované saldem)
je snizovano 1 kreditni riziko (Vlachy, 2006). Netting jako jeden znastrojii cash

managementu byl piedstaven v kapitole 2.1.7.

Clearing

Clearing predstavuje metodu mnohostranného zapoctu pohledavek, kterd snizuje riziko
vypotadani a riziko ztraty obchodu (u derivatovych obchodil). Vyuziva se v okamziku,
kdy se v jednom okamziku nevyskytuji vzdjemna plnéni shodnych protistran. Clearing je

mozné vyuzit pouze pii obchodech se stejnymi aktivy (Vlachy, 2006).

56



Clearing funguje nasledovné. V daném obchodnim systému se urci zavazky a pohledavky
kazdého obchodujiciho vici ostatnim. Nasledné se individudlni pohledavky a zavazky
jednotlivych obchodniki od sebe odectou. Ziskané individualni saldo kazdého
obchodnika mtize nabyvat kladnych nebo zapornych hodnot. V ptipadé Ze je saldo
kladné, tj. pohledavky > zavazky, méa dany obchodnik narok na plnéni od obchodnikd,

které maji saldo zaporné, tj. pohledavky < zavazky.

V celém systému dojde k poklesu mnozstvi plateb a jednotlivi obchodnici vyznamnym
zpusobem snizuji riziko vyporadani. V systému stale existuje zbytkové riziko, Ze
obchodnici se zapornym saldem neposkytnou dluzna plnéni. Je proto nutné, aby se
pravdépodobnost defaultu vSech zicastnénych stran byla podobna (a nizka). Dal$im
zpisobem, jak minimalizovat 1 zbytkové riziko je vyuziti garanéniho fondu ¢i kauci

(Vlachy, 20006).
Metody zajisténi proti kreditnimu riziku

Zajistovaci metody si kladou za cil snizit ocekavanou velikost ztraty pii neplnéni. Mezi

nejcasteji pouzivané zajistovaci metody patii zastavy a zaruky a pojiSténi.
Zastava

Zastavni pravo v Ceské republice upravuje Zakon ¢&. &. 89/2012 Sb., kdy podle § 1309
v ptipad¢, kdy dluznik tfadné¢ a v€as neplni, mize véfitel pristoupit ke zpenézeni
zastaveného majetku a uspokojit se tak do vySe stanovené smlouvou, nebo do vyse
pohledavky k datu zpené&zeni zéstavy. Ptipadny prebytek vznikly zpenéZenim zastavy

musi byt vracen zastavci.

Zastava musi byt pro vétitele vymahatelna. Aby mohl véfitel zastavu zpenézit, musi mit
k zastave ptistup (soucasti majetku vetitele, svéfena tieti osobe). Existuji 1 druhy majetku,
které nejsou pfili§ vhodné k zastaveni, napt. zasoby, uméleckd dila. Jednotlivé zastavy
jsou hodnoceny podle vyvoje jejich trzni hodnoty, ¢asu nutného na ziskani kontroly nad
majetkem a Casu pottebného k jejich zpenézeni. Nejptizniveji jsou z hlediska uchovani
trzni hodnoty a néklad na zpenézeni hodnoceny stabilni a likvidni aktiva, jako jsou
zustatky na bé&znych uctech, statni pokladni¢ni poukazky nebo dlouhodobé statni
dluhopisy. Naopak problematické jsou zaruky ve forme¢ hmotného majetku, primarné pak
nemovitosti, a to diky nejistému vyvoji trznich cen, ¢asové narocnosti prodeje, velikosti

nakladi spojenych s prodejem a fyzickému zastaravani (Vlachy, 2006).
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Zaruka

V ptipad¢ zaruky se za plnéni dluznika zarucuje tteti strana (vystavce), ktera v ptipadé
neplnéni dany zdvazek uhradi. Rozhodujicim vlivem pro posouzeni kvality zaruky je

bonita vystavce (Vlachy, 2006).

Pojisténi

Vlachy (2006) charakterizuje pojisténi jako dopliikovy nastroj pro fizeni kreditniho
rizika. Na rozdil od zaruky, ktera pokryva celou hodnotu plnéni, pojisténi pokryva pouze
urcitou Cast.

Pokud ma podnik pohledavku ve vysi 1 000 K¢ vuci spolecnosti Alfa, pak v pripadé ze
se za spoleCnost Alfa zaruci tfeti strana (banka), ziskame 1 000 K¢, a to i v ptipadé ze
spolecnost Alfa pohledavku nezaplati. Pokud si ale podnik sjedna pojisténi pohledavek,
pak od pojiStovny ziskd pouze urCitou cast zhodnoty nesplacené
pohledavky, napt. 85 %, ziska tedy pouze 850 K¢. Rozdil je dan odménou pojistovne

(inkasni agentufe) za jeji sluzby.

Likviditni riziko

Jak jiz z nazvu likviditniho rizika vyplyva, jedna se o riziko uzce souvisejici s likviditou.

Vlachy (2006, s. 20) definuje kreditni riziko jako: ,, pravdépodobnost zmény hodnoty

podniku, zpusobené nemoznosti uskutecnit ocekavanou transakci v daném case.

Z uvedené definice vyplyva, Ze nemoznost uskutecnit transakci v daném case muze byt
zptisobena dvéma faktory. MlzZe jit o vnitini faktor, kterym je vlastni nedostate¢na
likvidita podniku k provedeni dané transakce. VnéjSim faktorem je nedostate¢né likvidni
trh k provedeni dané transakce. Pokud je nemoznost uskutecnit transakci zptisobena
vnitinim faktorem, jedn4 se o riziko financovani, pokud se jednd o vné&jsi faktor,

oznacujeme toto riziko jako riziko likvidity trhu.

Existuji 1 odlisné pohledy na samostatné vymezeni likviditniho rizika. Naptiklad autofi
Fotr & Soucek (2011) zatfazuji riziko likvidity trhu mezi trzni rizika, konkrétné mezi
rizika prodejni, které souviseji s nespravnou predpovedi poptavky. Riziko financovani je
dle autorti soucasti financnich rizik, které jsou ale chapany odlisné, a to jako rizika

souvisejici se zpisobem financovani.
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Riziko likvidity trhu

V ptipad¢ tohoto rizika je pro podniky hrozbou nelikvidita trhu. Pokud je trh nelikvidni,
pak v ném neexistuje protistrana schopna ¢i ochotna provést obchod za podnikem
stanovenych podminek. Pfi¢inou mize byt neobvykle velky objem zakazky, ptilis vysoka
cena nebo nezvykle kratké dodaci lhity. Nelikvidita trhu mize mit dvé podoby, a to
relativni a absolutni. V ptipadé relativni nelikvidity trhu, je mozné nalézt protistranu
ochotnou obchodovat, pokud podnik poskytne protistrané urcitou vyhodu (vyrazné
snizeni kupni ceny). Absolutni nelikviditu trhu zptisobuji poruchy trzniho mechanismu

a trzni nedokonalosti (Vlachy, 2006).
Riziko financovani

Riziko financovani pfedstavuje situaci, kdy podnik nemtize uhradit své splatné zdvazky
v disledku nedostatku penéznich prostiedkiti nebo v disledku drzeni malo likvidnich
prostiedkd. Pro zachovani likvidity mohou podniky drzet urcité objemy hotovosti,
vyuzivat sluzeb faktoringovych spolecnosti nebo mit sjednané uvérové ramce
u bankovnich instituci. Podnik se mize dostat do potizi s hrazenim svych zavazka, diky
nevhodnym investicim volnych penéznich prostiedkl (s nizkou mirou likvidity) nebo
neuspokojivym vysledkiim vlastni ¢innosti. V ptipadé, kdy jedna strana trhu neni schopna
hradit své zavazky, miZze dojit ke vzniku druhotné platebni neschopnosti, které se
nasledné miize §ifit napii¢ celym dodavatelskym fetézcem (Vlachy, 2006). Rizeni rizika
financovani probiha pomoci cash a liquidity managementu, které byly podrobné

pfedstaveny v piedchozi ¢asti kapitoly.
Trzni rizika
V rdmci finan¢nich rizik jsou dilezitou skupinou trzni rizika. Trzni rizika vyplyvaji ze

zmén trznich cen rizikovych faktorti. Podle téchto faktorti se trzni rizika déli na ménové

riziko, akciové riziko, komoditni riziko a urokové riziko (Vlachy, 2006).

U ménovych rizik je pro podnik hrozbou zména ménovych kurzl, ktera miiZze negativné
ovlivnit velikost penéznich tokli podniku. Akciovému riziku je podnik vystaven
v disledku zmén trznich cen akcii, kdy pfi poklesu trzni ceny akcii, mize podnik jejich
pfeménou na hotovost ziskat podstatné méné penéz, nez planoval. V duasledku riistu cen
komodit, je podnik vystaven komoditnimu riziku, v jehoZ disledku miiZe dochazet

k riistu nakladd na vyrobu a v kone¢ném disledku k riistu cen findlni produkce. Uvérové
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riziko Uzce souvisi se zménami urokovych sazeb, které ovliviiuji predevsim nakladnost

cizich zdroju financovani.
Ménové riziko
Jak jiz bylo uvedeno v pfedchozim odstavci, faktorem ovliviiujicim ménové riziko je

zména ménovych kurzl cizich mén, vii¢i méné, ve které podnik Gctuje ¢i ocenuje svij

majetek a zavazky (Vlachy, 2006).

Podle § 4 odst. 12 Zakona ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisi,
jsou ucetni jednotky v Ceské republice povinny vést ucetnictvi v ¢eské méné. U podniki
vedoucich tcetnictvi v ¢eskych korunach, bude rizikovym faktorem zména ménovych

kurzt cizich mén (primarné¢ EUR, USD...) vuci ¢eské korung.

Nejprve je nutné vymezit devizovou pozici podniku, tedy saldo aktiv a pasiv vystavenych
ménovému riziku vyjadiené v domaci méné.

Devizovou pozici podniku za ptedpokladu drzby aktiv a pasiv v jediné cizi méné

vyjadiuje Krechovska (2020b) jako:
Mp = (Ap — Pg) * Ep/F (3)
kde: Mp ... devizova pozice v domaci méné,
AF ... aktiva v cizi méné F,
Pr ... pasiva v cizi méné F,
Ep/r ... ménovy kurz.

Vypocet devizové pozice lze demonstrovat na ndsledujicim piikladu. Podnik ma
pohledavky va¢i zahraniénim odbératelim ve vysSi 1 000 EUR a zédvazky wvici
zahrani¢nim dodavatelim ve vysi 250 EUR a ménovy kurz bude 25 CZK/EUR, bude
celkova vySe devizové pozice podniku 18 750 K¢ ((1 000 — 250) * 25). Pokud bude
koruna posilovat, napi. na 23 CZK/EUR vySe devizové pozice se snizi na 17 250 K¢
((1000=250) * 23). V ptipad¢, kdy dojde k oslabeni ¢eské koruny, napt. na 27 CZK/EUR
dojde k rastu vyse devizové pozice podniku na 20 250 K¢ ((1000 — 250) * 27). Mezi
zménou meénového kurzu a zménou devizové pozice plati nepfimd Umeérnost
a procentualni zména ménového kurzu se rovna procentudlni zméné devizové pozice
podniku. V obou piipadech doslo ke zméné meénoveého kurzu o +8 % a devizova pozice

se také zménila o £8 %. Z uvedenych vypocti vyplyva, ze pokud koruna oproti euru
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posiluje, klesa hodnota pohledavek i zdvazkl v cizi méné. Pokud koruna oslabuje, pak
hodnota pohledavek v cizi méné roste a spolu s ni roste i hodnota zavazka. Obecné lze
tvrdit, Ze oslabovani domaci mény ma pozitivni dopad na export, kdy se domaci produkce
stava levnéjsi, negativnim efektem oslabovani je pak zdrazovani importu. Analogicky

posilovani domaci mény oslabuje export a stimuluje import.

Obr. 5: Vyvoj kurzu CZK/EUR v obdobi 30. 12. 2019 - 30. 12. 2020
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Zdroj: Ceské narodni banka (2021), zpracovano autorem

Obr. 5 zachycuje vyvoj mé€nového kurzu CZK/EUR v minulém roce. Z grafu je patrné,
Ze na zacatku roku 2020 (leden-tinor) se kurz koruny pohyboval okolo 25 CZK/EUR.
Nejsilngjsi byla koruna 17. 02. 2020, kdy se nachézela na Grovni 24,795 CZK/EUR. Poté
v souvislosti s celosvétovym vyvojem okolo pandemie covid-19 koruna vyznamné
oslabila az 24. 03. 2020 doséahla nejnizsi rocni hodnoty 27,81 CZK/EUR. Toto oslabeni
bylo zptisobeno odlivem zahrani¢niho kapitalu i diky snizovani urokovych sazeb ze
strany CNB (Traxler, 2020a). O tom, Ze se jedna o celosvétovy trend svédéi i podobné
oslabovani devizovych kurzi narodnich mén (PLN, HUF...) ostatnich ne¢lenskych stat
eurozony euru (XE.com, n.d.). Po zbytek roku 2020 se koruna pohybovala mezi 26-27
CZK/EUR.

Zminéné vyrazné oslabeni koruny na jafe roku 2020 mohlo ohrozit podniky nachazejici
se v otevienych kratkych pozicich tj., s rizikovymi zavazky, které prevysSuji rizikové
pohledavky. V tomto piipad¢ jakékoliv oslabeni kurzu, zpasobuje narGist hodnoty

zavazku.
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Pokud mél podnik jediny zavazek vici zahraniénimu véfiteli ve vysi 1 000 EUR (vznik
17. 02. 2020, splatnost 24.03.2020), pak pii kurzu 24,795 CZK/EUR platném v dob¢
vzniku zavazku, byla velikost jeho devizové pozice 24 795 K¢ (1000 * 24,795). Ke dni
splatnosti zavazku vsak platil kurz 27,81 CZK/EUR a devizova pozice podniku ¢inila
27 810 K¢ (1000 * 27,81). Podnik v ptipadé, pokud se nezajistil proti ménovému riziku,
musel zaplatit o 3 015 K¢ vice. Jiz v pripad¢ ¢astky 1 000 EUR se jednd o pomérné
znatelné navysSeni. Pokud by se ale jednalo o zavazek ve vysi 100 000 EUR, vznikla ztrata
by ¢inila 301 500 K¢. Z uvedeného ptikladu vyplyva, ze ménova rizika by m¢l podnik

dikladné sledovat a tidit.
Mezi metody Fizeni ménového rizika Krechovska (2020b) tadi:

e finan¢ni kryti ménového rizika (rezervy ve vysi VAR),

e stanoveni limitl angazovanosti pro dlouhé, kratké a Cisté pozice,

e matching,

e netting,

e fakturovani v domaci méné,

e prodej pohledavek (faktoring, forfaiting),

e nastaveni platebnich podminek (platba v okamziku uzavieni smlouvy),
e vyuziti ménovych derivatu,

e spotové operace.

Komoditni riziko

Komodity jsou zakladni suroviny, které se primarné vyuzivaji k vyrob¢ dalsich produktti.
Zakladni podminkou komodit je, aby byly jednotlivé komodity zamé&nitelné, tj. mezi
jednotlivymi jednotkami urcité komodity od jakéhokoli producenta neni Zadny rozdil.
(Capital.com, n.d.). Komoditou tak logicky mohou byt zemédélské komodity jako
pSenice, kakao a kdva, kovové komodity jako zlato, méd’, hlinik a platina, energetické
komodity jako ropa, plyn, elektfina ¢i hospodarska zvirata (Admiral Markets Cyprus
Ltd, 2020).

Komoditni riziko vznikd v disledku zmén trznich cen komodit a ovlivituje velikost
penéznich tokli podniku souvisejicich s jejich ndkupem a prodejem. S obchodovanim
s komoditami jsou spojeny nezanedbatelné naklady na manipulaci a skladovani komodit.
S komoditami se obvykle obchoduje ve velkych objemech, které jsou narocné na
skladovani a ptepravu. Proto se v pfipad¢ spekulativnich komoditnich obchodl vyuziva
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derivatii, nastroji odvozenych od ceny podkladového aktiva. Investice do komodit
mohou byt vhodnym doplitkem investi¢nich portfolii, pokud pomahaji snizit celkové
riziko portfolia a piipadné zvysit jeho vynos. V praxi se rozliSuji dva zakladni typy
komodit, a to finan¢ni a zbozové komodity. U finan¢nich komodit (zlato, stfibro, platina
...) se predevsim zdlraziuje jejich ménova funkce, kterd je vSak v soucasné dobé stale
niz8§i (Vlachy, 2006). Vyznamna byla predevSim v obdobi, kdy se dané komodity
pouzivali k razb€ minci, ¢i jako kryti vydavanych penéz. V dnesni dob¢ se proto primarné
setkdvame s druhym typem komodit, jimz jsou zboZové komodity, které jsou primarné
vymezeny jako zbozi a ur€eny k obchodu a dal§imu zpracovani. Trzni cena komodit je
ovlivnéna mnoha vlivy (Vlachy, 2006). Cena zemédélskych komodit, je z velké Casti
ovliviiovana objemem produkce v daném roce, ktery ovliviiuji dalsi vlivy, napt. pocasi,

regulace, konflikty.

Na jafe roku 2020 byly komoditni i akciové trhy poznamenany obavami z vypuknuti
celosvétové pandemie covid-19. Doslo k vyraznému propadu cen paladia, uhli, cukru
a dfeva. Od zacatku roku také klesala cena ropy, v disledku oznameni Saudské Arabie
o navyseni tézby ropy, které bylo reakci na odmitnuti téZebnich omezeni ze strany Ruska.
Pokles cen ropy dale urychlilo snizeni spotfeby ropy v disledku pandemie (Traxler,
2020a). I zbytek roku 2020 byl ve znameni vysoké volatility cen na komoditnich trzich.
Cena plynu az do konce roku oproti cené€ ropy rostla, obrat nastal az koncem roku 2020,
kdy doslo k propadu cen plynu. Konec roku 2020 byl ve znameni riistu cen komodit,
ktery byl zplisoben pozitivnim vyvojem vakcinace. V listopadu vzrostly ceny ropy, olova,

kavy, kakaa a platiny (Traxler, 2020b).

Podniky byly v minulém roce vyznamné vystaveny komoditnimu riziku, diky vysoké
volatilité¢ trznich cen komodit, které do velké miry ovlivitiovalo ofekéavani i skutecny

vyvoj pandemie covid-19.
Mezi metody Fizeni komoditniho rizika Krechovska (2020b) fadi:

e finan¢ni kryti komoditniho rizika (rezervy ve vysi VAR),
e vyuziti derivata,

e pienos komoditniho rizika na dal$i ¢lanky dodavatelského fetézce.
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Akciové riziko

Akciové riziko vznika v disledku kolisani cen akcii na akciovém trhu. Zména cen akcii
ovlivituje velikost planovanych penéznich toka podniku. S akciovym rizikem jsou
spojeny 1 ostatni financni nastroje, které jsou navazany na trzni ceny akcii (cenné papiry,
swapy, opce...) Rizikovym faktorem je hodnota ptislusného akciového indexu (Vlachy,

2006).

Akciové indexy piedstavuji ukazatele, které zachycuji zmény akciového trhu pomoci
sledovani trznich cen vybrané skupiny akcii. Indexy mohou mit dvé hlavni podoby, kdy
jsou bud’ ptfimo umérné souctu trznich kapitalizaci jednotlivych spole¢nosti anebo jsou

aritmetickym primeérem cen akcii jednotlivych spolec¢nosti (Jilek, 2002).

Mezi zndmé akciové indexy patii S&P 100, NASDAQ 100, DJIA, DAX, Nikkei 225,
EURO STOXX 50 nebo PX 50.

Spotovou akciovou pozici Ize dle Krechovské (2020b) vyjadrit jako:
A=2i(Poxe) sy @)
kde: A...spotova akciova pozice podniku
P, ... hodnota pfislusného akciového indexu
e; ... faktor ocenéni akcie i vii¢i akciovému indexu,
n;... pocet akcii 1 ve vlastnictvi podniku.

Dopad na hodnotu celkové pozice Ize urcit jako rozdil hodnoty spotové akciové pozice
pfi plvodni hodnoté akciového indexu a hodnoty spotové akciové pozice po zméné

hodnoty akciového indexu (Krechovska, 2020b).

Podniky se obvykle nachazeji v dlouhych akciovych pozicich, kdy jsou akciovému riziku
vystaveny aktiva (pfijmy) spole¢nosti. Dlouhé akciové pozice vznikaji podnikiim
v dtsledku nédkupu akcii. Podniky se mohou v urcitych ptipadech nachazet i v kratkych
pozicich, kdy akciové riziko plisobi na pasiva (vydaje) spolecnosti. Typickym ptikladem
je pak prodej tzv. na kratko, kdy podnik prodava nastroj, ktery nevlastni a ktery teprve
v budoucnu zakoupi (Vlachy, 2006).

64



Stejné jako trhy komodit, byly i akciové trhy ovlivnény pandemii covid-19.

Tab. 3: Zmény vybranych akciovych indexi v disledku ocekavaného vyvoje pandemie

covid-19 (jaro 2020)

Nazev . Hodnota Hodnota Pokles
ind Zemeé Vrchol bod Dno o
indexu (body) (body) (Y0)
DIIA USA | 12.022020 2955142 23.03.2020 18951,93  -37 %
S&P 100 | USA  14.02.2020 151553  23.03.2020 1040 31 %
T&SDAQ USA | 19.02.2020 971873  20.032020 699429 = -28%
PX CZ 24012020 114295 18.032020  690.37 40 %
DAX DE | 19.02.2020 13789 | 18.032020 8844171 -39 %
I;;?KEI JAP | 20.01.2020 24 131,52 16.03.2020 16367.873  -32%

Zdroj: S&P Global (2021), Nasdaq (2021), Burza cennych papirti Praha (2021), Deutsche Bérse (2021),
zpracovano autorem

Tab. 3 zachycuje zmény vybranych akciovych indexti na jafe roku 2020. Z tabulky je
patrné, Ze na jafe roku 2020 dosSlo k vyznamnému propadu svétovych i lokalnich
akciovych indexi v disledku nardstu obav v souvislosti se §ifenim onemocnéni covid-
19. Propad jednotlivych indexii se pohyboval vrozmezi 28-40 % a trval nejdéle
u amerického indexu DJIA do 23. 3. 2020. Nejvyrazné&jsi propad zaznamenal tuzemsky
index PX, ktery se v daném obdobi propadl o 40 %. Nasledné zacaly hodnoty
jednotlivych indext znovu rist, a to predevSim v reakci na opatieni centralnich bank. Po

zbytek roku 2020 méli uvedené akciové indexy obecné ristovou tendenci.

Ashraf (2020) ve své studii statisticky dokazal spojitost mezi narGistem pozitivnich
ptipadli a imrti epidemie covid-19 a negativni reakci akciovych trhli. Negativni reakce
akciovych trhti byla vyssi v pfipad¢ narstu nové nakazenych nez v ptipadé nartistu umrti.
Zavery studie uvadeji, ze akciové trhy obecné reagovaly na pandemii covid-19 velmi

rychle a velikost reakce se liSila na zakladn€ zadvaznosti situace v jednotlivych zemich.
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Mezi metody Fizeni akciového rizika Krechovska (2020b) fadi:

o slozité struktury derivatu,

e hierarchické soustavy limita.
Urokové riziko

Urokové riziko predstavuje situaci, kdy se vlivem zmény trznich trokovych sazeb méni
planované penézni toky podniku. Urokové riziko tzce souvisi s &istou soudasnou
hodnotou penéznich tokt, kdy se pfi rastu urokovych sazeb hodnota budoucich ptijmu
klesa, a naopak hodnota budoucich vydaji roste. Urokové riziko je mozné sledovat
u penéznich tokd v hlavni méné podniku i u penéznich tokl v cizich ménéch. Pro fizeni
urokového rizika je nutné ur€it irokové sazby, jejichz zmény maji na podnik nejveétsi vliv.

vvvvv

(Vlachy, 20006).

Celkovou urokovou pozici firmy Krechovska (2020b) vymezuje jako:

U=y, ¢ (5)

t=1 140yt
kde: U...celkova pozice firmy,
CF;...penézni tok v obdobi t,
i...urokova sazba,
t...pocet obdobi.

Zménu celkové pozice v disledku zmény Grokové sazby lze pak vyjadrit pomoci durace.
Duraci lze vypocitat jako rozdil celkové pozice vyjadiené pomoci pivodni tirokové sazby
a celkové pozice vyjadiené aktualni Grokovou sazbou. Ziskame tak ¢astku, o kterou se
zméni celkova pozice. Duraci Ize vyjadfit i procentem, které udava, o kolik se zméni
vynosova mira, pokud trokova sazba vzroste o 1 % (Vlachy, 2006). Cim vyssi je durace

daného souboru penéznich tokl tim vyssi je jeho citlivost na zménu trokové sazby.
Mezi metody Fizeni urokového rizika Krechovska (2020b) tadi:

e minimalizaci potfeby a vyuZivani ciziho kapitélu,
e vyuziti vnitropodnikovych piijcek (diky cash poolingu),
e matching,

e vyuziti trokovych derivata
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Rizeni trznich rizik

Pro fizeni trznich rizik 1ze pouzit metody, které trzni riziko zajist'uji a metody, které se
zam¢tuji na finanéni kryti trznich rizik. Oblibené a efektivni nastroje pro fizeni trznich
rizik jsou i derivaty.

Zajisténi trznich rizik

Pti zajiSténi trznich rizik, je vliv zmén piislusnych rizikovych faktor na hodnotu podniku
odstranén nebo minimalizovan na pfijatelnou miru. Pfi statickém zajistovani rizik se
podnik snazi o omezeni otevienych pozic, s cilem vytvofit pozice uzaviené, pii kterych
je saldo aktiv a pasiv vystavenych riziku nulové. Dynamické zajisStovani spociva ve
vytvofeni portfolia, které neni citlivé na zmény danych rizikovych faktorti (Vlachy,

2006).

Typickou metodou pro zajisStovani trznich rizik je matching. Podstatou matchingu je
vzajemné parovani pohledavek a zavazki, diky kterému dochazi k vytvareni uzavienych
pozic. Nejcastéji se matching pouziva pii omezovani ménového rizika, lze jej ale také
vyuzit u akcii ¢i komodit (Vlachy, 2006). Matching je ve své podstaté velmi podobny
nettingu, ale lze jej vyuZit i vici tfetim strandm (odbératelé, dodavatelé¢). Podminkou pro
jeho efektivni vyuzivani je existence zdpoctového centra. Pfi matchingu ve vztahu
k ménovému riziku, jsou vzajemné parovany pohledavky (ptijmy) a zavazky (vydaje)
v cizich ménach na zdklad€ velikosti transakci a okamziku vypofadani. Pfijmy
z uhrazenych pohledavek v cizich ménach jsou vyuzZity pro splaceni zéavazka
v odpovidajicich cizich ménach. Existuji dvé varianty matchingu: pfirozeny a paralelni.
Piirozeny matching vyuziva spolecnost, které vznikaji piijmy i vydaje ve stejné cizi
meéné. Pokud firma inkasuje a vyporadava své zavazky v odliSnych méndch, jejichZ kurzy
se od sebe 1i$i pouze minimalné, jedna se o paralelni matching (Mandel & Durc¢akova,

2016).

Finan¢ni kryti trznich rizik

Finanéni kryti rizik pfedstavuje pasivni pfistup podniku k fizeni trznich rizik. Podnik
dané trzni riziko akceptuje a nasledné€ na jeho pokryti vytvaii finan¢ni rezervy. Pro odhad
hodnoty, kterou bude potieba pokryt, se nejcastéji pouziva metoda Value at Risk (VAR).
VAR je finan¢né vyjadiend maximalni hodnota ztraty z dané pozice, pokud by doslo
k negativnimu vyvoji rizikovych faktorti. Maximalni hodnotu ztraty dané pozice podnik
stanovuje pro urcit¢é obdobi na zvolené hladin€ spolehlivosti. VAR je statistickou
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metodou, kterd poméha podnikiim urcit miru rizika vyjadienou finan¢ni ¢astkou. Pomoci
této metody lze stanovi VAR pro jednotlivé pozice, kdy VAR predstavuje hodnotu
rezervy, ktera by méla podniku stacit na pokryti rizika (Vlachy, 2006).

Limity

Limity jsou obvyklou metodou pro operativni fizeni financ¢nich rizik. Jednad se
o ukazatele, které stanovuji ur¢ité hranice, stanovené managementem pro urc¢ité obdobi
pro provadéni transakci. Limity jsou nastrojem, ktery umoznuje rychlé a piehledné fizeni
rizik. Limity musi byt uvnit podniky spravné nastaveny. Pro jednotlivé limity musi byt
stanoveno, k ¢emu se vztahuji, okamzik piekroCeni limitu a nasledny postup spojeny
s prekrocenim limitu a kdo je za sledovani limitti odpovédny. Pro spravnou funkei limitt

uvniti podniku je nutny spolehlivy kontrolni systém, ktery umoziuje operativné sledovat

a vyhodnocovat €erpani limitl (Vlachy, 2006).

Limity otevienych pozic

Jedna se o zakladni typ limitt. Pomoci téchto limitli se stanovuji maximalni hodnoty
kratkych a dlouhych pozic vystavenych danému riziku ¢i pro dany produkt. Tyto
maximalni hodnoty nesmi byt pii bézné ¢innosti podniku ptekroceny a poméhaji podnik
chrénit pied nepldnovanymi ztratami. Velikost limith pro kratké a dlouhé pozice je Casto
odlisna. Obvykle byvaji vétsi limity dlouhych pozic, kdy jsou riziku vystaveny aktiva
(ptijmy) spolec¢nosti nez limity kratkych pozic, kdy jsou riziku vystavena pasiva (vydaje)
spolecnosti. Obecné je rlst trznich cen pro podnik vétSim rizikem, z toho divodu, Ze
muze byt astronomicky, v pfipadé poklesu trznich cen miZe podnik utrpét pouze
konkrétni ztrdtu v mezich vymezenych hodnotou dané pozice. Podniky také mohou
stanovat limity pro Cisté pozice, které predstavuji saldo aktiv a pasiv vystavenych riziku
a umoznuji tak odhadnout velikost trzniho rizika. Lze také vyuzit hierarchické soustavy

limitd, které omezuji neoCekavané ztraty a podporuji diverzifikaci (Vlachy, 2006).

Limity VAR

Vyuzitim metody VAR lze stanovit 1 konkrétni limity, které jsou vyjadieny jako
maximalni hodnota VAR pro jednotlivé divize a odd¢leni. Vyhodou téchto limith je dobra
vypovidaci schopnost VAR pro hodnoceni rizikovosti dan¢ pozice. Stanovovani limit
VAR mé mnohé nevyhody jako je narocnost na odhad, nemoZznost agregace VAR na

ruznych urovnich a nutnost neustalé aktualizace VAR pfi zméné rizikovych faktort.
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Vyuzivani limitd VAR je typické pro investi¢ni portfolia a fondy, mén¢ se vSak vyuzivaji

pfi operativnim fizeni rizik (Vlachy, 2006).

Limity kumulované ztraty

Vedle statického pohledu na limity a jejich Cerpani existuje i dynamicky pohled.
V ptipad¢ statického pohledu hodnotime pouze budouci mozné ztraty, ale nehodnotime
pribéh Cerpani limith. Pokud v pfipadé statického pohledu na limity dojde ke snizeni
¢erpani limitu (sniZeni rizika), je snizeni Cerpani limitu hodnoceno jako pozitivni jev, ale
jiz neni hodnocen zpiisob snizeni limitu, SniZzeni Cerpani limitu pro dlouhou pozici ve
zlaté, mize byt dano jak prodejem dané pozice, tak i snizenim trzni ceny zlata. Dynamiku
obchodovani lze pak sledovat pomoci limitd kumulovanych ztrat, které zahrnuji

realizované 1 nerealizované zisky a ztraty z obchodi za urcité casové obdobi (Vlachy,

2006).

2.3.8 Derivaty

Derivaty jsou terminované instrumenty, které jsou odvozeny od podkladovych aktiv, tj.
jejich cena je zavisla na vyvoji cen pokladovych aktiv, kterymi mohou byt akcie, mény
nebo komodity. Derivaty umozinuji v dob€ uzavieni kontraktu sjednat cenu, za kterou se
bude podkladové aktivum obchodovat ve stanoveném terminu v budoucnu. Derivaty jsou
dileZitym nastrojem pro fizeni trznich rizik a mohou byt vyuZzity pro zajisténi trznich
rizik. Vedle zajiStovaci funkce plni derivaty i1 funkci spekulativni, kdy jsou investory

primarné vyuZzivany pro dosaZeni zisku (Rejnus, 2014).

Tab. 4: Zakladni ¢lenéni derivatl na zakladé zdvaznosti a ptislusného trhu

Nazev derivatu Zavaznost Trh
Forward Pevny Smluvni
Futures Pevny Burzovni
Swap Pevny Smluvni
Opce Podminény Smluvni/Burzovni

Zdroj: Rejnus (2014, s. 482), zpracovano autorem

Tab. 4 zachycuje zékladni déleni derivatd. Derivaty lze d¢€lit na zéklad¢ jejich zavaznosti
a na zéklad¢ trhu, na kterém lze s danymi derivaty obchodovat. Na zéklad€ zdvaznosti se
derivaty rozdéluji na pevné a podminéné. Pevné derivaty jsou zdvazné a ob¢ strany tak

musi dohodnuté podminky splnit. Podminéné derivaty poskytuji jedné strané¢ moznost
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volby, dany obchod realizovat ¢i za nepfiznivych podminek nerealizovat. Derivaty se
mohou obchodovat na burze a oznacuji se jako burzovni derivaty nebo se mize jednat

o smluvni (neburzovni, OTC) derivaty, které¢ jsou uzavieny s bankou.
Forward

Forwardy jsou terminované kontrakty, zdvazné pro obé&é smluvni strany a jsou
obchodovany prostiednictvim OTC trhu. Prostfednictvim forwardového kontraktu se
prodavajici zavazuje dodat kupujicimu ve stanoveném case a za predem stanovenou cenu,
urCity objem podkladového aktiva. Z oboustranné zavaznosti vyplyva i1 povinnost
kupujiciho dodand podkladova aktiva ve stanoveném case, objemu a cen¢ uhradit
a prevzit. Diky obchodovani prostfednictvim OTC trhu nejsou forwardové obchody
standardizovany (mnozstvi, ¢as) a tim umoznuji podniku leps§i moznost individualniho
zajisténi. Podniky jednaji pfimo s bankou, ktera je pro podniky divéryhodnym
obchodnim partnerem a odpada potfeba vstupovat na burzovni trh. Nevyhodou
forwardovych kontraktl je pak predevsim jejich zdvaznost, kdy obé strany musi splnit
smluvné dohodnuté podminky i v ptipadé, kdy to pro n€ neni vyhodné. Dalsi nevyhodou

forwardu je 1 jejich neobchodovatelnost (Rejnus, 2014).
Podle druhu podkladového aktiva, miZzeme forwardové kontrakty délit na:

e TUrokové forwardy
o Forward rate agreement (FRA): nastroj, umoznujici podniku zafixovat si
pro urcity zavazek ¢i pohledavku po urcité obdobi fixni trokovou sazbu.
Nasledné¢ dochdzi pouze k vyrovnani urokového salda mezi FRA
urokovou sazbou a referencni trokovou sazbou (Rejnus, 2014).
e meénove forwardy (FX forwardy),
e akciové forwardy,

e komoditni forwardy.
Futures

Futures jsou svym vymezenim velmi podobné forward kontraktim, li§i se vSak trhem, na
kterém se obchoduji, a standardizaci. Futures jsou burzovni terminované instrumenty,
u kterych jsou standardizovana mnoZzstvi podkladovych aktiv (loty) a je moZné nésledné
obchodovat pouze celé loty a jejich nasobky. Mimo mnozstvi jsou standardizovany

iterminy splatnosti, které ohranicuji ¢as urfeny pro uzavirdni futures kontrakti.
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Odlisnosti od forwardovych kontraktii, u kterych se pii obchodovéni stretavaji ob¢
protistrany pfimo, na burzovni trh vstupuji nakupujici a kupujici prostiednictvim brokerti
a trader a nasledny smluvni vztah existuje mezi nakupujicim (prodavajicim)
a clearingovou ustfednou, kterd je zodpovédna za splnéni kontraktu. Z toho vyplyva
mensi rizikovost futures oproti forwardim. Vyhodou je i rychlost vypotfadani oproti
forwardovym kontraktim. Nevyhodou je pak nutnost platby poplatkd brokerim a slozeni
zalohy (margin) po uzavieni obchodu, slouzici jako zéaruka, kterou muze clearingova

ustfedna vyuzit, v ptipad€ neplnéni (Mandel & Durcakova, 2016).

Podle druhu podkladového aktiva mtizeme futures kontrakty délit na (Rejnus, 2014, s.
498):

e 1urokové futures (burzovni verze FRA),
e ménové futures,

e akciové futures,

e indexové futures,

e komoditni futures.
Swap

Swapové operace jsou smluvni terminované kontrakty, zavazuji protistrany k vyméné
pokladovych aktiv nebo finan¢nich tokli za pfedem stanovenych podminek. Zminéna
vymeéna podkladovych aktiv je v piipadé swapovych kontraktli vicenasobnd (minimalné
vSak dvou nasobnd). Jedna se o zdvazné kontrakty, které jsou obchodované na OTC trhu,

kdy je protistranou podniku banka (Rejnus, 2014).
Mezi standardizované typy swapovych kontraktli mizeme zatadit:

e Urokové swapy,

o Interest rate swap (IRS): obecné umozituje vymeénit podniku riziko za
jistotu. Podniky mohou vymeénit (nejistou, rizikovou) variabilni trokovou
sazbu za fixni (jistou) nebo za rozdiln¢ stanovenou variabilni Grokovou
sazbu. Nasledné dochdzi pravidelné k vyméné trokovych plateb mezi
bankou poskytujici swap a podnikem, kdy jsou obé urokové sazby
pocitany ze stejné fiktivni ¢astky (Rejnus, 2014).

e ménove swapy,

71



o Cross currency swap (CCY swap): umoziuje vzajemnou vymeénu dvou
castek denominovanych v rtiznych ménach a vzdjemnou platbu smluvné
sjednanych urokii. Vymeéna Castek probihd jak na zacatku, tak na konci
swapového kontraktu. Sjednané urokové miry mohou byt jak fixni, tak
variabilni (Mandel & Durc¢ékova, 2016).

o Cross currency interest rate swap (CCIRS): je velmi podobny CCY swapu,
ale umoziiuje 1 zménu variabilni (fixni) arokové sazby vztahujici se
k jedné z ménénych castek (Gveéru) na fixni (variabilni) irokovou sazbu,
jako v pripadé¢ IRS (Mandel & Durcakova, 2016).

e devizové swapy,

o Foreign Exchange swap (FX swap): je sjednan jako kontrakt obsahujici
dvé operace, které probehnou v rozdilném okamziku ale ve stejné Castce
a mén¢ s totoznou protistranou. FX swapy mohou byt kombinaci spotové
operace a forwardu (okamzity nakup (prodej) deviz a jejich terminovany
prodej (ndkup)) nebo kombinaci vice forwardovych operaci (Mandel &
Durcakova, 2016).

Opce

Opcni instrumenty jsou spojeny s pravem uzaviit ¢i neuzaviit terminovany obchod, ke
kterému se vztahuji. Svému drziteli poskytuji moznost nakoupit ¢i prodat dany objem
podkladovych aktiv ve sjednaném terminu. Na rozdil od forwardd, futures a swapi, vSak
drziteli neukladaji povinnost dany obchod realizovat. Cenou opce je op¢ni prémie, kterou
je drzitel nucen uhradit jako protihodnotu za pravo uzavfit ¢i neuzaviit dany obchod.
Opce mohou byt obchodovany na OTC trzich, nebo na specializovanych burzach. Podle
toho, k jaké fazi obchodu se vztahuji, 1ze opce délit na kupni (call) opce a prodejni (put)
opce. Kupni a prodejni opce lze déale rozdélovat na evropské opce a americké opce.
Evropské opce mohou byt uplatnény pouze v piesné daném, pfedem uré¢eném okamziku.
Naproti tomu, americké opce mohou byt uplatnény dle uvazeni drzitele, kdykoliv v ramci

zivotnosti opce (Rejnus, 2014).

DalSimi typy opci, které¢ Rejnus (2014) zatazuje mezi tzv. exotické opce, které kombinuji

jiz zminéné vlastnosti americkych a evropskych opci. Prvnim typem jsou bermudské

v _cr

vlastnosti americkych opci). Kanarské opce, nemiize drzitel do predem stanovené¢ho
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okamziku uplatnit, po tomto terminu je vSak miZe uplatnit v nékolika pfedem

stanovenych terminech (vychazeji z vlastnosti evropskych opci).

Opce Ize stejné jako forwardy sjednat na velké mnozstvi druhit pokladovych aktiv, kdy
mezi nejrozsifenéjsi druhy opci patii:

e urokové opce,

e meénove opce (FX opce),

e akciové opce,

e indexové opce,

e komoditni opce.
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3 Treasury management v praxi

Tato ¢ast diplomové prace vychazi z teoretickych predpoklada aplikace ptistupt treasury
managementu na podnikové trovni a je zaméfena na hlubs§i poznani problematiky

z hlediska praktického uplatnéni v podnikové praxi.

Jsou zde prezentovany vysledky vlastniho empirického Setfeni v roce 2021, které jsou
zaroven komparovany s vystupy ostatnich realizovanych vyzkumi na toto téma, a to jak
domacich, tak zahrani¢nich. Z domécich vyzkumi se jedna o Prizkum Treasury 2008
realizovany poradenskou spole¢nosti Ernst & Young ve spolupraci s Ceskou Asociaci
Treasury. Ze zahrani¢i jsou zastoupeny vyzkumy: The Business Of Treasury 2020 (The
Association of Corporate Treasurers), The Business Of Treasury 2019 (The Association
of Corporate Treasurers), Treasury Insights 2020 (The European Association of
Corporate Treasurers) a 2019 Global Treasury Benchmarking Survey (PwC).

V zavéru kapitoly jsou prezentovany priority tuzemskych treasury oddéleni pro

nasledujicich 48 mésicii, trendy a faktory ovliviiujici souc¢asny treasury management.
3.1 Vysledky empirického vyzkumu a jejich diskuze

3.1.1 Cile vyzkumu

Hlavnim cilem empirického etieni bylo zmapovat p¥istup podniki pisobicich v CR
k oblasti treasury managementu. Vysledky vyzkumu byly dale porovnany s vysledky
jinych doméacich a zahrani¢nich vyzkumi vénujicich se treasury managementu. Cilem
komparace bylo provést aktualizaci dosavadnich poznatki o pristupu tuzemskych
podniki k treasury managementu a obohatit je o vysledky srovnani nazora ¢eskych
a zahrani¢nich treasury pracovniki. Vyzkum si dale kladl za cil analyzovat soucasné
trendy a priority tuzemskych podnikii a jejich treasury oddéleni v oblasti treasury

managementu.

3.1.2 Vyuzité vyzkumné metody a technika sbéru dat

Za vyzkumnou metodu bylo zvoleno dotaznikové Setfeni mezi podniky pisobicimi

v Ceské republice v riiznych oborech podnikani.

Pouzity dotaznik byl primarné slozeny z otazek vychazejicich z Prizkumu Treasury

2008, realizovaného poradenskou spoleénosti Ernst & Young, s.r.o. & CAT. Divodem

74



pro vyuziti otazek byla kvalita prizkumu a moznost analyzy vyvoje pfistupu tuzemskych

podniki k treasury managementu za uplynulych 13 let.

Priizkum vznikl v roce 2008, jako vysledek spoluprace mezi poradenskou spolecnosti
Ernst & Young a Ceskou Asociaci Treasury. Do priizkumu se zapojilo 23 tuzemsky
spole¢nosti — &lenit CAT. V celkem 11 hlavnich oblastech se priizkum vénoval dil¢im
¢innostem treasury managementu, jako je fizeni likvidity, financovani a investovani,
vztahy s bankami a fizeni rizik. Prizkum navazoval na piedchozi prizkumy CAT z let
2005 a 2006 a dale aktualizoval a porovnaval zjisténé poznatky (Ernst & Young, s.r.o.

& CAT, 2009).

Ceska Asociace Treasury (CAT) jiz od roku 2001 sdruzuje profesionaly v oblasti
treasury managementu a fizeni rizik. Poslanim Asociace je napomahat rozvoji treasury
jako profese i jako diilezité soucasti finan¢niho fizeni spolec¢nosti. Asociace si klade za
cil, vytvaret vhodné podminky pro setkavani a spolupraci mezi treasury manazery

a odborniky v souvisejicich finanénich a technickych oborech (CAT, 2021a).

Asociace vramci svych aktivit nabizi cleniim rozsdhlé moZnosti vzdélavani,
prostfednictvim cetnych seminafi a webinafii. Seminafe jsou zaméfeny na zvySovani
znalosti ¢leni Asociace a informovani o aktualnich trendech a novinkach v oblasti
treasury managementu a podnikovych financi. PfednéSejicimi vzdélavacich seminait
jsou odbornici z bankovnich instituci, exportnich a ratingovych agentur, treasury

a finan¢nich asociaci a poradenskych spole¢nosti (CAT, 2021a).

Asociace své Cleny informuje o novinkach z oblasti treasury, nadchazejicich udalostech
a probihajicich vyzkumech na svych webovych strankach a prostfednictvim mési¢niho

newsletteru.

Dtlezitym nastrojem pro budovani vzdjemnych vztahi a sdileni informaci je kazdorocni
konference s ndzvem Treasury Forum potfddand ve spolupraci s Ceskou asociaci pro

finan¢ni fizeni (CAFIN).
Cile CAT (CAT, 2021a):

1. Vytvorit a rozvijet profesionalni Asociaci pro ucely rozvoje treasury a rizeni rizik
v ramci podnikii v CR.
2. Soustredit osoby, které pracuji v oblasti treasury a v oblastech pribuznych s cilem

stietavat se a diskutovat o problémech.
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3. Propagovat uznani vyznamu treasury ze strany spolecnosti a organizaci a tim
zvySovat prestiz a povedomi o této profesi.

4. Spoluvytvaret a vylepsovat dostupnost a standardy pro vzdélavani v ramci
treasury, asistovat pri tvorbé a implementaci legislativniho ramce pro rozvoj
treasury.

5. Poskytovat a organizovat vzdelavaci a konzultacni sluzby, organizacni
a ekonomicke poradentstvi tak, aby Asociace byla prvni mistem, kam se budou

manazeri treasury a manazeri spolecnosti a organizaci obracet.

Asociace spolupracuje s celou fadou organizaci a asociaci, mezi které patii napiiklad
poradenska spole¢nost PwC, Ceska asociace pro finanéni fizeni (CAFIN) nebo nejvétsi
vzdélavaci treasury spole¢nost EuroFinance. Jiz mnoho let je také CAT Elenem The
International Group of Treasury Associations (IGTA) a The European Association of
Corporate Treasurers (EACT), prostiednictvim kterych maji clenové Asociace piistup

k best practise a také mozZnost certifikace v oblasti treasury (CAT, 2021b).

Dalsi otazky vychdzeji z nize uvedenych zahrani¢nich vyzkumi, z diivodu umoznéni

porovnani pfistupu tuzemskych a zahrani¢nich podnikt k vybrané problematice.
Treasury Insights 2020 — The European Association of Corporate Treasurers (2020)

Priizkum asociace EACT vznikl v priibéhu jara roku 2020 ve stinu pandemie covid-19.
Priizkumu se zucastnilo 200 evropskych odbornikti z oblasti treasury, ktefi odpovidali na
otazky tykajici se role treasury oddéleni a jejich priorit. Prizkum se mimo jiné vénuje
1 otdzkdm inovaci, propojeni novych technologii s treasury managementem a centralizace
treasury. Vysledky prizkumu zdtraziuji rostouci tlohu treasury managementu v dobé

pandemie covid-19, pfedevSim v oblasti fizeni likvidity a rizik (EACT, 2020).
The Business of Treasury — The Association of Corporate Treasurers (2020 a 2019)

Kazdoro¢ni prizkum, ktery asociace ACT realizuje jiz od roku 2013. Do priizkumu se
pravidelné zapojuje piiblizné 200 clent ACT, ktefi prostfednictvim telefonického
dotazovani odpovidaji na otazky tykajici se role a postaveni treasury v organizacich,
vykonéavanych ¢innosti, technologii, personalistiky a mnoha dalSich oblasti. Prizkum se
také dlouhodob¢ zaméfuje na zkoumani role treasury jako strategického business partnera
pro vrcholovy management organizace. Vysledky zahrnuji data z Velké Britanie a zbytku

svéta napt. EU, USA, Afrika a Asie (ACT, 2020b, 2019).
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2019 Global Treasury Benchmarking Survey: Digital Treasury — It takes two to tango
—PwC (2019)

Prizkum realizovany poradenskou spolecnosti PwC, zaméfeny na propojeni
technologického a lidského aspektu v modernim treasury. Priizkum mapuje soucasné
postaveni podnikového treasury ve svété a také trendy a vyzvy, kterym bude treasury
v budoucnu celit. Prizkum se primarné vénuje trendim v digitalnich technologiich
ajejich vyuzitelnosti pro treasury, financnim podvodim a kybernetickému riziku,
charakteristikam a vlastnostem treasury pracovnikli, cash managementu, vztahim
s bankami a finan¢nim rizikiim. Do prizkumu se zapojilo vice nez 230 spolec¢nosti
z celého svéta. SpoleCnosti zapojené do prizkumu maji sva sidla ve 37 zemich

a prumérné operuji v dalSich 30 zemich (PwC, 2019).

V ramci vlastniho empirického Setfeni, byly pouzity i vlastni otdzky, jejichz cilem bylo

detailngji zachytit pfistup a ndzory respondentt.

Pro tvorbu dotazniku byla vyuzita internetova sluzba Google Formulafe. Dotaznik
obsahoval celkem 72 otazek rozdélenych do 13 oblasti. Z celkového poctu 72 otazek,
byly 3 otazky oteviené, z nichz 2 se primarné zamétovaly na zjiSténi konkrétnich ndzort
respondentli. Zbytek otdzek tvorily uzaviené a polouzaviené otazky. Dotaznik obsahoval
1 jednu Skalovou otdzku vyuzivajici Likertovu Skalu, pomoci které byla zkouména

spokojenost respondenti s cash poolingem. Kompletni dotaznik je uveden v ptiloze A.

Struktura dotazniku

—

Profil organizace

2. Struktura organizace a treasury

3. Treasury oddéleni — pracovnici

4. Treasury management systém a technologie
5. Rizeni likvidity

6. Prognoézovani cash-flow

7. Cash pooling

8. Netting

9.

Financovani kratkodobych vykyvi v penéznich prosttedcich
10. Kratkodobé investovani volnych penéznich prostiedkti
11. Vztahy s bankami

12. Risk management
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13. Trendy v treasury managementu
Pilotaz dotazniku

Dotaznik byl pied distribuci respondentim konzultovan s doc. Ing. Michaelou
Krechovskou, Ph.D. Byla zhodnocena struktura dotazniku, pocet a relevantnost
obsazenych otazek. Nasledn¢ byl dotaznik nékolikrat konzultovan s panem Ing. Ivanem
Hacem, prezidentem CAT. Opétovné byla zhodnocena struktura dotazniku, pocet
a relevantnost obsazenych otazek. Na zakladé ptfipominek a ndzori obou uvedenych

odbornikti, byl dotaznik upraven do své findlni podoby.
Distribuce dotazniku

Dotaznik byl distribuovan prostiednictvim bfeznového newsletteru CAT dne 9. 3. 2021.
Clenové Asociace byli pozadani o ucast v dotaznikovém Setieni, ke kterému se mohli
dostat pomoci kliknuti na hypertextovy odkaz. Vzhledem k ptivodni nizké navratnosti
dotazniku byli ¢lenové CAT dne 13. 4. 2021 prostfednictvim upominkového mailu znovu

upozornéni na probihajici dotaznikové Setfeni.

Soub&zné s distribuci dotazniku skrze CAT, byli potencionalni respondenti oslovovani
1 prostfednictvim socialni sité LinkedIn. Tato socialni sit’ nabizi rozsahlé moznosti pro
vyhledavani profili splitujicich zadand kritéria. Pro vyhledavani bylo pouzito kli¢ové
slovo treasurer (vyhledavani podle aktualni pracovni pozice) a zobrazené vysledky
vyhledavani byly dale omezeny pouze na Ceskou republiku. Vybrani respondenti byli

osloveni pomoci zprav Inmail, ve kterych byli pozadani o ucast v prizkumu.
Sbér dat
Sbér dat probihal od 9. 3. 2021 do 22. 4. 2021, kdy se podafilo shromaZzdit celkem 26

odpovédi.

3.1.3 Vzorek a charakteristika respondentii

Relevantnimi respondenty (zakladnim souborem) z hlediska zaméfeni vyzkumu byli
treasury pracovnici v tuzemskych podnicich. Diky spolupraci s CAT na realizaci
vyzkumu bylo mozné dotaznik distribuovat pfimo mezi ¢leny asociace, kteti patii do

uvazované skupiny respondentti.
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Jako minimalni velikost vybérového souboru bylo uvazovano 23 respondenti. Tato
velikost byla stanovena na zakladé poctu respondent Priizkumu Treasury 2008, na ktery

tento vyzkum navazuje.

Po ukonceni dotaznikového Setfeni, Cinila celkova velikost vybérového souboru 26

respondentii.

Tab. 5 zachycuje strukturu spolecnosti zapojenych do prizkumu v roce 2021 a v roce
2008 z hlediska velikosti obratu. Z celkovych 26 dotdzanych podnikti mé 46,15 % obrat
vyssinez 10 mld. K¢, z nichz 2/3 patii mezi tuzemské podniky a zbyla 1/3 mezi pobocky
nadnéarodnich spolecnosti. Dale méa 42,31 % dotazanych podniki obrat v rozmezi

3-10 mld. K¢, 7,69 % mezi 1-3 mld. K¢ a 3,85 % mezi 300 mil. az 1 mld. K¢.

Struktura respondentl se oproti roku 2008 zménila. V aktudlnim prizkumu je vyssi podil
podnikl s obratem 3-10 mld. K¢ a obratem nad 10 mld. K¢. Konkrétné 11 podnikt
s obratem 3-10 mld. K¢ a 12 podnikti s obratem nad 10 mld. K¢. Pocet podnikt v téchto
kategoriich se oproti roku 2008 prakticky zdvojnasobil. Zaroven doslo k poklesu poctu
respondentt s obratem 300 mil az 1 mld. K¢ a 1-3 mld. K¢. V roce 2008 se v téchto dvou
skupinach nachazelo pfiblizné 48 % vSech respondentil, nyni pouze necelych 12 %, jak

je patrné z nasledujici tabulky.

Tab. 5: Struktura respondentli prizkumi podle obratu podniki v letech 2021 a 2008

Pocet % Pocet %
Obrat podniki podniki

(2021) (2021) (2008) (2008)
13((350 mil. az 1 mld. 1 3.85 % 4 17.39 %
1-3 mld. K¢ 2 7,69 % 7 30,43 %
3-10 mld. K¢ 11 42,31 % 6 26,09 %
Nad 10 mld. K¢ 12 46,15 % 6 26,09 %
Celkem 26 100,00 % 23 100,00 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.0. & CAT (2009)

Obr. 6 zachycuje strukturu respondentli z hlediska hlavni ekonomické ¢innosti dle CZ-
NACE. Nejvice spolecnosti podnika v oblasti informac¢nich a komunikac¢nich ¢innosti

ajinych cCinnosti. Do kazdé ztéchto oblasti se zatfadilo 5 respondentii. Druhou

79



nejpocetnéjsi oblasti je penéznictvi a pojiStovnictvi, ve které plisobi 4 organizace.
Celkem 6 podnikt ptisobi ve zpracovatelském priamyslu a ve vyrobé a rozvodu elekttiny,
plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu. V prizkumu jsou zastoupeny i podniky
poskytujici zdravotni a socialni péci, podnikajici v oblasti nemovitosti nebo v oblasti

dopravy a skladovani.

Obr. 6: Struktura respondentli prizkumu podle hlavni ekonomické ¢innosti v roce 2021

Velkoobchod a maloobchod; opravy a... 1
Doprava a skladovani 1
Cinnosti v oblasti nemovitosti 2
Zdravotni a socialni péce 2
Zpracovatelsky primysl 3
Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla a... 3
Penéznictvi a pojistovnictvi 4
Ostatni ¢innosti 5

Informac¢ni a komunikac¢ni ¢innosti 5

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Porovnani s prizkumem z roku 2008 neni v tomto ptipad¢ zadouci z diivodu nedostatku
kvalitnich dat o oboru podnikéni respondentli z roku 2008. Tehdy se témét polovina
respondentli nedokazala identifikovat mezi nabizenymi moznostmi. Z tohoto dvodu,
byla nyni pro ur€eni hlavni ekonomické ¢innosti (oboru, sektoru podnikéani) vyuzita
klasifikace dle CZ-NACE, ve které¢ by se mél byt schopen identifikovat jakykoliv podnik

pusobici v Ceské republice.

Nasledujici tabulka zachycuje strukturu respondentti vlastniho empirického vyzkumu

z hlediska rozsahu ptlisobeni.

54 % z dotdzanych podnikt patii mezi tuzemskeé spolecnosti, zbylych 46 % tvoii pobocky
nadnarodnich spolecnosti. Z celkem 14 tuzemskych podnikt operuje 35,71 % podnikt

pouze v Ceské republice a zbylych 64,29 % pisobi v ramci EU a celosvétove.
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Tab. 6: Struktura respondentli prizkumt podle rozsahu pisobeni v letech 2021 a 2008

Rozsah piisobeni

Pobocka/jednotka nadnarodni
spolecnosti operujici
celosvétove

Tuzemska organizace operujici
prevazné v rdmci EU
Tuzemska organizace operujici
pouze v CR

Tuzemské organizace operujici
celosvétove

Pobocka/jednotka nadnarodni
spole¢nosti operujici prevazné
v ramci EU

Celkem

Pocet
podniki
(2021)

4

26

%
(2021)

30,77 %

19,23 %

19,23 %

15,38 %

15,38 %

100,00 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Pocet %
podniki

(2008) (2008)
6 27,27 %
2 9,09 %
3 13,64 %
8 36,36 %
3 13,64 %
22 100,00 %

Z tab. 6 vyplyva, ze v roce 2008 pattilo 59 % z dotazanych podnikd mezi tuzemské

spolecnosti a 41 % podnikl tvofily pobocky nadnéarodnich spole€nosti. Z celkem 13

tuzemskych podnikii operovalo 23,08 % podnikii pouze v Ceské republice a zbylych

76,92 % pusobilo v ramci EU a celosvétove.

Oba dva priizkumy maji podobny pomér zastoupeni tuzemskych podnikii a pobocek

nadnéarodnich spolecnosti. Téméf totozny je pocet respondentit zitad tuzemskych

podniki, v roce 2021 vSak vzorek obsahuje vice respondentii z pobocek nadnarodnich

spole¢nosti.

Obr. 7 zachycuje slozeni respondentti z hlediska jejich funkce v podniku. Do prizkumu

se zapojilo 26 profesionalll z oblasti treasury. Z nich 80,77 % tvoftili vedouci pracovnici

treasury oddéleni, 7,69 % tadovi pracovnici treasury, 7,69 % manaZzeti controllingu

a 3,85 % jini manaZzefi.
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Obr. 7: Slozeni respondentt z hlediska funkce v podniku

4%
8%

7%
Vedouci pracovnik treasury
oddéleni
Pracovnik treasury

Manazer controllingu

Jiné

81%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Z obr. 8 je patrné, ze nejvice respondentti (44 %) plsobi v oblasti treasury managementu
6-10 let. Druhou nejcetnéjsi skupinou (28 %) jsou treasury pracovnici s praxi 1-5 let.
12 % dotazanych pracovnikti mé praxi v rozmezi 11—15 let a stejné mnozstvi respondentti

se v oblasti treasury managementu pohybuje déle nez 20 let.

Obr. 8: Slozeni respondentl z hlediska délky praxe v oblasti treasury

Vice nez 20 let 3
1620 let 1
11-15let 3
6—10 let 11
1-5 let 7
0 2 4 6 8 10 12

Pocet respondenti

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Dotéazani pracovnici se primérné pohybuji v oblasti treasury managementu 10,8 roku.

Nejdelsi uvedena délka praxe byla 29 let a nejkratsi 2 roky.
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3.1.4 Vysledky empirického Setfeni

Bc. Adam Polak ve spolupraci s%eskou Asocial

Treasury

TREASURY
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Kapitola 1 podrobné¢ uvadi pojeti treasury managementu a jeho Cinnosti. Pfed otazku
definovéni treasury managementu byli postaveni i tuzemsti treasury pracovnici. Nejvice
z dotdzanych treasury pracovniki si na prvnim misté spojuje treasury management s cash
managementem a fizenim likvidity. Z celkem 26 odpovédi takto odpovédélo 76,9 %
respondentt. Dale si 10 respondentl treasury management primarné spojuje s fizenim
finan¢nich rizik a 6 respondentl s financovanim podniku. Nékteti tuzemsti treasury
pracovnici jej dale charakterizuji jako finan¢ni fizeni, trading, fizeni majetku a zavazk,

vztahy s bankami nebo jako zajimavou a vyzyvavou praci.

Tab. 7: Pojeti treasury managementu z pohledu tuzemskych treasury pracovnikti

Poradi Charakteristika Pocet Vyfkytu v | Cetnost szsl,(ytu v
odpovédich odpovédich
L. Cash management a fizeni 20 76.9 %
likvidity
2. Rizeni finan¢nich rizik 10 38,5 %
3. Financovani 6 23,1 %
4. Fmancm fizeni (planovani, 4 15.4 %
organizovani, kontrola)
5 Trading (obchodovani) 4 15,4 %
6. Rizeni majetku a zavazki 3 11,5 %
7 Vztahy s bankami 2 7,7 %
8. Zajimavé/vyzyvava price 2 7,7 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Komparaci pohledu tuzemskych a zahrani¢nich pracovnikli na problematiku pojeti
treasury managementu zachycuje obr. 9. Uvadéné definice treasury managementu
z pohledu tuzemskych a zahrani¢nich treasury pracovnikl, jsou sefazeny dle jejich
cetnosti v odpovédich respondentil. Stejn€ jako tuzemsti, tak i zahrani¢ni respondenti
prazkumu ACT (2020b) nejcastéji popisuji treasury management, jako cash management
a fizeni likvidity nebo fizeni financnich rizik. Tietim nejCastéji uvadénym pojetim
z pohledu zahrani¢nich treasury pracovniki je treasury management, jako klicova funkce
podniku. Z dotazanych tuzemskych treasury pracovnikll si jej Zadny s touto funkci
nespojuje. Z obou pruzkumt dale vyplyva dulezitd uloha financovani pro tuzemské
1 zahrani¢ni treasury pracovniky. Zahrani¢ni pracovnici si Castéji spojuji treasury

management se zajimavou a vyzyvavou praci. Zadny z dotazanych tuzemskych treasury
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pracovniki si treasury management primarné nespojuje s in-house bankou, jako tomu

naopak je u zahrani¢nich pracovniku.

Obr. 9: Komparace pojeti treasury managementu u tuzemskych a zahrani¢nich treasury
pracovnikl

1.Cash management a fizeni likvidity 1.Cash management a fizeni likvidity
2.Rizeni finanénich rizik 2.Rizeni finangnich rizik
3.Financovani 3.Kli¢ova/integraéni funkce podniku
4.Financni fizeni 4. Financovani

5.Trading (obchodovani) 5.Zajimava/vyzyvava prace

6.Rizeni majetku a zavazki 6.Monitorovani ménovych konverzi
7.Vztahy s bankami 7.In-house banka

8.Zajimava/vyzyvava prace 8.Podpora/jiné

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; ACT (2020b)
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Struktura a organizace treasury

Vice jak 88 % podnikli uvadi, ze mé samostatné treasury oddéleni. Jak vyplyva z obr. 10,

v roce 2008 m¢lo vlastni treasury oddéleni 82,61 % dotazanych podnikd.

Obr. 10: Existence samostatného treasury oddéleni v tuzemskych podnicich

M3 vaSe organizace samostatné treasury oddéleni?

2021 88,46% 11,54%

2008 82,61% 17,39%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Ano " Ne

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

U obou prazkumi kladn& odpovida na existenci samostatného treasury oddéleni pies 80
% respondentd. Oproti roku 2008, doslo k mirnému nartistu poctu podniki, které maji

vlastni treasury oddéleni.

Podniky, které uvedly, Ze jejich organizace nemé samostatné oddéleni treasury, v dalSich
otazkach popisuji jejich treasury management, jako zcela centralizovany. Z toho diivodu

se da predpokladat, ze v dané organizaci treasury oddéleni v urcité podobé¢ existuje.

Z obr. 11 je patrné, ze 50 % spolecnosti ma jesté jinou organizacni jednotku treasury
mimo Ceskou republiku. Z téchto spole¢nosti je 69,23 % pobockou nadnarodni
spolecnosti operujici celosvétové nebo v ramci EU. Zbylych 30,77 % tvoii tuzemské
podniky operujici celosvétové nebo v ramci EU. Druhou polovinu spolecnosti, které
nemaji jinou organizacni jednotku treasury, tvoii z 61,54 % tuzemské podniky operujici
pouze v Ceské republice nebo v EU, z 23,08 % pobocky nadnarodnich spole&nosti
operujicich celosvétové nebo vramci EU a z 15,38 % tuzemské podniky operujici

celosvétove.
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Obr. 11: Existence treasury oddéleni mimo Ceskou republiku

Ma vaSe organizace jesté jinou organizacni jednotku
treasury mimo Ceskou republiku?

2021 50,00% 50,00%

2008 47,83% 52,17%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Ano " Ne

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Z uvedenych informaci vyplyva, Ze na existenci zahrani¢nich treasury odd€leni mé vliv
rozsah obchodnich aktivit realizovanych v zahranic¢i. Tuzemské podniky, které primarné
operuji v Ceské republice nebo v ramci unijniho trhu, maji obvykle pouze jediné treasury
oddgleni v Ceské republice. Naproti tomu pobo&ky nadnarodnich spole&nosti maji v 75 %

ptipadi i zahrani¢ni oddéleni treasury.

Vroce 2008 byla struktura odpovédi respondentli na otdzku existence zahrani¢ni
jednotky treasury obdobna. Z 23 dotazanych podniki, 47,83 % podnikti mélo a 52,17 %

podnikd nemélo zahrani¢ni jednotku treasury.
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Tab. 8: Vztah mezi tuzemskym a zahrani¢nim treasury oddélenim v zavislosti na rozsahu
pusobeni podniku

%1 x . Zahrani¢ni
Ceské treasury je .
o> treasury je
o , podrizeno u
Rozsah pusobeni Ty podrizeno
zahrani¢nimu S
¢eskému
treasury
treasury
Pobocka/jednotka nadnarodni 5 1
spole¢nosti operujici celosvétove
Pobocka/jednotka nadnarodni
spole¢nosti operujici prevazné v ramci 2 0
EU
Tuzemska organizace operujici 0 )
celosvétove
Tuzemska organizace operujici prevazné 0 )
v ramci EU
Celkem 8 5

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 8 zachycuje vztah mezi tuzemskym a zahrani¢nim treasury oddélenim u podnikt
které uvedly, ze takové zahrani¢ni oddéleni v daném podniku existuje. Z celkovych 13
spolecnosti, které maji 1 zahrani¢ni oddéleni treasury je v 8 piipadech Ceské treasury
podfizeno zahrani¢nimu, ve zbylych 5 ptipadech je zahrani¢ni treasury podiizeno
Ceskému treasury oddé€leni. V piipadé pobocek nadnirodnich spolecnosti, je ceské
treasury oddéleni v 88,89 % podfizeno zahrani¢nimu treasury oddéleni. Pouze u jedné
pobocCky nadnarodni spolecnosti je zahrani¢ni treasury oddéleni podfizeno Ceskému
treasury oddéleni. Treasury oddéleni tuzemskych podnikli operujicich celosvétové nebo

v ramci unijniho trhu je vzdy nadfazeno zahrani¢nimu treasury.
Velikost treasury oddéleni

Tab. 9 zachycuje velikost treasury oddé€leni dotazovanych podnikli v zavislosti na
velikosti jejich obratu. Nejcastéji uvadéna velikost treasury oddéleni je v rozmezi 2-5
zaméstnancl. Pouze jednoho zaméstnance maji treasury oddéleni 11,54 % dotdzanych
podnikl. VéEtsi treasury oddéleni, Citajici 6-10 zaméstnanch ma 34,62 % podniki. Dva
z dotdzanych podnikii maji znacné velkd treasury oddé€leni, ktera zaméstnavaji 11-19

pracovnikd.
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Z tab. 9 dale vyplyva, ze podniky s obratem nad 10 mld. K¢ maji nejcastéji treasury
oddéleni s 6-10 zaméstnanci. Vyjimkou vSak nejsou ani treasury oddé€leni s 2-5 nebo
11-19 pracovniky. 54,55 % spolecnosti s obratem 3-10 mld. K¢ preferuje treasury
oddéleni s 2-5 zaméstnanci. Pro podniky s obratem 1-3 mld. K¢ pracuje v treasury
oddélenich 2-5 zaméstnanct. Pouze jediného zaméstnance vénujiciho se agend¢ treasury

ma podnik s obratem 300 mil. az 1 mld. K¢.

Tab. 9: Pocet zaméstnanct tuzemskych treasury oddéleni v zavislosti na velikosti obratu
podniku v roce 2021

Pocevt i 3VOO mil. 1-3 3-10 Nad 10
zaméstnancu az 1 mld. . . . | Celkem %

“ . mld. K¢ mld. K¢ mld. K¢
treasury oddéleni K¢
1 1 2 3 11,54 %
2-5 2 6 4 12 46,15 %
6—10 3 6 9 34,62 %
11-19 2 2 7,69 %
Celkem 1 2 11 12 26 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 10 uvadi zmény ve velikosti tuzemskych treasury oddéleni v pribéhu minulych 12
meésict. VétsSina dotazovanych respondentii uvedla, Zze se v minulych 12 mésicich pocet
zamé&stnancl jejich treasury oddéleni nezménil. 15,38 % respondentii uvedlo, Ze
v minulych 12 mésicich doslo k naristu poctu zaméstnancii jejich oddéleni a 7,69 %
naopak uvedlo, Ze v jejich oddé¢leni doslo k poklesu po¢tu zaméstnanci. Z uvedenych
hodnot je patrné, Ze se v minulém roce velikost dotazanych treasury oddéleni vyraznym

zpisobem nezmenila.
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Tab. 10: Vyvoj velikosti treasury oddéleni v priabéhu uplynulych 12 mésict

Pocet zaméstnanci treasury oddéleni Pocet odpovédi %
Nezmeénil se 20 76,92 %
Vzrostl 4 15,38 %
Klesl 2 7,69 %
Celkem 26 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 11 zachycuje pocet pracovnikli tuzemskych treasury oddéleni v roce 2008. Oproti
roku 2008 vyrazné poklesl pocet podnikil, jejichz treasury oddéleni mélo pouze jediného
zaméstnance. Z dlouhodobého hlediska je patrné, Ze vétSina dotazanych podnikli dava

prednost treasury oddélenim s 2-10 (resp. 2-8) pracovniky.

Tab. 11: Pocet zaméstnancli tuzemskych treasury oddéleni v roce 2008

Pocet zaméstnanci treasury

oddéleni (2008) Celkem %
: 8 36,36 %
23 5 22,73 %
48 7 31,38 %
Nad 8 2 9,09 %
Celkem 22 100 %

Zdroj: Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)
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Nasledujici tabulka zachycuje pocet zaméstnancli zahrani¢nich treasury oddé€leni v roce

2020.

Tab. 12: Pocet zaméstnancii zahrani¢nich treasury oddé€leni v roce 2020

Pocet zaméstnancii treasury Celkem %
oddéleni (2020)

1 12 6 %
2-5 93 46 %
6—-10 55 27 %
11-19 24 12 %
20 a vice 18 9%
Celkem 202 100 %

Zdroj: ACT (2020b)

Zavéry zahraniénich vyzkum@ ukazuji, Ze stejné jako podniky operujici v Ceské
republice, tak 1 zahrani¢ni podniky nejcastéji davaji prednost treasury oddélenim s 2—5
zamé&stnanci. Druhd nejcastéji uvadéna velikost treasury oddéleni tuzemskych

i zahrani¢nich podniki je 6—10 zaméstnancii.
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Centralizace treasury

Z celkového poctu respondentii, 88,46 % spoleCnosti popisuje jejich treasury
management, jako vice ¢i plné centralizovany. Pouze 11,54 % podnikii vnima vlastni

treasury management jako decentralizovany.

Obr. 12: Stupeii centralizace podnikového treasury managementu

11,54%
42,31% Decentralizovany
Vice centralizovany
PIng centralizovany
46,15%

Zdroj Vlastni vyzkum, 2021

Rozsah centralizace dale pfiblizuje tab. 13, kterd zkouma skutecny stupen centralizace
treasury aktivit u dotdzanych podnikt. V kapitole 1 byly uvedeny tii stupné centralizace:
centralizace ménového a urokového rizika, centralizace rizeni penéznich tokii a likvidity
a vyuzivani Shared Service center (pIné centralizované treasury). Centralizované treasury
na prvnim stupni (centralizace ménového a trokového rizika) ma 92,30 % z dotazanych
podnik. Na druhém stupni centralizace podnikového treasury (fizeni penéznich tokii
a likvidity) se nachazi 80, 76 % dotazanych podniki. Shared service centra v ramci tfetiho

stupné centralizace treasury pouZziva pouze 30,77 % dotazanych spolecnosti.

Vnimani stupné centralizace podnikového treasury z pohledu respondentli, do znacné
miry koresponduje se skuteCnym stupném centralizace treasury aktivit. Podle nézoru
respondentll mé vice ¢i plné centralizované treasury 88,46 % podnik. Z bliz$i analyzy
dat v tab. 13, vyplyva, ze 92,30 % z dotdzanych podniki ma c¢aste¢né centralizované

treasury (1. stupenl) a 80,76 % znaln¢ centralizované treasury (2. stupen). Je tieba
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zminit, Ze respondenti nebyli dotazovani na to, co povazuji za skutecné plné

centralizované treasury.

Z analyzy odpovédi respondentl dale vyplynulo, Ze pln¢€ decentralizované treasury ma
pouze jediny z dotazanych podnikii. Zbylé dva podniky, které na obr. 12 popsaly
podnikové treasury jako decentralizované, centralizuji fizeni ménového a urokového

rizika.

Tab. 13: Skute¢ny stupeii centralizace podnikového treasury

. Pobocka Pobocka . a o
Stupen 2 7 o q Tuzemska Tuzemska Tuzemska
. nadnarodni nadnarodni . . .
centralizace o oot organizace organizace organizace
spole¢nosti spole¢nosti I
treasury 0. 0. pfevazné 0. pouze v

.. 0. 0. pievazné X ..
aktivit I p . celosvétove v ramci EU CR
celosvétove v ramci EU

Celkem %

Centraliza
ce fizeni
ménového

a 7 4 3 5 5 24 92,30 %
urokového
rizika
(Ano)
Centraliza
ce fizeni
meénového
a
urokového
rizika (Ne)

1 0 1 0 0 2 7,70 %

Centraliza
ce fizeni
penéznich
toku a
likvidity
(Ano)

6 4 2 5 4 21 80,76 %

Centraliza
ce fizeni
penéznich
toku a
likvidity
(Ne)

2 0 2 0 1 5 19,24 %

Vyuzivani
SSCs 4 2 1 1 0 8 30,77 %
(Ano)

Vyuzivani

SSCs (Ne)

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

4 2 3 4 5 18 69,23 %
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Treasury oddéleni a jeho odpovédnost

V kapitole 1 byly uvedeny rozdilné pftistupy k problematice definovéani treasury
managementu. Pohled cCeskych treasury pracovnikli na cinnosti treasury oddé€leni

zachycuje obr. 13.

V soucasné dobé¢ je nejvice (96,15 %) tuzemskych treasury odd€leni zodpovédnych za
fizeni hotovosti a likvidity, jejiz vyznamnou soucasti je 1 prognozovani cash flow
(96,15 %). Ptes 92 % treasury odd¢leni je odpovédné za fizeni vztahii s bankami. 76,92 %
treasury oddéleni je dale zodpovédnych za fizeni ménovych rizik a rozhodovéni
o zajistovacich transakcich. 69,23 % podniki je zodpovédnych za zhodnocovani
penéznich prostredki (kratkodobé investovani), realizaci zajistovacich operaci a kontrolu

limith pro treasury transakce.

Obr. 13: Treasury oddéleni a jejich odpovédnost z pohledu tuzemskych treasury
pracovnikii (2021)
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Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
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Obr. 13 dale zachycuje Cinnosti, za které by treasury odd¢€leni v jejich organizaci mélo
byt zodpovédné. 84.62 % respondentl si mysli, Ze jejich treasury oddéleni by mélo byt
zodpovédné za fizeni vztahl s bankami, v realité je vSak za n& odpovédné pies 92 %

dotazanych oddéleni.

Velké rozdily mezi skutecnou a zadouci odpovédnosti panuji predev§im v oblasti fizeni
rizik. Podle n4zoru respondentli by treasury oddéleni méla byt vice odpovédna za fizeni
ménovych (o0 7,69 %), tirokovych (o 15,38 %), kreditnich (o 15,38 %) a komoditnich rizik
(o 11,54 %). Podle 92,31 % respondentd by méla treasury oddéleni odpovidat za
rozhodovani o zajiStovacich transakcich. V soucasné dob¢ vsak za né odpovida pouze
76,92 %. Opacna situace vsak panuje v oblasti dlouhodobého hodnoceni investic, za které
je aktudlné odpovédné 29,92 % dotazanych treasury oddéleni. Pouhych 19,23 % treasury
oddéleni si vSak mysli, Ze by dlouhodobé hodnoceni investic mélo patfit mezi jejich

kompetence.

Pokud porovname odpovédnosti treasury oddéleni v roce 2008, je patrné, Ze v roce 2008
byla tuzemska treasury odd¢leni nejcastéji odpovédnd za fizeni vztahii s bankami

(100 %), tizeni hotovosti a likvidity (95,45 %) a fizeni ménovych rizik (90,91 %).

Z obr. 14 jsou patrné vétsi rozdily mezi skute€nou a zddouci odpoveédnosti tuzemskych
treasury oddéleni. Respondenti si pfali vice pravomoci v pfiprav€é podkladi pro
zajisStovaci ucetnictvi (o 30,11 %), sledovani zajiStovacich operaci (o 20,45 %), risk

reporting (o 18,75 %) a fizeni komoditnich rizik (o 18,18 %).
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Obr. 14: Treasury oddéleni a jejich odpovédnost zpohledu tuzemskych treasury
pracovniki (2008)
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Zdroj: Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

V porovnani s rokem 2021 doSlo ke zmé&nam v potadi nejcastéji vykonavanymi ¢innosti
tuzemskych treasury oddéleni. V dnesni dobé¢ jsou treasury oddéleni vice odpovédna za
fizeni hotovosti a likvidity nez za Fizeni bankovnich vztahii. Rizeni ménovych rizik
nadale zustava dilezitou cCinnosti tuzemskych treasury oddéleni. Data zroku 2021
zachycuji vyznamny pokles odpovédnosti treasury oddéleni za fizeni urokovych
rizik, oproti situaci v roce 2008. V roce 2008 bylo 77,27 % dotdzanych treasury oddéleni
odpovédnych za fizeni Grokového rizika, v roce 2021 je to pouhych 46,15 %. Tento
pokles mize poukazovat na vyssi stupeil centralizace dotazanych treasury oddéleni, nez

tomu bylo v roce 2008.

Soucasny prizkum samostatné vymezil progndézovani cash-flow a zhodnocovani
penéznich prostfedkill, které jinak spadaji mezi Cinnosti fizeni hotovosti a likvidity
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proto, aby poukazal na jejich klicovou ulohu mezi ostatnimi cinnostmi treasury

managementu.

Treasury pracovnici a jejich vlastnosti

vvvvv

vvvvvv

(96,15 %). Dalsi dualezit¢ dovednosti, kterymi budou muset treasury pracovnici
v budoucnu disponovat, jsou komunikacni schopnosti (88,46 %), strategick¢ mysleni
(65,38 %) a digitalni kompetence (61,54 %). V kapitole 1 byla zminéna rostouci tiloha
treasury managementu, jako business partnera pro organizaci. Jako dileZitou dovednost
vSak business partnering vnima pouze 23,08 % respondentl a souvisejici konzultaéni

schopnosti pouze 19,23 %.

Obr. 15 Nejdulezitejsi dovednosti a kompetence pro treasury pracovniky v budoucnu

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%
Funkéni znalost treasury ... 96,15%
Komunikaéni schopnosti 88,46%
Strategické mysleni 65,38%
Digitalni kompetence 61,54%
Mezilidské dovednosti 50,00%
Manazerské schopnosti 30,77%
Business partnering 23,08%
Konzultaéni schopnosti 19,23%
Celozivotni vzdélavani 15,38%
Zkus$enosti mimo treasury 11,54%

Jiné 3,85%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Dilezité vlastnosti a dovednosti uchazecli o zaméstnani v oblasti treasury zachycuje
obr. 16. Respondenti byli pozadani, aby znamkou ohodnotili vybrané vlastnosti

a dovednosti uchazect podle toho, nakolik jsou pro né¢ u kandidath dalezité. Vysledné
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pofadi vlastnosti je dano hodnotou vadzeného priméru z jednotlivych odpovédi
respondentli. Tuzemsti treasury pracovnici si u uchazeci nejvice povazuji jazykové
dovednosti a celkovy potencial uchazece pro organizaci. Ve vybérovém fizeni uchaze¢iim
pomiizou 1 zkuSenosti na stejné nebo podobné pozici, IT dovednosti, soft skills nebo
vysokoskolsky titul z ekonomie/financi. Nejméné dulezité jsou pro uchazece znalosti a

zkuSenosti s projektovym managementem a zkusenosti mimo oblast treasury.

Obr. 16: Dulezité vlastnosti a dovednosti uchazecli o zaméstnani v oblasti treasury
00 1,0 20 30 40 50
Jazykové znalosti 4,3

Celkovy potencial uchazece pro

N 4,1
organizaci
ZkuSenosti na stejné pozici 3,8
IT dovednosti 3,8
ZkuSenosti na jiné treasury pozici 3,7
Primérné hodnoceni

Soft skills 3,2
Vysokoskolsky titul z ekonomie/financi 32
Pfedchozi zkuSenosti v jiné korporaci 3,2

Znalost a zkuSenosti s projektovym

2,8
managementem

ZkuS$enosti mimo oblast treasury 2,5

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Z obr. 17 je patrné, Ze 77 % dotazanych podnikii od novych pracovniki treasury nejprve
ocekava porozuméni podnikovym operacim. Od novych zaméstnancu treasury ocekava
rychlé osvojeni treasury operaci daného podniku 69 % respondentii. Dalsi dileZitou
oblasti, které by novi pracovnici treasury méli porozumeét, jsou podnikové finance. Pouze
27 % respondentti uvedlo, Ze by se novi zaméstnanci treasury méli nejrychleji zorientovat

v oblasti risk managementu.
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Obr. 17: Nejdulezitéjsi oblasti, kterym by mél novy pracovnik treasury porozumeét

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%  90%

Porozuméni podnikovym operacim 77%
Treasury operace 69%
Podnikové finance 42%
Efektivni pracovni dovednosti 38%
Porozuméni podnikové strategii 38%
Risk management 27%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Co se tykd nazoru na dovednost, kterd bude pro treasury pracovniky nejvice dilezita
v budoucnu, jak tuzemsti, tak i zahranicni profesionalové se shoduji na tom, ze se jedna
o funk¢ni znalost treasury managementu. Za dalsi velmi diilezitou schopnost ob¢ skupiny
povazuji strategické mysleni. Nazor na dulezitost dalSich dovednosti a kompetenci se
mezi zahraniénimi a tuzemskymi profesionaly 1i8i. Zahranicni profesionalové davaji do
popiedi business partnering a souvisejici konzultaéni schopnosti. Obé& skupiny shodné
povazuji celoZivotni vzdélavani a zkuSenosti mimo treasury za nejméné dilezité pro

treasury pracovniky v budoucnu.
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vlastnostem a dovednostem treasury pracovnikil v budoucnu

Poradi TuzemSti pracovnici
Funk¢ni znalost treasury

1. managementu

2. Komunikacni schopnosti

3. Strategické mysleni

4. Digitalni dovednosti

5. Interpersonalni dovednosti

6. Manazerské schopnosti

7. Business partnering

8. Konzulta¢ni schopnosti

9. Celozivotni vzdélavani

10. ZkuSenosti mimo treasury

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; PwC (2019)
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Zahranic¢ni pracovnici

Funk¢ni znalost treasury
managementu

Strategické mysleni
Business partnering
Konzulta¢ni schopnosti
Digitalni dovednosti
Komunikacni schopnosti
Manazerské schopnosti
Interpersonalni dovednosti
Celozivotni vzdélavani

ZkuSenosti mimo treasury




Z tab. 15 je patrné, ze pro zahrani¢ni pracovniky jsou pifi vybéru novych pracovniki

treasury nejdulezitéjsi predchozi zkusSenosti v treasury nebo jiné korporaci

a vysokoskolsky titul z ekonomie/financi.

Pro tuzemské podniky jsou na prvnim misté jazykové dovednosti a celkovy potencial pro
organizaci. Dulezitost pfisuzovand tuzemskymi treasury pracovniky znalosti jazykl
odrazi siroké pouzivani anglictiny a jinych svétovych jazykl v oblasti financi. Stejné tak
rozdilna dostupnost vysokoskolského vzdélani v ramci celého svéta, mize ovliviiovat
jeho dtilezitost v o¢ich zahrani¢nich treasury pracovniki.

Tab. 15: Komparace pristupu tuzemskych a zahrani¢nich pracovnikti k nejdtlezitéjsim
vlastnostem a dovednostem uchazecii o zaméstnani v oblasti treasury

Poradi TuzemSti pracovnici Zahrani¢ni pracovnici
1. Jazykové znalosti Zkusenosti na stejné pozici
s Celkovy potencidl ' Zkugenosti na jiné treasury
: uchazece pro organizaci pozici
3. ZkuSenosti na stejné pozici Vysokoskglsky tlm} z
ekonomie/financi
" IT dovednosti Pfedchozi zkuSenosti v

jiné korporaci
ZkuSenosti na jiné treasury

5. pozici Soft skills
6. Soft skills Celkovy potenci?'ll '
uchazece pro organizaci
Vysokoskolsky titul z _
7. (6.) ekonomie/financi IT dovednosti
Ptedchozi zkuSenosti v ) )
8. (6. jiné korporaci Jazykové znalosti
Znalost a zkuSenosti s Znalost a zkuSenosti s
9. projektovym projektovym
managementem managementem
Zkusenosti mimo oblast ZkuSenosti mimo oblast
10. treasury treasury

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; PwC (2019)

Jak vyplyva ztab. 16, tuzemsti i zahrani¢ni pracovnici shodné oznacuji porozumeéni

vvvvvv

novi pracovnici méli zorientovat. Tuzemsti pracovnici treasury vSak piikladaji vétsi

dulezitost porozuméni podnikovym operacim ze strany novych zaméstnanci nez ti
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zahrani¢ni. Zahrani¢ni pracovnici treasury oznacuji risk management za tieti
tuzemskych treasury pracovnikli se jedna o oblast, ve které¢ se novi pracovnici nauci
dikladn¢ pracovat az pozdé€ji. Porozuméni podnikové strategii stavi jak tuzemsti, tak
1 zahrani¢ni pracovnici mezi oblasti, ve kterych se novy zaméstnanec miize zorientovat
nejpozdéji.

Tab. 16: Komparace piistupu tuzemskych a zahrani¢nich pracovnikli k oblastem, ve
kterych by se novy pracovnik treasury mél zorientovat nejrychleji

Poradi Tuzemsti pracovnici Zahrani¢ni pracovnici

Porozuméni podnikovym

1. , Treasury operace
operacim fy ob
Porozuméni podnikovym
2. Treasury operace po vy
operacim
3. Podnikové finance Risk management
Efektivni pracovni o
4. prac Podnikové finance
dovednosti
5 Porozuméni podnikové Efektivni pracovni
) strategii dovednosti
. Porozuméni nikové
6. Risk management orozuméni podnikove

strategii
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; ACT (2019)

Treasury management systém a technologie

Nejvice dotazanych podnikli vyuZiva pro spravu a fizeni podnikového treasury
kancelatské aplikace, jako jsou MS Excel & MS Access. Tab. 17 déale ukazuje, Ze
specializovany treasury systém vyuziva 29,92 % dotadzanych podnikt, 23,8 % podnikt
pouziva vlastni systém a 11,54 % podnikl pouziva jako treasury management systém

néktery z doplitkovych modultt ERP systémil.
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Tab. 17: Aktualn¢ pouzivané treasury management systémy a ocekdvané systémy
pouzivané v horizontu dvou let

Pocet o Pocet o
0 0

Druh TMS odpovédi odpovédi
2021) (2021) 2023) (2023)
Kancelatské
aplikace (MS
Excel & MS
Access)

10 38,46 % 2 7,69 %

Specializovany
treasury
systém (napf.
FIS Quantum,
Reval, Kyriba,
Coupa...)

7 29,92 % 10 38,46 %

Doplikovy
modul ERP
systémi (napf.
SAP Treasury

3 11,54 % 8 30,77 %

Vlastni systém 6 23,08 % 6 23,08 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Zménu podnikového TMS v horizontu dvou let ocekava 34,62 % podniki. Z nich vétSina
podniki hodl4 upustit od pouZivani kancelatfskych aplikaci (89 %) a planuje je nahradit
dopliikovymi moduly ERP systémi (62,5 %), specializovanymi treasury systémy (25 %)
nebo vlastnimi systémy (12,5 %). Jeden z podnikti pak planuje nahradit stavajici vlastni
systém za specializovany treasury systém. Z hlediska délky pouzivani soucasného
treasury systému se z 67 % jednd o podniky, které pouZzivaji soucasny treasury
management systém déle nez 8 let. 37 % podnikli ocekavajicich zménu podnikového

TMS pouziva soucasny systém 6-8 let.

V horizontu dvou let nejvice respondentli ocekdva, ze jejich podnik bude vyuzivat
specializované treasury systémy (38,46 %) a doplikové moduly ERP systémti (30,77 %).
Pouzivani vlastniho systému treasury ocekava 23,08 % podniki. Nejvyrazn€j$i zmeéna je
patrnd u kancelafskych aplikaci, které v budoucnu planuje vyuzivat pouze 7,69 %

podnik.
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Obr. 18: Délka doby pouzivani soucasného treasury management systému

4%
15%

58%
23%

1-2roky =3-5let =6-8let ~ Déle nez 8 let

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Z obr. 18 je patrné, Ze soucasny treasury systém vyuziva 57,69 % podnikt déle nez 8 let.
Pouze kratce (1-2 roky) pouziva soucasny systém jediny podnik, ktery nové pouziva
dopliikovy modul ERP systému a planuje jej pouzivat i v budoucnu. Po dobu 6-8 let

pouziva soucasny systém 23,08 % podnikt a 15,38 % pouZziva stavajici systém 3-5 let.

Obr. 19: Relevantnost vybranych technologii pro treasury management

70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

Analyza dat Roboticka Uméla Blockchain Kryptomény

automatizace inteligence (Al)
procest (RPA)

Vysoce relevantni = Relevantni © Céste¢né relevantni = Nerelevantni = Nevim

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Obr. 19 zachycuje hodnoceni vybranych technologii z hlediska jejich relevantnosti pro

treasury management. Podle nazoru oslovenych treasury pracovnikii je nejrelevantnéjsi
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technologii pro treasury management analyza dat, kterou za vysoce relevantni povazuje
61,54 %, za relevantni 30,77 % a Casteéné relevantni 7,69 % tuzemskych treasury
pracovnikil. Stejn¢ tak roboticka automatizace procesti (RPA) je tuzemskymi treasury
pracovniky povazovana za relevantni technologii pro treasury management. Za vysoce
relevantni ji povazuje 15,38 %, za relevantni 38,46 %, Caste¢né relevantni 38,46 % a za
nerelevantni 7,69 % tuzemskych treasury pracovnikl. Jako ¢astec¢né relevantni hodnoti
tuzem$ti pracovnici technologii blockchain. Za nerelevantni povazuje nejvice
respondentll pfedevS§im kryptomény, které jako nerelevantni hodnoti 46,15 %
respondentu.

Obr. 20: Technologie, které tuzemské podniky pouzivaji nebo planuji zacdit pouzivat
v nésledujicich 12 mésicich

0,00%  10,00%  20,00%  30,00% 40,00% 50,00% 60,00%

Analyza dat 50,00%
Roboticka automatizace procest (RPA) 42,31%
API 38,46%
Z4dnou z uvedenych 15,38%
Blockchain 3,85%
Kryptomény 3,85%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Obr. 20 poskytuje ptehled o vybranych technologiich, které tuzemské podniky aktudlné
pouzivaji nebo v nasledujicich 12 mésicich hodlaji zacit pouzivat. Nej€astéji uvadéné
technologie, které tuzemské podniky pouzivaji nebo hodlaji zacit pouzivat, jsou analyza
dat (50 %), roboticka automatizace procest (42,31 %) a API (38,46 %). Neyjmén¢ podnika
(3,85 %) vyuzivd nebo planuje zacit vyuzivat technologii blockchain a souvisejici
kryptomény. Zadnou zuvedenych technologii nepouZiva a nehodla zacit pouzivat

15,38 % podniki.
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Jak je patrné ztab. 18, v roce 2008 vétSina podnikl pouzivala jako TMS kancelafské
aplikace typu MS Excel & MS Access. Nékteré podniky pouzivaly i doplitkové moduly
ERP systémi a pouze jediny podnik pouzival specializovany systém pro treasury

management.

Tab. 18: Treasury systémy pouzivané tuzemskymi podniky v roce 2008

Druh TMS Pocet odpovédi %

Kancelatské aplikace (MS

V)
Excel & MS Access) 20 86,96 %

Specializovany treasury
systém (napft. FIS
Quantum, Reval, Kyriba,
Coupa...)

Doplitkovy modul ERP
systémi (napt. SAP 7 30,43 %
Treasury

Zdroj: Emst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

1 4,35 %

Obecné podniky v soucasné dobé vice vyuZzivaji specializované treasury systémy a fada
podnikii nové pouziva na miru vytvoiené systémy. V roce 2021 pouziva kancelarské
aplikace vyrazné méné podniki, nezZ tomu bylo v roce 2008 a v prib&hu nasledujicich
dvou let bude podil téchto podnikii pravdépodobné vyrazné klesat. Soubézné s poklesem
vyuzivani kancelafskych aplikaci se d4 ocekadvat narlst pouzivani specializovanych

treasury systémi a doplitkovych modulti podnikovych systém.

Obr. 21 =zachycuje komparaci vysledkii tuzemskych a zahrani¢nich vyzkumut
o relevantnosti vybranych technologii pro treasury management. Analyza dat a roboticka
automatizace procesll (RPA) jsou jak z pohledu tuzemskych, tak i zahrani¢nich treasury

profesiondlil nejvice relevantni technologie pro treasury management.

Umeélou inteligenci hodnoti jako relevantnéjSi technologii spiSe zahrani¢ni treasury
profesiondlové. Za uritym zpisobem relevantni ji povazuje pres 60 %

respondentii, zatimco v Ceské republice je to pouze 54 %.

Zadny z dotazanych tuzemskych profesionalti nepovazuje blockchain za vysoce
relevantni technologii pro treasury management. Z celkového hlediska jej vSak tuzemsti
treasury pracovnici v porovnani s jejich zahrani¢nimi kolegy hodnoti jako relevantné;jsi.

Urcitym zptisobem relevantni popisuje blockchain 50 % tuzemskych treasury pracovnik,
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zatimco v zahrani¢i oznacilo blockchain za uréitym zpisobem relevantni pouze 39 %

dotazanych profesionali.

Obr. 21: Komparace vysledkli tuzemskych a zahrani¢nich vyzkumt o relevantnosti
vybranych technologii pro treasury management

Svét Blockchain 6% 12% 21% 32% 29%
Uméla inteligence (Al) [11% 26% 24% 17% 22%
Robotické automatizace procesti (RPA) 19% 28% 17% 14% 22%
Analyza dat 22% 24% 26% 8% 20%
Ceskd republika i 00 38% 19% 31%
Umeéla inteligence (Al) 27% 27% 23% 23%
Robotické automatizace procesti (RPA) 15% 38% 38% 8%
Analyza dat 62% 31% 8%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Vysoce relevantni Relevantni Céstecné relevantni Nerelevantni Nevim

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; PwC (2019)

Obr. 22: Komparace aktualniho a pldnovaného vyuzivani technologii v treasury
managementu u tuzemskych a jinych evropskych podnikt

Komparace aktualniho a planovaného vyuzivani technologii v
tuzemskych a zahrani¢nich podnicich

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Analyza dat

Roboticka automatizace procesti (RPA)
API

Z4dnou z uvedenych

Blockchain

Kryptomény

Ceska republika = EU

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; EACT (2020)
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Z obr. 22 je patrné, Zze do zna¢né miry existuje soulad mezi aktudlnim a planovanym
vyuzivanim technologii v tuzemskych a jinych evropskych podnicich. Stejné, jako
tuzemské podniky, tak i zahrani¢ni podniky nejvice pouzivaji nebo hodlaji zacit pouzivat
analyzu dat a robotickou automatizaci procest. Téméi stejna Cast tuzemskych a jinych
evropskych podnikli vyuziva nebo hodld zacit vyuzivat API. Z uvedenych dat, se da
vyvodit, ze tuzemské podniky ve vyuzivani inovaci lehce zaostdvaji za jinymi

evropskymi podniky.
Cash management a Fizeni likvidity

Jak je patrné ztab. 19, téméf vSechny (96,15 %) dotazané podniky maji stanovenou
politiku na fizeni likvidity. Pouze jediny podnik takovou politiku nema. V porovnéani
s rokem 2008, doslo k vyraznému zvySeni podilu spolecnosti, které maji stanovenou
politiku na fizeni likvidity. V roce 2008 mélo tuto politiku stanoveno pouze 64 %
podnikii. Z téchto dat se da usuzovat, ze oblast fizeni likvidity je v soucasné dobé

v tuzemskych podnicich pfedmétem pokracujici standardizace.

Tab. 19: Politika fizeni likvidity v tuzemskych podnicich v letech 2008 a 2021

Politika Fizeni Pocet podniki % Pocet podniki %

likvidity (2021) (2021) (2008) (2008)
Ano 25 96,15 % 14 64 %
Ne 1 3,85 % 8 36 %
Celkem 26 100 % 22 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 20 zachycuje pfistup tuzemskych podniki k fizeni cizoménovych zistatk. 88,46 %
dotazanych podnikd uvedlo, Ze vyraznym zpisobem fidi cizoménové zlstatky. Tri
podniky uvedly, ze nekladou zvIastni dliraz na fizeni penéZnich zistatka v cizich ménach.
V porovnani s rokem 2008 je patrny nariist spolecnosti, které vénuji zvlastni pozornost
fizeni cizoménovych zistatkli. Vzhledem k tomu, Ze soucasny vzorek obsahuje pouze
o0 2 spole€nosti operujici v ramci EU a celosvétove vice, se da usuzovat, ze za uplynulych

13 let se podniky opravdu zacaly vyraznéji vénovat fizeni cizoménovych zlstatk.
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Tab. 20: Pfistup tuzemskych podnikl k fizeni cizoménovych zlstatkli v letech 2008
a2021

Duraz na

Fizeni Pocet podnikii Yo Pocet podnikii %o
cizoménovych (2021) (2021) (2008) (2008)
zustatku

Ano 23 88,46 % 17 73,91 %
Ne 3 11,54 % 6 26,09 %
Celkem 26 100 % 23 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

100 % dotazanych podnika uvedlo, Ze sestavuje prognozy cash-flow. V jakém casovém

horizontu tuzemské podniky sestavuji prognozy cash-flow zachycuje tab. 21.

Tab. 21: Casovy horizont pro progndzovani cash-flow v tuzemskych podnicich

Cetnost prognézovani Pocet podnikii %o

cash-flow (2021) (2021)
Denné 9 34,62 %
Tydné 16 61,54 %
M¢sicné 11 42,31 %
Ctvrtletng 6 23,08 %
Pololetné 3 11,54 %
Rocné 9 34,62 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Prognozovani cash-flow na denni bazi je typické pro podniky ptlisobici v penéznictvi
a pojisStovnictvi. VSechny spolecnosti z tohoto sektoru zapojené do priizkumu sestavuji
denni prognozy cash-flow. Celkem sestavuje denni prognézy cash-flow 34,62 %

oslovenych podnikd.

Nejvice (61,54 %) dotazanych podniki sestavuje prognozy cash-flow tydné. Mésicné

progndzy cash flow sestavuje 42,31 % oslovenych podnikil a prognézovani cash-flow
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v ro¢nich intervalech vyuziva 34,62 % podnikl. Nejméné podnikii sestavuje prognézy

cash-flow ¢tvrtletné a pololetné.

Obr. 23: Primérny denni rozdil mezi progndézovanym a redlnym cash-flow tuzemskych
podniki v letech 2021 a 2008

0,00% 5,00% 10,00%  15,00%  20,00%  25,00%  30,00%  35,00%  40,00%

Do 3% 13,04%’38%
6-10 % 21,74% 34,62%
11-20 % 11,54% 26,099
Nad 20 % 8.70%
Nesleduje se 30,43% 38,46%
2021 =2008

Zdroj: Emnst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Z obr. 23 je patrné, ze v prubchu uplynulych 13 letech se piesnost progndz cash-flow
tuzemskych podnik znateln¢ zlepS$ila. V porovnani srokem 2008 zcela zmizely
odchylky skute¢ného a prognézovaného cash-flow vyssi nez 20 %, a vyrazné€ se snizily

odchylky v rozmezi 11-20 %. Nejcastéjsi rozdily prognézovaného a skute¢ného cash-

flow jsou v soucasné dobé do 10 %.

Z obr. 24 je patrné, ze u 76,92 % dotazanych podnikl nedoslo v souvislosti s pandemii
covid-19 k vyraznym propadiim v cash-flow. Obr. 25 vsak ukazuje, ze i kdyz u vSech
spole¢nosti nedoslo k vyraznym propadiim v cash-flow, vzrostl béhem pandemie zajem

managementu o progndzovani cash-flow u vice nez 57 % podniki.
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Obr. 24: Propady cash-flow v souvislosti s pandemii covid-19

Doslo ve vasi organizaci k vyznamnym propadiim cash-flow v
souvislosti s vyvojem pandemie covid-19?

23,08%

76,92%

Ano = Ne

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Obr. 25: Zajem managementu o progndzovani cash-flow v souvislosti s pandemii covid-
19

Zaznamenali jste zvySeny z4jem managementu o progndzovani cash-
flow v souvislosti s vyvojem pandemie covid-19?

42,31%

57,69%

Ano = Ne
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
Rizeni pracovniho kapitalu

Odpovédnost treasury oddé€leni za fizeni pracovniho kapitalu v tuzemskych a jinych
evropskych podnicich zachycuje obr. 26. Nejvice (53,85 %) dotdzanych tuzemskych

treasury oddé¢leni je pouze Castecné odpovédné za fizeni pracovniho kapitdlu v jejich
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organizaci. 26,92 % tuzemskych treasury oddéleni ma urcity vliv na pracovni kapital, ale
neni odpovédné za jeho fizeni. Plnou odpovédnost za fizeni pracovniho kapitalu ma
15,38 % dotazanych treasury oddéleni. Pouze jediné oddéleni nema zadny vliv na fizeni
pracovniho kapitalu.

Obr. 26: Odpovédnost treasury oddéleni za fizeni pracovniho kapitalu v tuzemskych
a jinych evropskych podnicich

. et o . . 12%
Nemame zadny vliv na fizeni pracovniho kapitalu

3,85%
. < o . . 30%
Plné odpovédnost za fizeni pracovniho kapitalu
15,38%
Mame uréity vliv na pracovni kapital, nejsme vSak 45%
odpovédni za jeho fizeni 26,92%

v ] V)
Castecna odpovédnost za fizeni pracovniho kapitalu 3%
53,85%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00%

EU = CR
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; EACT (2020)

Podle zavért evropské studie ma nejvice (45 %) evropskych treasury oddéleni pouze
urcity vliv na pracovni kapitél bez toho, aby bylo pfimo odpovédné za jeho tizeni. Plnou
odpovédnost za fizeni pracovniho kapitdlu ma 30 % evropskych treasury oddéleni,
¢astecnou odpovédnost mé 13 % evropskych treasury oddé¢leni a Zadny vliv na fizeni

pracovniho kapitalu nema 12 % evropskych treasury oddéleni.

Je tedy ziejmé, Ze se odpoveédnost tuzemskych a ostatnich evropskych treasury oddéleni
za tizeni pracovniho kapitalu vyrazné lisi. Skute¢ny rozsah pravomoci treasury oddé¢leni

vzdy zavisi na konkrétni situaci v konkrétnim podniku.
Cash pooling

Cash pooling, jako néstroj podnikového cash managementu pouziva 80,77 % dotdzanych
treasury oddéleni. Pouhych 5 dotdzanych treasury oddéleni cash pooling nepouZziva.

V 60 % se pak jedna o spole¢nosti, které necentralizuji fizeni penéZnich toku a likvidity.
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Tab. 22: Tuzemska odd¢leni pouzivajici cash pooling v letech 2008 a 2021

Vyuziva

treasury Pocet podnikii 2021 Pocet podniki 2008
oddéleni cash (2021) (%) (2008) (%)
pooling

Ano 21 80,77 % 7 30,43 %
Ne 5 19,23 % 16 69,57 %
Celkem 26 100 % 23 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.0. & CAT (2009)

Tab. 22 dale ukazuje, ze v roce 2008 vétsSina dotdzanych treasury oddéleni cash pooling
nevyuzivala. Konkrétné se jednalo o 69,57 % treasury oddéleni. V porovnani s rokem
2008 je patrny vyrazny ndrast poctu treasury oddéleni, které cash pooling pouzivaji.

Tab. 23: Druh pouzivaného cash poolingu z hlediska redlnosti pfevodu penéznich
zustatkt

Pocet podnikii %
Druh cash poolingu
(2021) (2021)
Reélny cash pooling 17 80,95 %
Fiktivni cash pooling 4 19,05 %
Celkem 21 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 23 zachycuje druh pouZivaného cash poolingu v tuzemskych podnicich z hlediska
realnosti prevodu penéznich zistatkd. V soucasné dobé dotdzané podniky nejcastéji
vyuzivaji redlny cash pooling. Tento typ cash poolingu, u kterého dochézi k redlnému
pievodu penéznich prostiedki, pouziva 80,95 % treasury oddé€leni. Zbyvajici 4 podniky

pouzivaji fiktivni cash pooling, ktery je provadén za ucelem trokové kompenzace.
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Tab. 24: Druh pouzivaného cash poolingu z hlediska lokace v zavislosti na rozsahu
pusobeni podniku

POb9Cka , PObf)Cka , Tuzemska Tuzemska Tuzemska
nadnarodni  nadnarodni . . .
Druh cash " . 9 . organizace organizace organizace
. spole¢nosti  spole¢nosti P Celkem
poolingu PR 0. 0. prevazné 0. pouze v
0. 0. prevazné . . <
o« .. celosvétové v ramci EU CR
celosvétové v ramci EU
PreshraniCni = 5o, 19,05 % 14,29 % 9,52 % - 61,90 %
cash pooling
Tuzemsky 9,52 % - - 9,52 % 19,05 % 38,10 %
cash pooling

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 24 zachycuje druh pouzivaného cash poolingu z hlediska lokace. Z celkem 21
podnikli, které pouzivaji cash pooling, 61,90 % pouziva pteshrani¢ni cash pooling
a 38,10 % pouziva tuzemsky cash pooling. Tuzemsky cash pooling zalozeny na
poolovani penéznich prostfedkti z bankovnich G¢th v jedné zemi, vyuzivaji primarné
tuzemské podniky operujici v Ceské republice a v ramci EU. Tyto spole&nosti tvoii 75 %
podniklt vyuZzivajicich tuzemsky cash pooling. VSechny spolecnosti vyuzivajici
preshrani¢ni cash pooling, pisobi v ramci EU nebo celosvétove, a v ramei cash poolingu

pooluji penézni prostiedky z ¢td v riznych zemich.

Z uvedenych dat lIze usuzovat, e tuzemské podniky operujici v Ceské republice a EU
maji své ucty (korunové a cizoménoveé) primarné ziizené u tuzemskych bankovnich
instituci a mohou tak vyuzivat tuzemsky cash pooling. Naopak pobocky spole¢nosti, které
primarné operuji celosveétove a v ramci EU, si zfizuji UCty v zemich, ve kterych ptlisobi.
Zustatky téchto uctl jsou pak poolovany v ramci preshrani¢niho cash poolingu.

Tab. 25: Druh pouZivaného cash poolingu z hlediska poctu zapojenych mén v zavislosti
na rozsahu ptisobeni podniku

Pob’ocka , PObf)Cka ., Tuzemska Tuzemska Tuzemska
nadnarodni =~ nadnarodni . . .
Druh cash - . - . organizace  organizace  organizace
. spolecnosti ~ spolec¢nosti AR Celkem
poolingu o o, prevarns 0. o.pfevazné 0. pouze v
| DV celosvétové v ramci EU CR
celosvétové v ramci EU
Jednoménovy g 5, o, 14,29 % - 9,52 % 9,52 % 42,86 %
cash pooling
Viceménovy 19,05 % 4,76 % 14,29 % 9,52 % 9,52 % 57,14 %
cash pooling

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
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Z tab. 25 vyplyva, ze vétsi ¢ast (57,14 %) dotdzanych podnikll vyuziva viceménovy cash
pooling. Zbyla ¢ast (42,86 %) podnikl pouziva jednoménovy cash pooling. Jednoménovy
cash pooling v 77,78 % pouzivaji podniky operujici v Ceské republice a EU. Tuzemské
podniky piisobici pouze v Ceské republice primarnd piijimaji platby a vedou udty
denominované v CZK. Stejné tak podniky ptsobici primarn€ v ramci EU pfijimaji platby
a vedou ucty denominované v EUR. Z divodu vyuzivani jedné hlavni mény (CZK, EUR)
mayji tyto spolecnosti vétsinu ucti vedenych v jediné meéng¢, a v rdmci cash managementu

pouzivaji jednoménovy cash pooling.

Z celkem 12 spolecnosti vyuzivajicich viceménovy cash pooling tvofi z 83,33 %
spoleCnosti  operujici vramci EU nebo celosvétove. Zbylych 16,67 % tvofi
spole¢nosti, které operuji pouze v Ceské republice, ale pfijimaji platby a vedou uéty
1 v jinych ménach nez v CZK (napt. EUR).

Obr. 27: Spokojenost tuzemskych treasury odd€leni s cash poolingem v letech 2008
a2021

Spokojenost tuzemskych treasury oddé€leni s cash poolingem v letech
2008 a 2021

14 13
12

10

1 2 3 4 5

Spokojenost s cash poolingem (2021) Spokojenost s cash poolingem (2008)

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Obr. 27 zachycuje spokojenost tuzemskych treasury oddéleni s fungovanim cash
poolingu v jejich organizaci. Respondenti hodnotili spokojenost s cash poolingem
zndmkou od 1 do 5, kdy 1 znamend maximalni spokojenost a 5 maximalni nespokojenost.
V roce 2008 treasury oddé€leni priimérné hodnotila jejich spokojenost s cash poolingem

znamkou 1,75. V soucasné dobé treasury oddéleni priimérné hodnoti jejich spokojenost
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s cash poolingem zndmkou 1,71. V porovnani s rokem 2008, se spokojenost respondentt

s fungovanim cash poolingu zvysila.
Netting

Netting, jako nastroj cash managementu ke snizeni poctu plateb uvnitt skupiny pouziva

42,31 % dotazanych podnikii. Zbylych 57,69 % spolecnosti netting nevyuziva.

Tab. 26: Tuzemské podniky vyuzivajici netting v roce 2021

VyuZiva organizace Pocet podnikii %
netting (2021) (2021)
Ano 11 42,31 %
Ne 15 57,69 %
Celkem 26 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 27: Druhy nettingu pouZzivané v tuzemskych podnicich v roce 2021

Druh nettingu z hlediska Poéet podnikit %
poctu zapojenych

subjektii (2021) (2021)
Dvoustranny netting 7 63,64 %
Mnohostranny netting 4 36,36 %
Celkem 11 100 %
Druh nettingu z hlediska Pocet podnikii %
poctu zapojenych mén (2021) (2021)
Jednoménovy netting 7 63,64 %
Viceménovy netting 4 36,36 %
Celkem 11 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 27 zachycuje druhy nettingu pouzivané v tuzemskych podnicich. Z celkem 11
podnikt, které vyuzivaji netting, 63,64 % podnikl pouziva dvoustranny netting, ve
kterém se vyrovnavaji platby pouze mezi dvéma jednotkami. Zbylych 36,36 % podnika
pouzivd mnohostranny netting, v ramci kterého vystupuji zapoc€tova centra jako
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protistrana ke vSem zapojenym subjektim. Jednoménovy netting pouziva 63,64 %
podnikli, nejcastéji v ramci dvoustranného nettingu. Viceménovy netting pouziva

36,36 % podniki, vétSina formou mnohostranného nettingu.

Obr. 28: Hlavni pfinosy nettingu z pohledu tuzemskych treasury pracovnika
0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Snizeni poctu transakci 81,82%
SniZzeni konverznich naklada 54,55%
Snizeni chybovosti 36,36%
Zlepseni platebni moralky 27,27%
Urokové uspory 18,18%
Uspora administrativy 18,18%

Snizeni ndkladt platebniho styku 9,09%
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Z obr. 28 je patrné, ze za hlavni pfinos nettingu povazuji tuzemsti treasury pracovnici
sniZeni poctu transakci provadénych uvniti skupiny. Druhym nejvyznamnéj$im pfinosem
je z pohledu tuzemskych treasury pracovnikll snizeni konverznich ndkladi, které uvadi
54,55 % respondenti. Dale nésleduje sniZeni chybovosti, zlepSeni platebni moralky,

urokové uspory, uspora administrativy a snizeni nakladt na provadéni platebniho styku.
Financovani kratkodobych vykyvii v penéZnich tocich

Obr. 29 zachycuje kratkodobé externi zdroje pouZivané tuzemskymi treasury oddélenimi
k financovani kratkodobych vykyvl v penéznich tocich. Polovina dotdzanych podnikt
vyuziva pro financovani kratkodobych vykyvii v penéznich tocich kontokorentni uvér.
Druhym nejcastéji pouzivanym kratkodobym externim zdrojem je revolvingovy uvér,
ktery pouziva 42 % respondentid. Shodna ¢ast podnikti (27 %) pouziva k financovani
kratkodobych vykyvi v penéznich tocich kratkodobé bankovni uvéry a faktoring. Pouze
1 podnik pak vyuziva sméneény program. Zadné externi zdroje financovani nepouziva
12 % podnikd. Tyto podniky vyuZivaji interni zdroje financovani, napi. formou
vnitropodnikovych ptjcek. Z uvedenych dat dale vyplyva, Ze Zadny z dotazanych

podnikl nepouziva ke kratkodobému financovani eskontni avér.
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Obr. 29: Kratkodobé externi zdroje pouzivané k financovani kratkodobych vykyvi
v penéznich tocich

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
Kontokorent 50%
Revolvingovy uver 42%
Kratkodoby bankovni uvér 27%
Faktoring 27%
Zadné 12%
Sménecny program 8%

Eskontni uvér = 0%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Kratkodobé investovani volnych penéZnich prostiedki

Nejcasteji pouzivanym zpusobem nakladani s volnymi penéznimi prostiedky je jejich
ponechani na bankovnim uctu spole€nosti. Obr. 30 dale zachycuje, Ze druhym
nejpouzivanéj$im typem kratkodobého investovani volnych penéznich prostfedkili jsou
overnight vklady, které pouZziva 64 % z celkem 25 dotdzanych podnikd. Nasleduji jiné
terminované vklady (s dobou splatnosti delSi nez 1 den), které pouziva 60 % dotdzanych
podnikti. Shodny pocet podnikd (12 %) pouziva statni pokladni¢ni poukazky a statni
dluhopisy. 12 % dotazanych podnikli nemé zadny vliv na rozhodovani o kratkodobém
investovani, protoZe vSechny volné penézni prostiedky jsou stahovany prostiednictvim
cash poolingu. Mezi méné Casto pouzivané zpusoby kratkodobého investovani patii
podnikové dluhopisy (8 %), hypotecni zastavni listy (8 %), Buy & Sell Backs (4 %)
a High Yield Deposits (4 %). Specifickym zplisobem financovani, ktery vyuziva jediny
z dotdzanych podnikil plsobici v oblasti penéznictvi a pojisStovnictvi, jsou repo operace
u CNB. Prostiednictvim tohoto nastroje CNB stahuje od komerénich bank piebytenou

likviditu prostifednictvim prodeje kratkodobych cennych papirt.
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Obr. 30: Pouzivané typy kratkodobého investovani volnych penéznich prostredkt
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%
Bé&Zny ucet 68%
Overnight 64%
Terminované vklady 60%
Statni pokladniéni poukazky 12%
Statni dluhopisy 12%
Z4dné - volné pen&zni prostiedky jsou poolovany 12%
Podnikové dluhopisy 8%
Hypotecni zastavni listy 8%
Buy & Sell Backs 4%
High Yield Deposits (Premium Deposit) 4%

Repo operace u CNB 4%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

V soucasné dob¢ tuzemské podniky nejcastéji uvadéji jako primérnou dobu jejich
kratkodobych investic 1 den. V roce 2008 byla nejcastéjs§i primérnd doba investic
tuzemskych podnikli do 1 tydne. Druhd nejcastéji uvadénd priimérna doba investic je do

1 mésice, kterou v roce 2008 uvedlo 38,10 % a v roce 2021 23,08 % oslovenych podniki.

Tab. 28: Primérna doba kratkodobych investic tuzemskych podniki v letech 2008 a 2021

Primérna Pocet podnikii 2021 Pocet podniki 2008
doba investic (2021) (%) (2008) (%)

1 den 7 26,92 % 3 14,29 %
Do 1 tydne 1 3,85% 9 42,86 %
Do 1 mésice 6 23,08 % 8 38,10 %
1-3 mésice 5 19,23 % 0 0 %
3—6 mésicu 3 11,54 % 0 0 %
Déle nez 6 4 15,38 % 1 4,76 %
mésicl

Celkem 26 100 % 21 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.0. & CAT (2009)
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Z tab. 28 je dale patrné, Ze v roce 2008 oslovené podniky obecn¢ uvadély kratsi primérné
doby investic nez v roce 2021. Primérnou dobu investic v rozmezi 1 den az 1 mésic
uvedlo v roce 2008 95,25 % podnikl. V roce 2021 je to pouze 53,85 % respondent.
Vroce 2021 vyrazné vice respondentii uvadi prumérnou dobu investic delsi nez 1

mesic, konkrétné se jedna o 46,15 % oslovenych podnik.
Vztahy s bankami

V ramci své ¢innosti nevyuziva pouze jedinou banku zadny z dotazanych podnika.
Nejvice podnika (38,46 %) dlouhodobé spolupracuje s vice nez 11 bankami. 34,62 %
podnikii uvadi, ze spolupracuje s 4-6 bankami a 19,23 % podnikii vyuziva sluzby 7-10

bank. Nejméné spolecnosti uvedlo, Ze spolupracuje s 2-3 bankami.

Obr. 31: Pocet pouzivanych bank v letech 2008 a 2021

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00%
1 0,00%
0,00%
7,69%

23 50,00%

_ 34,62%
4-6 31,82%

19,23%
7710 13,64%
11 a vice 38,46%
4,55%
2021 =2008

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Z obr. 31 je patrné, ze v souCasné dobé maji spoleCnosti tendenci udrzovat vztahy
s mnohem vice bankami, nez tomu bylo v roce 2008. V roce 2008 vyuzivala polovina
dotazanych podnikii sluzeb 2—3 bank. Naproti tomu v roce 2021 je to pouhych 7,69 %
podnikl. Obdobna zména je patrna v kategorii podnikt, které spolupracuji s vice nez 11
bankami. V roce 2008 pouzivalo 11 a vice bank pouhych 4,55 % podnika. Nyni sluzby

vice nez 11 bank vyuziva 38,46 % oslovenych podnik.
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Tab. 29 zachycuje pocet pouzivanych bank v zavislosti na velikosti obratu podniku.
Z analyzy odpovédi respondentll vyplyva, ze sluzby 7 a vice bank nejcastéji pouzivaji
podniky s obratem nad 10 mld. K¢&. Vztahy s 2—3 bankami udrzuji pouze spolecnosti

s obratem 3—10 mld. K¢.

Tab. 29: Pocet pouzivanych bank v zavislosti na velikosti obratu podniku v roce 2021

1 - - - - -
23 - - 7,69 % - 7,69 %
4-6 - - 23,08% | 11,54 % | 34,62 %
7-10 - 3,85 % 3,85 % 11,54 % | 19,23 %
11 a vice 3,85 % 3,85 % 7,69 % 23,08 % | 38,46 %
Celkem 3,85 % 7,69 % 42,31 % 46,15 % 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Nejvice dotazanych (33,33 %) podnikd uvadi, ze své vztahy s bankami pravidelné
vyhodnocuje na roéni bazi. Ctvrtletné reviduje své bankovni vztahy 20,83 % dotazanych
podniki. Z tab. 30 dale vyplyva, Ze své vztahy s bankami pravidelné nevyhodnocuje
25 % podnikd. Ty hodnoti své bankovni vztahy dle aktualnich potifeb dané¢ho podniku.
Jeden z respondentii, ktery neni zahrnuty ve statistice, uvadi, ze je za vyhodnocovani

bankovnich vztahii odpovédné nadfazené treasury oddéleni.
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Tab. 30: Cetnost vyhodnocovani bankovnich vztahii v tuzemskych podnicich

Cetnost vyhodnocovani Pocet podnikii %o

bankovnich vztahi (2021) (2021)
Mésiéné 2 8,33 %
Ctvrtletng 5 20,83 %
Pololetné 3 12,50 %
Roéné 8 33,33 %
Ezi;il(li:cli?licuj eme 6 2>00%
Celkem 24 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Obr. 32 zachycuje pouzivana feseni pro fizeni bankovnich uct v tuzemskych podnicich.
Jako nejcastéji pouzivané feSeni pro fizeni bankovnich uctt uvadi 36 % podnikt bankovni
aplikace, jako je napt. MultiCash. Pro fizeni bankovnich ucti podniky dale vyuzivaji
MS Excel (32 %), treasury management systémy (20 %) nebo dopliikové moduly ERP
systémui (16 %). Vlastni systém pro fizeni bankovnich U¢td pouzivaji 2 z dotdzanych

podnik.

Obr. 32: Pouzivand feSeni pro fizeni bankovnich ucti v tuzemskych podnicich

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00%
Bankovni aplikace (napt. MultiCash) 36,00%
MS Excel 32,00%
TMS (napt. Kyriba) 20,00%
Dopliikovy modul ERP systému (napt. SAP) 16,00%
Vlastni systém 8,00%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
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Tab. 31: Diivody tuzemskych podnikt pro ukonceni spoluprace s bankami v uplynulych
12 mésicich

Ukondeni spoluprace Pocet podnikii %
s nékterou bankou

v uplynulych 12 mésicich (2021) (2021)
Ano 15 57,69 %
Ne 11 42,31 %
Celkem 26 100 %
Diivody pro ukonéeni Pocet podnikii %
spoluprace (2021) (2021)
Nespokojenost s urovni o
poskytovanych sluzeb 8 3333 %
Nedosta:[ecna nabidka ) 13.33 %
produktt

Rozhodnuti centralniho ) 13.33 %
treasury

Jiny divod 2 13,33 %
Ukonpyem ¢innosti v dané 1 6.67 %
lokalité

Celkem 15 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

V priibéhu uplynulych 12 mésicti ukoncilo spolupréci s nekterou ze svych bank 57,69 %
podnikd. Hlavnim divodem pro ukonceni spoluprace byla piedev§im nespokojenost
s urovni poskytovanych sluzeb, kterou uvedlo 53,33 % respondentt. Jak je patrné
z tab. 31, dalSimi divody byly nedostate¢na nabidka produktl a rozhodnuti centralniho
treasury oddéleni, které shodné uvedlo 13,33 % respondenti. Divodem pro ukonceni
vztahtl s bankou miZe byt i ukongeni obchodnich operaci v konkrétni lokalité. Zadny
z dotdzanych podniki neuvedl jako divod pro ukoncéeni spoluprace vysoké ceny

bankovnich sluzeb. Je tedy patrné, ze nabidka sluzeb a produktt a jejich kvalita je pro

NS 24

Spolupraci s novou bankou zahdjilo v uplynulych 12 mésicich 65,38 % dotazanych
podnikt. Hlavnim divodem pro navéazéani spoluprace podniky hlavné uvadéji nabidku

produktl a sluzeb, které miize banka danému podniku poskytnout. Dilezitou roli pfi
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volb¢ nové banky hraji i vyhodné cenové podminky, které zminuje 29,41 % respondentii.
Mezi dal$i zminované diivody patii doporuceni, rozhodnuti centralniho treasury oddéleni

nebo globalni dosah dan¢ banky. Tyto diivody shodné uvadi 5,88 % dotazanych podnikii.

Tab. 32: Divody tuzemskych podnika pro navazani spoluprace s bankami v uplynulych
12 mésicich

Navazani spoluprace Poéet podnikit %

s nékterou bankou

v uplynulych 12 mésicich (2021) (2021)
Ano 17 65,38 %
Ne 9 34,62 %
Celkem 26 100 %
Ditvody pro navazani Pocet podnikii %o
spoluprace (2021) (2021)
Nabidka produkti a sluzeb 9 52,94 %
VyhO(rlne cenove 5 20.41 %
podminky

Rozhodnuti centralniho 1 5.88 %
treasury

Doporuceni 1 5,88 %
Globalni dosah 1 5,88 %
Celkem 17 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Rizeni finan&nich rizik

rizika (96,15 %), fizeni kreditniho rizika (57,69 %) a fizeni Grokového rizika (46,15 %).
Rizeni operaéniho rizika povazuje za diileZitou oblast podnikového Fizeni rizik 42,31 %
respondentl. Z obr. 33 dale vyplyva, ze fizeni komoditniho a akciového rizika vnimaji

podniky jako mén¢ diilezité, v porovnani s vyse uvedenymi druhy rizik.
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Obr. 33: Nejdulezitéjsi soucasti fizeni finan¢nich rizik v tuzemskych podnicich

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Rizeni mé&nového rizika 96,15%
Rizeni kreditniho rizika 57,69%
Rizeni Grokového rizika 46,15%
Rizeni opera¢niho rizika 42,31%
Rizeni komoditniho rizika 26,92%
Rizeni akciového rizika = 0,00%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Pristup tuzemskych podnikii k fizeni financ¢nich rizik zachycuje obr. 34. Podniky
nejcasteji zajist'uji finanéni rizika v rdmci pfedem stanovenych limiti. Nejvice podnikt
takto pfistupuje k fizeni meénového rizika (80,77 %) a trokového rizika (42,31 %).
Operacni riziko akceptuje a vytvaii na néj financni rezervy 46,15 % oslovenych podniki.
VétSina dotazanych podniki neni vystavena akciovému riziku nebo se proti jeho ptisobeni
vyraznym zpusobem nezajistuje. Tyto moznosti shodné¢ uvadi 42,31 % podnikd.
Nejméné z oslovenych podniki je vystaveno ptisobeni komoditniho rizika, konkrétné se

jedné o 46,15 % podnik.
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Obr. 34: Pristup tuzemskych podnikt k fizeni finan¢nich rizik

90,00%
80,00%
70,00%
60,00%
50,00% 46,13%, £231%
40,00% 34,62%
30,00%
20,00%
10,00% 3,85% 3,85%
0,00%

19,23%

Operaéni riziko Ménové riziko Kreditni riziko Urokové riziko Komoditni Akciové riziko
riziko

Nejsme vystaveni riziku Nezajistujeme se
Akceptace rizika a tvorba finanénich rezerv Zajistujeme veskera rizika

Zajistujeme rizika v ramci stanovenych limitl
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
Rizeni kreditniho rizika
Z tab. 33 je patrné, ze 80,77 % podnikll je v ramci svych aktivit vystaveno ptisobeni

kreditniho rizika.

Tab. 33: Tuzemské podniky vystavené ptsobeni kreditniho rizika

Vystaveni kreditnimu Pocet podnikii %
riziku (2021) (2021)
Ano 21 80,77 %
Ne 5 19,23 %
Celkem 26 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Jako nejcastéji pouzivanou metodu spravy kreditniho rizika 80,95 % podnikl uvadi limity
zaloZené na ratingu protistrany. V zavislosti na internim (pfip. externim) ratingu stanovi

podnik maximalni velikost nesplacené pohledavky konkrétni protistrany.

Dale 47,62 % podnikli vystavenych kreditnimu riziku stanovuje limitni pozice na
konkrétni typ operaci (sluzby, produkty...) u dané protistrany. Znacnd cast podnikl

(47,62 %) stanovuje 1 limity pro konkrétni lokality, tzv. country limity. Jedna se
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predevsim o podniky, které operuji v rdmci EU nebo celosvétoveé. Nejméné podnikil pak

vypocitava VAR transakci s protistranou.

Obr. 35 déle zachycuje metody spravy kreditniho rizika pouzivané podniky v roce 2008.
Stejné jako v roce 2008, i nyni podniky nej¢astéji vyuzivaji limity zalozené na ratingu
protistrany a limitni pozice pro konkrétni typy operaci s protistranou. V porovnani
s rokem 2008, nyni vyrazné¢ vice dotdzanych spolecnosti vyuziva country limity. Stejné
jako vroce 2008, vyuzivaji dotdzané¢ podniky nejméné limity vztahujici se k poctu

transakci a vypocet VAR transakci s konkrétni protistranou.

Obr. 35: Metody spravy kreditniho rizika pouzivané v tuzemskych podnicich v letech
2008 a 2021

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00%

80,95%

Limity zaloZené na ratingu protistrany 66.67%
R ()

Limitni pozice na konkrétni typ operaci pro 47,62%
konkrétni protistranu 46,67%
- 42,86%
Country limity 6.67%
Procentni limit nebo limitni pocet transakci pro 19,05%
jakoukoliv protistranou 6,67%
. , . 9,52%
Value at Risk transakei s protistranou 6.67%
2021 =2008

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Tab. 34 zachycuje Cetnost revidovani kreditnich limiti tuzemskymi podniky. Pribézné
reviduje kreditni limity 62 % dotazanych podnikti. V ro¢nich intervalech kreditni limity
pravidelné reviduje 24 % podniki. 3 z dotdzanych podniki reviduji kreditni limity pouze
v ptipadech, kdy dojde ke zmén& faktorti, za kterych byl dany limit stanoven. Zadny
z podniki nereviduje kreditni limity pravidelné kazdych 6 mésict ani nenechava kreditni

limity protistran zcela bez kontroly.

127



Tab. 34: Cetnost revidovani kreditnich limiti v tuzemskych podnicich

Cetnost revidovani Pocet podnikii %
kreditnich limita (2021) (2021)
Pribézné 13 61,90 %
Rocné 5 23,81 %
kterjeh byl limt stamoven 3 14.29 %
Celkem 21 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Nejsiln€jSim nastrojem pro fizeni kreditniho rizika je z pohledu dotdzanych podniki
nastaveni platebnich podminek, které vyuZziva 80,95 % respondentii. Zaruky jako néstroj
pro fizeni kreditniho rizika pouziva 66,67 % dotdzanych podnikl. Pro fizeni kreditniho
rizika podniky déle vyuzivaji pojisténi (47,62 %), faktoring a forfaiting (38,10 %)
a skonto (23,81 %).
Obr. 36: Metody fizeni kreditniho rizika pouZivané v tuzemskych podnicich
0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%
Nastaveni platebnich podminek 80,95%
Zéruky 66,67%
Pojisténi 47,62%
Prodej pohledavek (faktoring a forfaiting) 38,10%
Skonto 23.81%
Zastavy 23,81%
Netting 19,05%
Clearing 9,52%
Jiné 4,76%
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
Zastavy jsou specifickym nastrojem fizeni kreditnich rizik, pouzivané ptedevsim podniky
v oblasti penéZnictvi a pojiStovnictvi (napf. banky). Z obr. 36 je patrné, Ze zastavy

pouziva 23,81 % respondentd, znichz 60 % tvoii podniky z oblasti penéZnictvi

a pojistovnictvi.

128



Nejméné¢ podnikd pouzivd pro fizeni kreditnich rizik ndstroje umoziujici zépocet
pohledavek mezi zi¢astnénymi subjekty, jako jsou netting (19,05 %) a clearing (9,52 %).

Rizeni komoditniho rizika

Jak je patrné z tab. 35, zmény trznich cen komodit maji vliv na 53,85 % oslovenych

podnik.

Tab. 35: Tuzemské podniky vystavené plisobeni komoditniho rizika

Vystaveni komoditnimu Pocet podnikii %

riziku (2021) (2021)
Ano 14 53,85 %
Ne 12 46,15 %
Celkem 26 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Obr. 37 zachycuje metody uZivané podniky k fizeni komoditniho rizika. Nejcastéji
uvadénym nastrojem pro fizeni komoditniho rizika jsou derivaty, které pouziva 57,14 %
podnikl. Akceptovani komoditniho rizika a jeho nésledné finan¢ni kryti praktikuje 50 %
dotazanych podnikid. Podniky mohou pifipadna komoditni rizika pfenést na jiny clanek
dodavatelsko-odbératelského ftetézce, jak to ¢ini 35,71 % podnikd vystavenych
komoditnimu riziku. Pouze jediny z podnikl se proti dopadim komoditniho rizika

nezajistuje vibec.
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Obr. 37: Metody pouzivané tuzemskymi podniky pro fizeni komoditniho rizika

0,00% 10,00%  20,00% 30,00%  40,00% 50,00%  60,00%

Derivaty 57,14%
Finanéni kryti komoditniho rizika 50,00%
Ptenos komoditniho rizika 35,71%
Nezajistujeme se 7,14%
Nevim 7,14%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Tab. 36 zachycuje oblasti, které podniky zajistuji proti pisobeni komoditniho rizika.
Planované cash-flow a smluvni zavazky proti dopadiim komoditniho rizika shodné

zajistuje 57,14 % podnik.

Tab. 36: Oblasti zajistované proti pisobeni komoditniho rizika

Pocet podniki %
Zajistované oblasti
(2021) (2021)
Planované cash-flow 8 57,14 %
Smluvni zadvazky 8 57,14 %
Nezajistujeme se 1 7,14 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
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Obr. 38: Vliv zmén trznich cen komodit na tuzemské podniky v uplynulych 12 mésicich

Zmeény cen které komodity vas v minulych 12 mésicich zasahly
nejvice?

14%

29%

Kovové komodity
Elektiina

Ropa

57%
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021
Z obr. 38 je patrné, ze na nejvice podnikli v minulém roce dopadly zmény cen
elekttiny, které ovlivnily 57,14 % podnikt puisobicich pfedev§im ve zpracovatelském

a energetickém primyslu. Na podniky mély také vliv zmény cen kovovych komodit

(28,57 %) a ropy (14,29 %).
Rizeni ménového rizika
Meénove riziko souvisi s pohybem ménovych kurzil na finan¢nich trzich a jak je patrné

z tab. 37, je mu vystaveno 96,15 % dotazanych podnikti. Pouze jediny dotazany podnik

neni ménovému riziku vystaven.

Tab. 37: Tuzemské podniky vystavené pusobeni ménového rizika

Vystaveni ménovému Pocet podnikii %

riziku (2021) (2021)
Ano 25 96,15 %
Ne 1 3,85 %
Celkem 26 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Obr. 39 zachycuje nastroje a metody pouzivané tuzemskymi podniky pro fizeni
ménového rizika. Nejvice podniki (88,00 %) se proti pisobeni ménového rizika zajistuje

prostiednictvim derivatl. Druhym nejcastéji pouZivanym nastrojem pro fizeni ménového
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rizika jsou spotové operace, prostfednictvim kterych podniky provadéji okamzité smény
cizich mén. Silnym néstrojem pro fizeni ménového rizika v tuzemskych podnicich je

1 nastaveni platebnich podminek, které pouziva 52 % dotazanych podnikd.

Pokud mé spolecnost dostatecné silnou pozici, mize svym obchodnim partneram
fakturovat pouze v domaci méné¢ a vyznamnym zpuisobem tak snizit celkové ménové
riziko. Fakturaci v doméci méné pouziva 7 dotazanych podnikd, z nichz 71,43 % tvori
spolecnosti s obratem nad 10 mld. K¢ a zbytek spolec¢nosti s obratem 3-10 mld. K¢&. Je
tedy patrné, ze tento nastroj mohou pouzivat primarné spolecnosti se silnym

vyjednavacim postavenim.

24 % spolecnosti pro fizeni ménového rizika shodné pouzivé faktoring a forfaiting,
netting a finan¢ni kryti. Jeden z dotdzanych podnikl svou zajiSt'ovaci strategii teprve
pripravuje.

Obr. 39: Nastroje a metody fizeni ménového rizika pouzivané v tuzemskych podnicich

0,00%  20,00%  40,00%  60,00%  80,00% 100,00%

Derivaty 88,00%
Spotové operace 72,00%
Nastaveni platebnich podminek 52,00%
Fakturace v domaci méné 28,00%
Finanéni kryti ménového rizika 24,00%
Netting 24,00%
Faktoring a forfaiting 24,00%
Limity angazovanosti pro dlouh¢ a kratké pozice 20,00%
Matching 12,00%

Ve vyvoji 4,00%
Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Z tab. 38 je patrné, Ze nejvice podnikll (84 %) zajist'uje proti plisobeni ménového rizika
planované cash-flow. Oblast pohleddvek a zdvazkl zajistuje 72 % podnikd, pevné
smluvni zdvazky 44 % podnikl a pouze jediny podnik se proti plisobeni mé€nového rizika

nezajistuje vibec.
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Stejné jako v roce 2021, tak i v roce 2008, zajisStovalo nejvice podnikit ménova rizika
z planovaného cash-flow. Vice nez polovina podnikii pak zajistovala ménova rizika
z pohledavek a zavazkl. V porovnani srokem 2008, nyni vice podnikli zajist'uje
1ménova rizika z pevnych smluvnich zavazkl, ktera v roce 2008 zajistovalo pouze
17,39 % dotazanych podnikt. Z tab. 37 déle vyplyva, ze se v soucasné dob¢ podniky proti

pusobeni ménového rizika zajist'uji vice, nez tomu bylo v roce 2008.

Tab. 38: Oblasti zajistované proti ptisobeni ménového rizika v letech 2008 a 2021

Zajistované  Potet podniki % Pocet podnikii %o
oblasti (2021) (2021) (2008) (2008)
Planované 21 84 % 14 60,87 %
cash-flow

P9hledavky a 18 72 % 12 52,17 %
zavazky

P?Vne smluvni 11 44 % 4 17,39 %
zavazky

Is\iezajlst ujeme 1 4% 5 21,74 %
Celkem 25 - 23 )

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Obr. 40 zachycuje derivaty pouzivané tuzemskymi podniky pro fizeni ménového rizika.
Z celkem 25 podnikl vystavenych ménovému riziku, pouze dva podniky (8 %) derivaty
nepouzivaji. Nej€astéji pouZivanym derivatem jsou FX forwardy, které pouziva 95,65 %
respondentll. Dale nasleduji FX swapy (56,52 %), CCY swapy (34,78 %), CCIRS

(21,74 %). Nejméné podnikli vyuZziva FX opce a ménové futures.

V porovnani s rokem 2008, jsou FX forwardy stile nejpouzivangjSim derivatem pro
fizeni ménoveho rizika v tuzemskych podnicich. V soucasné dobé podniky jako druhy
nejpouzivanéjsi derivat uvadeji FX swapy. CCY swapy dlouhodobé pouziva vice nez

30 % podnikid. Vyrazné naopak poklesl pocet podnika vyuzivajicich ménové opce.
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Obr. 40: Derivaty pouzivané tuzemskymi podniky k fizeni ménového rizika v letech 2008
a2021

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%
95,65%
FX forwardy 94,44%
FX swapy 56,52%
0%
34,78%
CCY swapy 44.44%
CCIRS 21,74%
0%
13,04%
FX opce 50%
8,70%

Ménové futures
0%

2021 =2008

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Z obr. 40 je dale patrné, ze tuzemské podniky nyni v ramci svych zajistovacich strategii
pouzivaji Sirsi spektrum finan¢nich instrumentii nez v roce 2008. Podniky v soucasnosti
pouzivaji v ramci fizeni ménového rizika, napt. i FX swapy, CCY swapy nebo ménové
futures, které v roce 2008 zadny z dotazanych podnikl nepouzival.

Rizeni tirokového rizika

Plsobeni urokového rizika je vystaveno 65,38 % dotdzanych podnikd. Na zbylych

34,62 % podnikii nemaji zmény urokovych sazeb zadny vliv.

Tab. 39: Tuzemské podniky vystavené plisobeni urokového rizika

Vystaveni ménovému Pocet podnikii %

riziku (2021) (2021)
Ano 17 65,38 %
Ne 9 34,62 %
Celkem 26 100 %

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Stejné¢ jako v piipadé ménového rizika, tak i v pfipadé urokového rizika, vyuZzivaji
tuzemské podniky pro jeho fizeni nejCastéji derivaty. Ty pouziva 76,47 % podnika

vystavenych pisobeni urokového rizika. Obr. 41 dale ukazuje, ze 47,06 % podnika

134



pouziva ke snizovani urokového rizika vnitropodnikové piijcky, jejichz fungovani do
velké miry napoméha cash pooling. Dals§i metodou pro fizeni trokového rizika je
minimalizace samotné potieby ciziho kapitalu, kterou provadi 17,65 % podnikd.
U jednoho z dotdzanych podniki je za cely proces fizeni urokového rizika odpovédné
nadfazené treasury oddéleni. Banky mohou v ramci fizeni urokovych rizik sledovat

i rozlozeni vkladii, uvért a dluhopis.

Obr. 41: Nastroje a metody fizeni irokového rizika pouzivané v tuzemskych podnicich

0,00%  20,00%  40,00%  60,00%  80,00% 100,00%

Derivaty 76,47%
Vnitropodnikové pijcky 47,06%
Minimalizovani potfeby vyuzivani ciziho kapitalu 17,65%
Matching 11,76%
Rizeno nadfazenym treasury odd&lenim 5,88%
Sledovani rozlozeni vkladd, uvérd a dluhopist 5,88%

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021

Derivaty nepouZzivaji 4 podniky (23,53 %) vystavené Urokovému riziku a u jednoho
podniku (5,88 %) je za oblast derivati odpovédné nadfazené treasury oddéleni. Celkové
tak derivaty v ramci fizeni Grokového rizika pouziva 12 podnikii. Derivaty pouZivané

podniky pro fizeni irokového rizika zachycuje obr. 42.

Pro zajiSt'ovani proti pohybiim trokovych mér dotazané podniky nejcastéji pouZzivaji IRS
(arokové swapy). Ty pouzivd 91,67 % podnikli vyuZivajicich derivaty. Druhym
nejpouzivanéj§im druhem derivati, v rdmeci fizeni trokovych rizik jsou CCIRS. Déle pak
podniky pouzivaji i FRA, urokové futures, urokové opce nebo swaptions (opce na

urokové swapy).

Obr. 42 dale ukazuje derivaty pouzivané tuzemskymi podniky pro fizeni trokovych rizik
vroce 2008. Z pohledu na uvedend data je ziejmé, ze IRS (Grokové swapy) patii
k dlouhodobé& nejoblibenéjsim derivatim, pomoci kterych se tuzemské podniky zajist'uji
proti pohybu urokovych mér. V soucasné dobé podniky vyrazné vice pouzivaji CCIRS,

a naopak méné pouzivaji FRA, nez v roce 2008.
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Obr. 42: Derivaty pouzivané tuzemskymi podniky k fizeni urokového rizika v letech
2008 a 2021

0.00% 20,00% 40,00% 60,00% 80.00% 100,00%
91.67%
IRS 62.50%
COIRS 41.67%
0%
8.33%
FRA 31.25%

. . 8,33%
Urokové futures 0%
, . 8,33%
Urokové opce 0%
8,33%

Swaptions 0%

2021 =2008

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; Ernst & Young, s.r.o. & CAT (2009)

Priority tuzemskych treasury oddéleni a trendy v treasury

managementu

Priority tuzemskych a jinych evropskych treasury oddéleni pro nasledujicich 48 mésicti
zachycuje obr. 43. Nejvice respondenti povaZzuje za hlavni prioritu jejich oddéleni
prognodzovani cash-flow, které tak oznacuje 73,08 % respondentil. 46,15 % dotazanych
treasury oddéleni se planuje v nasledujicich 2 letech zaméfit na digitalizaci svého
treasury. Podniky planuji zavadéni novych technologii, jako je analyza dat, automatizace
treasury procesu ¢i APIL. Tento trend je zvlast patrny v kontextu probihajici pandemie
covid-19, kterd vyraznym zplisobem zvysSuje potiebu digitalizace v mnoha odvétvich.
Témet shodné procento dotazanych treasury oddéleni oznacuje za priority financovani
(38,46 %), vztahy s bankami (34,62 %) a vylepSovani sou€asnych ¢i implementaci
novych treasury systémi (34,62 %). Na spodnich ptickach zebticku priorit tuzemskych
treasury oddéleni se nachazi risk management, centralizace treasury, optimalizace

kapitalové struktury organizace a kyberneticka bezpe¢nost. Zadné z dotazanych oddé&leni

nepovazuje za prioritu politickou nestabilitu (nejistotu) v zemich, ve kterych operuji.
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Obr. 43: Priority tuzemskych a evropskych treasury oddéleni v nasledujicich dvou letech

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00%
P s zovani cash-fl. 73,08%
rogndzovani cash-flow 550
Digitalizace treasury (uméla inteligence, analyza 46,15%
dat, RPA) 339%,
Financovani 38,46%
31%
Vztahy s bankami 229 34,62%
Vylepseni soucasného/implementace nového 34,62%
treasury management systému 39%
0,
Risk management (fizeni ménového rizika) 23,08%
19%
i 19,23%
Centralizace treasury 28%
Kapitalova struktura organizace A 15,38%
Kyberneticka bezpecnost 15,38%
0%
Politicka nejistota > 20%

CR ®=EU

Zdroj: Vlastni vyzkum, 2021; EACT (2020)

Stejné tak jako tuzemska treasury oddéleni, tak i jina evropska oddéleni povazuji za svou
hlavni prioritu progn6zovani cash-flow. Na druhé misto vSak evropska treasury oddéleni
stavi vylepSovani ¢i zavadéni novych treasury systémi. Evropska i tuzemska treasury

oddéleni shodné stavi do poptedi digitalizaci treasury a financovani organizaci.

K otdzce centralizace treasury pristupuji evropska treasury oddéleni o poznani aktivnéji
nez ta tuzemska. Toto zjiSténi do velké miry koresponduje s vysledky tohoto
prizkumu, kdy 88 % respondentli charakterizuje treasury management ve své organizaci
jako vice ¢i plné€ centralizovany. Z tohoto divodu se centralizace treasury nachazi na
spodnich ptickach zebticku priorit tuzemskych treasury oddéleni.

Evropské treasury oddéleni dale vnimaji za dllezit€jsi i otdzku politické nestability
(nejistoty). V dnesnim turbulentnim svéte jsou obchodni dohody a dlouholeté partnerstvi

Casto nenadale pferuSovana, a na treasury oddé€leni je tak kladen velky narok na

minimalizaci finan¢nich dopadii téchto udalosti.
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Trendy v treasury managementu z pohledu tuzemskych treasury pracovniku

e Digitalizace treasury (implementace novych technologif)

e Automatizace treasury procesu (RPA)

o Uctinné fizeni rizik v kontextu vétsi politické a ekonomické nejistoty

e Kyberneticka bezpecnost (fizeni kybernetickych rizik)

e Duraz na fizeni ménového rizika (nepiijeti spole¢né mény euro)

e Efektivni cash management a fizeni likvidity (zvySovani pfesnosti prognoz
cash-flow)

e ESG (Environmental, Social a Governance)

e Centralizace treasury

Jako  hlavni trend, ktery vsoucasné dobé nejvice ovliviiuje treasury
management, oznacuji tuzemsti treasury pracovnici digitalizaci treasury, pfedevsim pak
souvisejici automatizaci treasury procest (RPA) a vyuzivani rozhrani pro programovani

aplikaci API.

Soucasné turbulentni ekonomické i politické prosttedi vytvaii nové naroky na fizeni rizik.
V budoucnu budou muset byt podniky schopné své zajistovaci strategie flexibilné a
efektivné pfizplisobovat novym podminkam. V nésledujicich letech bude pro treasury
management stale dilezit€jsi 1 otdzka kybernetické bezpecnosti, konkrétné
kybernetickych rizik, napf. ve vztahu k platebnim podvodim. V souvislosti
s oddalovanim pfiijeti spolecné mény euro, budou tuzemské podniky muset 1 nadale

soustfedit pozornost na fizeni ménového rizika.

V oblasti cash managementu a fizeni likvidity bude kladen stdle vys$i diraz na

prognozovani cash-flow a jeho piesnost.

V budoucnu bude silit i role tzv. ESG faktori, které souvisi s celkovym vnimanim
spole¢nosti a jeji odpovédnosti v oblastech Zivotniho prostiedi, vztaht ke spolecnosti a
fizeni a spravy podniku. ESG faktory poskytuji odliSnou perspektivu na ¢innost a
vysledky spole¢nosti. Treasury oddé€leni tak budou muset v budoucnu pii svych operacich

zohlediovat 1 jiné, nez pouze financ¢ni faktory.

V posledni tad¢ je tfeba zminit pokraCujici centralizaci treasury aktivit smérem od

centralizace fizeni ménovych urokovych rizik az po ztizovani SSCs.
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Faktory, které nejvice ovliviiuji soucasny treasury management:

e Politika CNB

e Regulace finan¢niho sektoru a trhii

e Piebytek likvidity na finan¢nich trzich
e Nizké (zaporné) tirokové sazby

e Geopoliticky vyvoj

Soucasny treasury management ovliviiuje fada externich faktori, na které musi treasury
odd¢€leni adekvatné reagovat. Jednim z faktort, ktery do zna¢né miry ovliviiuje treasury
management v Ceské republice, je politika CNB. Cinnost centralni banky, jako hlavni
finan¢ni instituce ma vliv na konkrétni kurz ¢eské koruny vici euru, ¢i na velikost
trokovych sazeb. V reakci na ¢innost CNB musi podniky piisobici v Ceské republice
upravovat své zajiStovaci strategie. Treasury management také ovliviiuje pokracujici
regulace finan¢niho sektoru a trhi. Piikladem miiZze byt i ukonceni pouZzivani referencni
sazby LIBOR, které ovlivni mnohé oblasti treasury managementu. Soucasna doba je
charakteristickd velmi uvolnénou politikou centralnich bank, kdy jsou urokové sazby
dlouhodobé¢ drzeny na velmi nizké Grovni i v ¢asech hospodaiského ristu. V konecném
dasledku miiZze byt narusSena stabilita celého finan¢niho systému. Vyrazny faktor, ktery
ovliviiuje soucasny treasury management je i geopoliticky vyvoj. V soucasné dob¢ jsou
vztahy mezi jednotlivymi staty ¢i vétSimi celky (EU) cCasto pfedmétem kratkodobych
ochlazeni (¢i otepleni), které mohou vyraznym zpiisobem ovliviiovat provadéni treasury

operaci.
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Z.aveér

Cilem diplomové prace bylo zmapovat piistup podnikii pisobicich v Ceské republice
k oblasti treasury managementu a vysledné poznatky déle porovnat s vystupy ostatnich
domacich i zahrani¢nich vyzkumt. Dale si prace kladla za cil analyzovat vyvojové trendy

a aktudlni vyzvy v oblasti treasury managementu.

V teoretické casti byl treasury management predstaven, jako vyznamna soucast
podnikového finan¢niho fizeni. V ramci prvni kapitoly byly piedstaveny pftistupy
ruznych autorQ a organizaci k definovani treasury managementu a jeho dil¢ich ¢innosti.
Vramci druhé kapitoly byly podrobn& charakterizovany hlavni c¢innosti treasury
managementu, jako je cash management a fizeni likvidity, fizeni vztahti s bankami a risk

management.

Realizovany vyzkum v celkem 8 oblastech zmapoval soucasné praktiky tuzemskych
podnikl v oblasti treasury managementu. Vysledky vlastniho vyzkumu byly postupné
srovnany s jinymi domacimi a zahrani¢nimi vyzkumy. Na zavér byly charakterizovany
soucasné trendy a priority tuzemskych treasury odd¢€leni spolu s faktory, které v soucasné

dobé vyznamnym zplsobem ovliviiuji treasury management.

Vyzkumu se zucastnilo celkem 26 podniki piasobicich v Ceské republice a podafilo se
tak shromézdit o 3 respondenty vice, neZ v roce 2008. Struktura respondentl se oproti
roku 2008 zménila ve prospéch firem s vysSim obratem. Vice jak 46 % podnikll mélo
obrat vyss§i nez 10 mld. K¢ a vice jak 42 % respondentii mélo obrat v rozmezi 3-10 mld.
K¢. Celkem tvofily spole¢nosti s obratem nad 3 mld. K¢ 88,46 % veskerych respondentt.
V roce 2008 tvotily tyto spole¢nosti pouze 52,18 % respondentd.

Nejvice dotazanych podnikli pochazelo z oblasti informac¢nich a komunikacénich ¢innosti
a jinych Cinnosti. Vyrazné zastoupeny byl 1 finan¢ni sektor, ve kterém pusobilo piiblizné

15 % respondentil.

Témet beze zmeény ziistala struktura respondentii z hlediska rozsahu ptsobeni podniki,
soucasny vyzkum vSak zahrnoval vice respondenti ziad pobocek nadndrodnich
spolecnosti. Z celkového poctu respondentt, tvotily 54 % tuzemské spolecnosti, zbylych

46 % tvotily pobocky nadnéarodnich spolecnosti.

Hlavnimi respondenty vyzkumu byli vedouci treasury pracovnici, ktefi tvotili 80,77 %

z celkového poctu respondentli. Zbyli respondenti byli fadovi pracovnici treasury
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oddéleni nebo jini pracovnici finan¢nich oddéleni. Tato skutecnost poukazuje na relativné

vysokou vypovidaci schopnost vyzkumu z hlediska kvality odpovédi respondentt.

Primérnd délka praxe respondentii v treasury managementu byla 10,8 roku. Nejvice
respondentll pusobi v oblasti treasury managementu 6-10 let. Nejdelsi uvedend délka

praxe byla 29 let a nejkratsi 2 roky.

Stejné jako v roce 2008, tak i v roce 2021 mélo samostatné treasury oddéleni vice jak
80 % dotazanych podnikl. Oproti roku 2008, doslo k mirnému nardstu podnikt, které
mély samostatné treasury oddéleni. Polovina dotdzanych spolecnosti méla i jinou
organizaéni jednotku treasury mimo Ceskou republiku. Tuzemské podniky, které operuji
pouze vCR nebo v EU, mély obvykle pouze jediné treasury oddé&leni. Pobocky
nadnarodnich spole¢nosti mély v 75 % ptipadi i zahranicni treasury oddéleni, jemuz bylo
tuzemské treasury oddé€leni obvykle podfizeno. Naproti tomu, treasury oddéleni
tuzemskych podnikd operujicich v EU nebo celosvétové bylo vzdy nadfazeno

zahrani¢nimu treasury oddéleni.

Nejcastéji uvadénou velikosti treasury oddéleni bylo 2-5 pracovnikill, kterou uvedlo
46,15 % podnikt. V uplynulych 12 mésicich zadné z dotdzanych treasury oddéleni
nepro$lo rozsdhlejSimi persondlnimi zménami. V porovnani srokem 2008, doslo
k vyraznému poklesu poctu podnikd, které maji pouze jediného zaméstnance.
Z dlouhodobého hlediska déavaji tuzemské podniky nejcastéji pirednost treasury
oddé€lenim s 2-10 (resp. 2-8) pracovniky. Komparace se zahrani¢nimi vyzkumy ukézala,
ze stejné jako tuzemské podniky, tak i zahrani¢ni podniky preferuji treasury oddéleni

s 2-5 zaméstnanci.

Tuzems§ti 1 zahranicni treasury pracovnici si s pojmem treasury management nejcastéji

spojovali cash management a fizeni likvidity nebo fizeni finan¢nich rizik.

Celkem 88,46 % respondentli popsalo treasury management v jejich organizaci, jako vice
¢1 plné centralizovany. Z nasledné analyzy vSak vyplynulo, Ze skute¢né decentralizované
treasury mé pouze jediny z dotazanych podnikli. Organizace nejcastéji centralizovaly
fizeni ménového a urokového rizika (92,30 %) a fizeni penéznich tokl a likvidity
(80,76 %). Naopak SSCs vramci zcela centralizovaného treasury pouziva pouze

30,77 % dotazanych podnikii.
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Mezi nejCastéji uvadéné CcCinnosti, za které jsou tuzemskd treasury oddéleni
odpovédna, patii fizeni hotovosti a likvidity, prognézovani cash flow a fizeni vztaht
s bankami. V porovnani s rokem 2008, jsou treasury oddéleni v soucasné dobé méné
odpovédna za fizeni irokovych rizik. Tento pokles poukazuje na vyssi stupen centralizace
soucasnych treasury oddé€leni, ktery koresponduje se zjisténymi poznatky o centralizaci

treasury.

Vyzkum odhalil rozdily mezi skutecnou a zadouci odpovédnosti tuzemskych treasury
odd¢€leni. Treasury odd¢€leni by podle nazort respondentli méla byt vice odpovédna za
fizeni rizik (ménovych, urokovych, kreditnich a komoditnich). Naopak méné¢ by se méla
treasury oddéleni angazovat v oblasti dlouhodobého hodnoceni investic.

wewvr

1 zahrani¢ni treasury pracovnici povazuji funkéni znalost treasury managementu
a strategické mysleni. Zahrani¢ni treasury pracovnici vice vyzdvihuji business
partnering, zatimco tuzemsti treasury pracovnici uptednostituji komunikaéni schopnosti.
Jako méné diilezité naopak obé skupiny vnimaji celoZivotni vzdélavani a zkuSenosti

mimo treasury.

Velké rozdily panuji v oblasti pfistupu tuzemskych a zahrani¢nich treasury pracovnikt
Jako nejvice zddouci uvadéli tuzemsti treasury pracovnici jazykove znalosti a celkovy
potencidl uchazece pro organizaci. Zahrani¢ni treasury pracovnici si naopak vice povazuji

zkuSenosti v oblasti treasury a vysokoskolského titulu z ekonomie/financi.

Jak tuzemsti, tak 1 zahrani¢ni pracovnici treasury se shoduji, Ze by se novy zaméstnanec

jejich oddéleni mél nejrychleji zorientovat v oblasti podnikovych a treasury operaci.

Vyzkum odhalil, Ze kancelaiské aplikace typu MS Excel a MS Access jsou stale nejcastéji
pouzivané pro spravu a fizeni podnikového treasury. Kromé& nich, pouzivaji podniky
1 doplitkové moduly ERP systémt, specializované TMS nebo vlastni systémy. Vice jak
polovina podnikil pouZziva soucasny TMS déle nez 8 let. V nasledujicich dvou letech
planuje zménu podnikového TMS 34,62 % podniki. Nejvice respondenttl hodla upustit
od pouzivani kancelaiskych aplikaci a nahradit je doplitkovymi moduly ERP systému
nebo specializovanymi treasury systémy. V porovnani s rokem 2008, doslo k vyraznému
poklesu poctu podnikl, které pouzivaji kancelarské aplikace, jako TMS a da se

predpokladat, Ze tento trend bude pokracovat i v nésledujicich letech.
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Technologie analyzy dat a roboticka automatizace procesit jsou tuzemskymi
1 zahrani¢nimi treasury profesionaly hodnoceny, jako nejvice relevantni technologie pro
treasury management. Tyto technologie také pouziva nebo hodla zacit pouzivat nejvice
tuzemskych a evropskych podnika. Z celkového hlediska vSak tuzemské podniky

v oblasti inovaci lehce zaostavaji za jinymi evropskymi podniky.

V porovnani s rokem 2008, maji nyni témét vSechny dotdzané podniky stanovenou
politiku na fizeni likvidity. Tato skutec¢nost naznaCuje, ze oblast fizeni likvidity je
v soucasné dob¢ v tuzemskych podnicich predmétem rozsahlé standardizace. Stejné tak

oproti roku 2008, vzrostl i pocet spolecnosti, které vyrazn¢ tidi cizoménové zlstatky.

Kazdy dotazany podnik uvedl, Ze sestavuje progndzy cash-flow. Nejvice respondentti
(61,54 %) sestavuje prognozy cash-flow tydné. Nejméné cCasté je mezi dotdzanymi
podniky progndzovani ctvrtletné a pololetné. V prabéhu uplynulych 13 let se piesnost
prognodz cash-flow tuzemskych podnikti vyrazné zlepsila. Nejcastéji spole¢nosti uvadély

denni rozdil mezi planovanym a skute¢nym cash-flow 6-10 %.

V souvislosti s pandemii covid-19 vzrostl zdjem managementu o prognézovani cash-flow

u vice nez 57 % podnikd.

Z komparace odpovédnosti treasury oddéleni za fizeni pracovniho kapitélu v tuzemskych
a jinych evropskych podnicich vyplynulo, Ze se odpovédnost tuzemskych a ostatnich

evropskych treasury oddéleni se vyrazné lisi a vzdy zalezi na konkrétnim podniku.

Cash pooling pouziva 80,77 % dotazanych podnikl. Vice jak polovina podniki, které
nepouzivaji cash pooling, necentralizuje fizeni penéznich tokd a likvidity. V porovnani
s rokem 2008, doslo k vyznamnému narastu poctu podniki vyuzivajicich cash pooling.
Tuzemské podniky nejcastéji pouzivaji nasledujici druhy cash poolingu: redlny cash
pooling, preshrani¢ni cash pooling a viceménovy cash pooling. V porovnani s rokem
2008, doslo k mirnému narlstu spokojenosti tuzemskych podnikll s cash poolingem.
V roce 2008 tuzemské podniky primérné hodnotily svou spokojenost s cash poolingem

znamkou 1,75. Nyni svou spokojenost s cash poolingem hodnoti znamkou 1,71.
Netting pouziva 42,31 % dotdzanych podnikt. Jako nejvice pouzivané druhy nettingu
respondenti uvadély dvoustranny a jednoménovy netting. Tuzemské podniky vyuzivajici

netting, jako jeho hlavni pfinosy oznacovaly snizeni poctu transakei, snizeni konverznich

nakladl a sniZzeni chybovosti.
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Jako nejpouzivanéjsi kratkodoby externi zdroj financovani 50 % respondentl oznacilo
kontokorentni uvér. DalSimi nejpouzivanéjSimi zdroji financovani byly oznaceny

revolvingovy uvér, kratkodoby bankovni avér a faktoring.

Vyzkum dale ukdzal, ze 68 % podnikii své volné penézni prostfedky kratkodobée
neinvestuje, ale ponechdva je na bézném uctu. Pro kratkodobé investovani volnych
penéznich prostiedkii dotdzané podniky nejcastéji pouzivaji overnight vklady,

terminované vklady, statni pokladni¢ni poukazky a statni dluhopisy.

V soucasnosti je primérna doba kratkodobych investic tuzemskych treasury oddéleni
1 den. V roce 2008 uvadély podniky primérnou dobu kratkodobych investic do 1 tydne.
V porovnani s rokem 2008, uvad€ji nyni podniky obecné delsi primémé doby

kratkodobych investic.

V soucasné dob€ maji podniky tendenci udrzovat vztahy s mnohem vétSim mnozstvim
bank, nez tomu bylo v roce 2008. Nejvice podnikii dlouhodobé¢ spolupracuje s vice nez
11 bankami. Zadny z podnikd neuvedl, Ze by spolupracoval pouze s jedinou bankou.
Podniky své bankovni vztahy nejcastéji vyhodnocuji v ro¢nich intervalech. V rdmci
dotdzanych podnikii vSak existuje 1 skupina podniki (25 %), které své vztahy pravidelné

nevyhodnocuji.

Mezi nejcastéji pouzivand feSeni pro spravu bankovnich u¢td patii bankovni aplikace

(Multicash), MS Excel a TMS.

V uplynulych 12 mésicich ukoncilo spolupraci s nékterou ze svych bank 57,69 %
podnikd. Divodem pro zménu banky byla ve vice jak 66 % piipadli nespokojenost
s trovni poskytovanych sluzeb nebo nedostate¢na nabidka produktii. Zadny z dotazanych
podnikti neuvedl jako diivod pro ukonceni spoluprace vysoké ceny bankovnich sluzeb.

Z toho vyplyva, ze nabidka sluZzeb a produktl a jejich kvalita je pro podniky mnohem

vvvvvv

V minulém roce navazalo spolupraci s novou bankou 65,38 % respondenti. Hlavnimi

divody pro vybér banky byly nabidka produkti a sluzeb a vyhodné cenové podminky.
fizeni kreditniho rizika a fizeni Urokového rizika. NejbéznéjSim pfistupem k fizeni
finan¢nich rizik, je zajiStovani rizik v ramei stanovenych limit. Podniky takto pfistupuji

pfedevsim k fizeni ménového a urokového rizika. V ptipad€ operacniho rizika podniky
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nejcasteji riziko akceptuji a vytvaii na jeho kryti finan¢ni rezervy. Akciovému riziku neni

vétSina respondentll vystavena nebo se proti jeho piisobeni nezajistuje.

Kreditnimu riziku je vystaveno 80,77 % podnikl. Ke spravé kreditniho rizika vyuzivaji
podniky dlouhodobé nejvice limity stanovené na ratingu protistrany. Vyjimkou nejsou
ani limity pro konkrétni typ operaci s danou protistranou nebo country limity.
V porovnani s rokem 2008, nyni podniky pro spravu kreditniho rizika vyrazné vice
vyuzivaji country limity. Limity jsou ve vice nez 60 % podnikl revidovany pribézné.

Bez kontroly nenechava kreditni limity zddny z dotdzanych podnikd.

Mezi nejpouzivanéjs§i metody fizeni kreditniho rizika patii nastaveni platebnich

podminek, zaruky, pojisténi a faktoring.

Zmény trznich cen komodit plisobi na 53,85 % respondentti. Tuzemské podniky k fizeni
komoditniho rizika vyuZzivaji nejvice derivaty. Polovina respondentl pak voli pasivni
pristup k fizeni komoditniho rizika, v rdmci kterého financné kryje ptipadné ztraty.
Oblibenym je i pfenos komoditniho rizika na jiny ¢lanek dodavatelsko-odbératelského
fetézce. Podniky v 57,14 % shodné zajiSt'uji proti plisobeni komoditniho rizika planované
cash-flow a smluvni zadvazky. V poslednim roce zasédhly podniky nejvice zmény cen

elektiiny, kovovych komodit a ropy.

Ménové riziko ptisobi na 96,15 % respondenti. Stejné jako v ptipadé fizeni komoditniho
rizika, tak 1 v pfipadé€ fizeni ménového rizika, podniky nejvice pouzivaji derivaty. DalSimi
pouzivanymi nastroji pro jeho fizeni jsou spotové operace, nastaveni platebnich
podminek nebo fakturace v domaci méné. Nejcastéji zajisStovanou oblasti proti pisobeni
ménového rizika je planované cash-flow. Podniky déle zajiSt'uji 1 oblast pohledavek
a zavazki a pevnych smluvnich zavazkl. V porovnani s rokem 2008, doslo k rozsifeni

zajiStovacich strategii tuzemskych podnik.

Dlouhodobé nejpouzivanéjsim derivatem k fizeni ménového rizika jsou FX forwardy,
které v soucasnosti pouziva 95,65 % podnikl vystavenych ménovému riziku. Podniky
dale pouzivaji FX swapy, CCY swapy a CCIRS. V soucasné dob¢ podniky v ramci svych
zajiStovacich strategii pouZzivaji SirSi spektrum finan¢nich instrument, nez v roce 2008.
Oproti roku 2008, doslo k velmi vysokému narastu poctu podnikd, které pouzivaji FX

swapy a CCIRS.

Zmény urokovych mér ptusobi na 65,38 % podniki. Mezi nastroje a metody, které
podniky nej€astéji pouzivaji pro fizeni trokového rizika, patii derivaty, podnikové pijcky
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a minimalizovani potieby ciziho kapitadlu. Mezi dlouhodobé nejoblibenéjsi derivaty,
pomoci kterych se podniky zajiSt'uji proti pohybu trokovych mér, patii IRS. V porovnani
s rokem 2008, nyni podniky vice vyuzivaji CCIRS, a naopak mén¢ vyuzivaji FRA.

Jako hlavni priority pro nésledujici 2 roky dotdzané tuzemska treasury oddé€leni uvadéla
prognozovani cash-flow, digitalizaci treasury a financovani. Stejné tak i jind evropska
oddéleni povazuji za hlavni prioritu prognozovani cash-flow. Evropskd i tuzemska
treasury oddéleni shodné stavi do popiedi digitalizaci treasury a financovani organizaci.
V oblasti centralizace spise lezi priority evropskych treasury oddéleni. Tato situace

koresponduje s jiz zminénou pokrocilou centralizaci treasury dotdzanych podniki.

Jako hlavni trend, ktery v soucasné dob¢ nejvice ovliviiuje treasury management, oznacili
tuzems§ti treasury pracovnici digitalizaci treasury, predevsim pak souvisejici automatizaci
treasury procestl (RPA) a vyuZivani rozhrani pro programovani aplikaci API. Mezi dalsi
uvadeéné trendy patii: ucinné rizent rizik v kontextu vetsi politické a ekonomické nejistoty,
kyberneticka bezpecnost, duraz na rizeni ménového rizika, efektivni cash management

a rizeni likvidity, ESG a centralizace treasury.

Mezi faktory, které v souc¢asné dobé¢ nejvice ovliviiuji soucasny treasury management
respondenti zafadili: politiku CNB, regulaci financniho sektoru a trhii, prebytek likvidity

na financnich trzich, nizké urokové sazby a geopoliticky vyvoj.

Z uvedenych vysledki vyplyva, ze v uplynulych 13 letech doSlo ke zménam v pfistupu
tuzemskych podnikl k nékterym praktikam treasury managementu. Soucasny treasury
management tuzemskych podniki 1ze popsat jako vice centralizovany a standardizovany,
nez byl vroce 2008. Tuzemské podniky také aktivné pfistupuji k oblasti inovaci
v treasury managementu a planuji rozsahlé vylepSeni a zavadéni novych technologii.
Tuzemska treasury oddé€leni nyni Castéji v rdmci cash managementu pouZivaji cash
pooling a investuji své volné penézni prostfedky v del$im ¢asovém horizontu, nez v roce
2008. V oblasti vztahti s bankami podniky spolupracuji s bankami, které nejlépe vyhovuji
jejim potfebam. Derivaty jsou dlouhodobé nejcastéji pouzivanym ndstrojem pro fizeni
meénového, urokového a komoditniho rizika. V rdmci svych zajiStovacich strategii
podniky vyuzivaji SirSi spektrum financ¢nich derivatl, nez v roce 2008. Nejpouzivanéjsi
derivaty pro fizeni rizik vSak zlstavaji stejné.

Tuzemsti 1 zahrani¢ni treasury pracovnici si ve vét§in€ piipad shodné spojuji treasury

management s cash managementem a fizenim likvidity. Jejich pfistup k vybranym
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oblastem lidskych zdrojii se vSak odliSuje. Tuzemsti a zahrani¢ni pracovnici rozdilné
vnimaji, pfedevsim ulohu business partneringu pro profesi treasury v budoucnu. Pro
zahrani¢ni pracovniky jsou u kandidatli o zaméstnani rozhodujici zkuSenosti v treasury
managementu a vysokoskolské vzdélani v relevantni oblasti. Tuzemsti treasury
pracovnici naopak vyzdvihuji dilezitou tlohu jazykovych zkuSenosti a celkovy potencial
kandidati pro spolecnost. K pouzivani novych technologii v treasury managementu

pristupuji aktivnéji zahrani¢ni podniky.
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Piiloha A: Dotaznik Treasury management 2021

1. Jak byste pomoci nékolika (2-3) slov popsali treasury management?

2. Jakého obratu dosahla vase organizace v roce 20207

a
b.
C.
d.

c.

Do 300 mil. K¢

300 mil. az 1 mld. K¢
1-3 mld. K¢

3-10 mld. K¢

Nad 10 mld. K¢

3. Jaka je hlavni ekonomické ¢innost vasi organizace dle CZ-NACE?

a
b.

C.

o

= @ o

—

—

e

p-
q.

T.

S.

Zemédelstvi, lesnictvi, rybarstvi

Tézba a dobyvani

Zpracovatelsky pramysl

Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu
Zasobovani vodou; ¢innosti souvisejici s odpadnimi vodami, odpady a
sanacemi

Stavebnictvi

Velkoobchod a maloobchod; opravy a idrzba motorovych vozidel
Doprava a skladovani

Ubytovani, stravovani, pohostinstvi

Informacni a komunikacéni ¢innosti

Penéznictvi a pojistovnictvi

Cinnosti v oblasti nemovitosti

Profesni, védecké a technické ¢innosti

Administrativni a podpirné ¢innosti

Vefejna sprava a obrana

Vzdélavani

Zdravotni a socialni péce

Kulturni, zabavni a rekrea¢ni ¢innosti

Ostatni ¢innosti

4. Které z uvedenych tvrzeni nejlépe vystihuje rozsah plisobeni vasi organizace?

a.
b.

C.

Tuzemska organizace operujici prevazné v ramci EU
Tuzemska organizace operujici pouze v CR

Tuzemska organizace operujici celosvétove



10.

11

12.

d. Pobocka/jednotka nadnarodni spolecnosti operujici pfevazné v ramci EU
e. Pobocka/jednotka nadnarodni spolecnosti operujici celosvétove
Ma vase organizace samostatné treasury oddéleni?
a. Ano
b. Ne
Jak byste charakterizovali treasury management ve vasi organizaci z hlediska
stupné centralizace?
a. Decentralizovany
b. Vice centralizovany
c. Pln¢ centralizovany

Centralizuje vase organizace fizeni mé€nového a urokového rizika?

a. Ano
b. Ne
Centralizuje vase organizace fizeni penéznich toku a likvidity?
a. Ano
b. Ne

Vyuziva vaSe organizace Shared Service centra (SSCs)?

a. Ano

b. Ne
M4 vase organizace jesté jinou organizaéni jednotku treasury mimo Ceskou
republiku?

a. Ano

b. Ne

. Pokud ano, jaky mezi nimi existuje vztah?

a. Zahrani¢ni treasury je podiizeno ¢eskému treasury

b. Zahrani¢ni treasury je podfizeno mistné pfisluSnému managementu

c. Ceské treasury je podfizeno zahraniénimu treasury
Za které z nasledujicich ¢innosti je zodpovédné vase treasury oddéleni v soucasné
dob&?

a. Cash a Liquidity management
b. Prognodzovani cash-flow

c. Rizeni vztahu s bankami

o

Rizeni pracovniho kapitalu



= @ oo

—

—.

e

2 B

i

X.

y.

Strukturované financovani

Rizeni ménovych rizik

Rizeni urokovych rizik

Rizeni kreditnich rizik

Rizeni komoditnich rizik

Rizeni opera¢nich rizik

Hodnoceni investic (dlouhodobé¢)
Zhodnocovani penéznich prostfedk (kratkodobé investice)
Obchodni financovani (akreditivy a zaruky)
Vztahy s investory

Strategické planovani

Danové planovani

Pojisténi rizik

Konfirmace treasury obchodi

Uctovani treasury operaci

Rozhodovani o zajistovacich transakcich
Realizace zajist'ovacich operaci

Sledovani efektivnosti zajisténi

Ptiprava podkladil pro zajistovaci uCetnictvi
Kontrola limith pro treasury transakce

Risk reporting

13. Za které z nésledujicich ¢innosti by podle vas mélo byt zodpoveédné vase treasury

oddéleni?

o ®

& 0

5= @ oo

—

Cash a Liquidity management
Prognoézovani cash-flow
Rizeni vztaht s bankami
Rizeni pracovniho kapitalu
Strukturované financovani
Rizeni ménovych rizik

Rizeni tirokovych rizik
Rizeni kreditnich rizik

Rizeni komoditnich rizik

Rizeni operac¢nich rizik



k. Hodnoceni investic (dlouhodob¢)
1. Zhodnocovéani pené¢znich prostredkii (kratkodobé investice)
m. Obchodni financovani (akreditivy a zaruky)

n. Vztahy s investory

o. Strategické planovani

p. Dafové planovani

g. Pojisténi rizik

r. Konfirmace treasury obchodu

s. U&tovani treasury operaci
t. Rozhodovani o zajistovacich transakcich
u. Realizace zajiStovacich operaci
v. Sledovani efektivnosti zajiSténi
w. Priprava podkladl pro zajistovaci ucetnictvi
x. Kontrola limith pro treasury transakce
y. Risk reporting
14. Jaka je vase funkce v organizaci?
a. Vedouci pracovnik treasury oddéleni
b. Finanéni feditel
c. Pracovnik treasury
d. Jiné
15. Jak dlouho piisobite v oblasti treasury managementu?

16. Kolik pracovniki treasury ma vase odde¢leni?

a. 0-1
b. 2-5
c. 6-10
d. 11-19

e. 20avice
17. Jak se zménil pocet pracovnikli vaSeho treasury oddéleni v poslednich 12
mésicich?
a. Vzrostl
b. Nezménil se

c. Klesl



18. Jaké dovednosti a kompetence budou podle Vas nejvice dilezité pro treasury
pracovnika v budoucnu?

Funk¢ni znalost treasury managementu

o ®

Strategické mysleni

Business partnering

a o

Mezilidské dovednosti
Manazerské schopnosti
Komunika¢ni schopnosti

Celozivotni vzdélavani

5 @ oo

ZkuSenosti mimo treasury

—

Konzulta¢ni schopnosti
j. Digitalni kompetence
k. Jiné
19. Jak byste ohodnotili nasledujici charakteristiky uchazece, ptfi vybéru nového
pracovnika treasury? (1-nejméné dulezité; S-nejvice dulezité)

Celkovy potencial uchazece pro organizaci

o ®

ZkuSenosti na podobné pozici

ZkuSenosti na jin€ treasury pozici

=

Vysokoskolsky titul z ekonomie/financi
Soft skills
IT dovednosti

Ptedchozi zkuSenosti v jiné korporaci

= @ oo

Jazykové znalosti

—

Znalost a zkuSenosti s projektovym managementem

J.  ZkuSenosti mimo oblast treasury

vvvvvv

oddéleni zorientovat nejrychleji.

a. Treasury operace
b. Porozuméni podnikovym operacim
c. Risk management
d. Podnikové finance
Efektivni pracovni dovednosti
f. Porozuméni podnikové strategii



21. Jaky treasury management systém vase organizace pouziva?
a. Kanceléiské aplikace (MS Excel & MS Access)
b. Doplikovy modul ERP systému (napt. SAP Treasury)
Vlastni systém
d. Specializovany treasury systém (napf. FIS Quantum, Reval, Kyriba,
Coupa...)
22. Jaky treasury management systém ocekavate, ze bude vase organizace pouzivat v
horizontu dvou let?
a. Kanceldiské aplikace (MS Excel & MS Access)
b. Doplitkkovy modul ERP systému (napt. SAP Treasury)
c. Vlastni systém
d. Specializovany treasury systém (napf. FIS Quantum, Reval, Kyriba,
Coupa...)

23. Jak dlouho pouzivate souCasny treasury management systém?

a. Méné nez 1 rok
b. 1-2 roky

c. 3-5let

d. 6-8let

e. Deéle nez 8 let
24. Jak myslite, Ze jsou nasledujici technologie v soucasné dobé relevantni z hlediska
treasury?
a. Analyza dat
b. Robotickd automatizace procest (RPA)
c. Uméla inteligence (Al)
d. Blockchain
e. Kryptomény
25. Které z uvedenych technologii pouzivate, nebo hodlate zacit pouzivat v
nasledujicich 12 mésicich?
a. Umélé inteligence (Al)
b. API
c. Robotické automatizace procesii (RPA)

Blockchain

o2

e. Analyza dat



f. Kryptomény
g. Zadnou z uvedenych

26. Ma vase organizace stanovenou politiku na fizeni likvidity?

a. Ano
b. Ne
27. Ridi vase treasury oddéleni vyrazné cizoménové zistatky?
a. Ano
b. Ne

28. Jakym zpisobem je vase treasury odd€leni zapojeno do fizeni pracovniho
kapitalu?
a. Casteéna odpovédnost za Fizeni pracovniho kapitélu
b. PInéa odpovédnost za fizeni pracovniho kapitalu

c. Nemame zadny vliv na fizeni pracovniho kapitalu

o

Mame urcity vliv na pracovni kapital, nejsme vSak odpovédni za jeho
fizeni
29. Doslo ve vasi organizaci k vyznamnym propadim cash-flow v souvislosti s

vyvojem pandemie covid-19?

a. Ano
b. Ne
30. Sestavuje vaSe organizace prognozy cash-flow?
a. Ano
b. Ne
31. V jakém Casovém horizontu sestavujete progndzy cash-flow?
a. Denné
b. Tydné

c. M¢sicné
d. Ctvrtletng
e. Pololetné
f. Rocné
32. Jak efektivni hodnotite prognézovani cash-flow:
a. Denné
b. Tydné

c. Meésicné



33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

d. Ctvrtletng
e. Pololetné
f. Rocné
Jaky je primérny denni rozdil mezi aktudlnim a prognézovanym cash-flow?

a. Do5%

b. 6-10%
c. 11-20%
d. Nad 20 %

e. Nesleduje se

Zaznamenali jste zvySeny zdjem managementu o prognézovani cash-flow v
souvislosti s vyvojem pandemie covid-19?

a. Ano

b. Ne
Vyuziva vase treasury oddéleni cash pooling?

a. Ano

b. Ne

Jaky druh cash poolingu vyuziva vase treasury oddé€leni?
a. Redlny cash pooling
b. Fiktivni cash pooling
Jaky druh cash poolingu z hlediska lokace vyuziva vaSe treasury oddéleni?
a. Tuzemsky cash pooling
b. Pfeshrani¢ni cash pooling
Jaky druh cash poolingu z hlediska poc¢tu zapojenych mén vyuziva vaSe treasury
odd¢leni?
a. Jednoménovy cash pooling

b. Viceménovy cash pooling

Jak byste ohodnotili vasi spokojenost s cash poolingem?
a. 1
b. 2
c. 3
d. 4
e. 5



40. Vyuziva vaSe organizace netting?
a. Ano
b. Ne
41. Jaky druh nettingu z hlediska poctu zapojenych subjektl vyuziva vase
organizace?
a. Dvoustranny netting
b. Mnohostranny netting
42. Jaky druh nettingu z hlediska poc¢tu zapojenych mén vyuziva vase organizace?
a. Jednoménovy netting
b. Viceménovy netting
43. Co povazujete za hlavni pfinosy nettingu pro vasi organizaci?

a. SniZeni poctu transakci

b. Snizeni nakladl platebniho styku
c. Snizeni konverznich nakladt
d. ZlepsSeni platebni moralky
e. SniZeni chybovosti
f. Urokové tspory
Uspora administrativy
h. Jiné

44. Jaké kratkodobé externi zdroje pouZiva vaSe treasury oddéleni k financovani

kratkodobych vykyvl v penéznich tocich?

a. Kratkodoby bankovni avér
b. Revolvingovy uvér

c. Kontokorent

d. Eskontni uvér

e. Smeénecny program
f. Faktoring
g. Jiné
45. Jaké typy kratkodobého investovani volnych penéZznich prostredkd vyuziva vase
treasury oddéleni?
a. Bézny ucet
b. Overnight

c. Terminované vklady



d.
e
f.
g.
h
1.

i.

Statni pokladni¢ni poukazky
Statni dluhopisy
Podnikové dluhopisy

Hypote¢ni zastavni listy

. Buy & Sell Backs

High Yield Deposits (Premium Deposit)

Jiné

46. Jaka je pramérna doba vasich investic?

a.
b.
C.
d.
e.

f.

1 den

Do 1 tydne
Do 1 mésice
1-3 mésice
3-6 mésici

Déle nez 6 mésica

47. S kolika bankami spolupracuje v sou€asné dob¢ vase organizace?

a.
b.
C.
d.

c.

1
2-3
4-6
7-10

11 a vice

48. Jak casto vyhodnocujete své vztahy s bankami?

a.
b.

/& 0

c.

f.

Mésicné

Ctvrtletng

Pololetné

Rocné

Pravidelné nevyhodnocujeme

Jiné

49. Jaké feSeni pouziva vaSe organizace pro fizeni bankovnich u¢ti?

a.
b.

C.

o2

MS Access

TMS (napt. Kyriba)

Doplitkovy modul ERP systému (napt. SAP)
Bankovni aplikace

Jiné



50. Ukoncili jste béhem poslednich 12 mésicti spolupraci s nékterou bankou, jejiz
sluzby jste doposud vyuzivali?
a. Ano
b. Ne
51. Pokud ano, jaky byl hlavni divod pro ukonceni spoluprace?
a. Vysoké ceny
b. Nespokojenost s urovni poskytovanych sluzeb
c. Nedostate¢na nabidka produkti
d. Jiné
52. Navazali jste béhem poslednich 12 mésict spolupraci s novou bankou?
a. Ano
b. Ne
53. Pokud ano, jaky byl hlavni diivod pro zahdjeni spoluprace?

a. Vyhodné cenové podminky
b. Nabidka produkti a sluzeb
¢. Doporuceni

d. Globalni dosah

e. Osobni vztahy
f. Jiné
a. Rizeni mé&nového rizika
b. Rizeni trokového rizika
c. Rizeni komoditniho rizika
d. Rizeni kreditniho rizika
e. Rizeni akciového rizika
f. Rizeni opera¢niho rizika
55. Kter¢ z nésledujicich tvrzeni nejlépe vystihuje vas piistup k fizeni: [Operacniho
rizika, Mé&nového rizika, Kreditniho rizika, Urokového rizika, komoditniho rizika,
Akciového rizika]
a. Nejsme vystaveni riziku
b. Nezajistujeme se

c. Akceptace rizika a tvorba finan¢nich rezerv

i

Zajistujeme veskerad rizika



c.

Zajistujeme rizika v rdmci stanovenych limitt

56. Je vaSe organizace vystavena kreditnimu riziku?

a.

b.

Ano
Ne

57. Jaké metody spravy kreditni rizika vyuziva vase organizace?

a.
b.

C.

d.

c.

Stanovujeme limity zalozené na ratingu protistrany

Stanovujeme country limity

Stanovujeme procentni limit nebo limitni pocet transakci pro jakoukoliv
protistranou

Urcujeme limitni pozice na konkrétni typ operaci pro konkrétni protistranu

Vypocitdvame Value at Risk transakci s protistranou

58. Jak Casto jsou revidovany kreditni limity?

a
b.
C.
d.

c.

Pribéznée
Pololetné
Roc¢né
Nikdy

Pti zméné faktord, za kterych byl limit pro konkrétni protistranu stanoven

59. Jaké metody tizeni kreditniho rizika vyuziva vase organizace?

ISHE

e o

—e

= @ oo

Nastaveni platebnich podminek

Skonto

Netting

Clearing

Zastavy

Zaruky

Pojisténi

Prodej pohledavek (faktoring, forfaiting)

Jiné

60. Je vase organizace vystavena komoditnimu riziku?

a.

b.

Ano
Ne

61. Jaké metody fizeni komoditniho rizika pouzivate?

a.

b.

Finan¢ni kryti komoditniho rizika

Derivaty



c. Ptenos komoditniho rizika
62. Jaké oblasti vystavené ptusobeni komoditniho rizika zajist'ujete?
a. Smluvni zavazky
b. Planované cashflow
c. Nezajistujeme se
63. Zmény cen, které¢ komodity vas v minulych 12 mésicich zasahly nejvice?
a. Ropa
b. Zemni plyn
c. Elektfina
d. Kovové komodity
e. Zemédélské komodity
64. Je vaSe organizace vystavena ménovému riziku?
a. Ano
b. Ne
65. Jaké metody fizeni ménového rizika vyuziva vase organizace?

Nastaveni platebnich podminek

o ®

Finan¢ni kryti ménového rizika

Netting

=

Stanoveni limiti angazovanosti pro dlouh¢ a kratké pozice
Matching
Fakturace v domaci méné

Derivaty

= @ oo

Spotové operace

—

Prodej pohledavek (faktoring, forfaiting)
j. Jiné
66. Jaké oblasti vystavené pisobeni ménového rizika zajistujete?
a. Nezajistujeme se
b. Ménova rizika z pohledavek a zavazkl
c. Me¢énova rizika z pevnych smluvnich zavazkl
d. M¢nova rizika z planovaného cash-flow
67. Jaké derivaty pouzivate pro fizeni ménového rizika?
a. FX forwardy
b. FX opce



a o

@ oo

h.

CCY swapy

CCIRS

M¢nové futures
Devizové swapy
Nepouzivame derivaty

Jiné

68. Je vaSe organizace vystavena urokovému riziku?

a.

b.

Ano
Ne

69. Jaké metody fizeni irokového rizika vyuziva vaSe organizace?

a.
b.
C.
d.

Matching
Derivaty
Minimalizujeme potiebu vyuzivani ciziho kapitalu

Vnitropodnikové vypujcky

70. Jaké derivaty pouZzivate pro fizeni trokového rizika?

o ®

e o

g.

FRA

Urokové futures

IRS

Urokové opce

CCIRS

NepouZivame derivaty

Jiné

71. Co povazujete za 3 hlavni priority vaSeho treasury oddéleni v horizontu dvou let?

a.

e o

o

jar}

h.

L.

Progno6zovani cash-flow

Financovani

Centralizace treasury

Vztahy s bankami

Politicka nestabilita

Risk management (fizeni ménového rizika)

VylepSeni soucasného/implementace nového treasury management
systému

Kapitalova struktura organizace

Digitalizace treasury (umé¢la inteligence, analyza dat, RPA)



j.  Kyberneticka bezpecnost
k. Jiné
72. Uved’te tfi trendy, které z vaSeho pohledu v soucasné dobé maji nejvétsi vliv na

treasury management.



Abstrakt

Polak, A. (2021). Treasury management: Ceskd republika a svét (Diplomova prace),

Zéapadoceska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka, Cesko.

Klic¢ova slova: treasury management, treasury, cash management, fizeni rizik, hotovost,

likvidita, financovani, investovani, fizeni vztaha s bankami, cash-flow

Predmétem diplomové prace je treasury management a jeho postaveni v tuzemskych
podnicich. Treasury management je vyznamnou soucdsti finanéniho fizeni podniku
aztoho divodu je dilezité porozumét jeho soucasnému postaveni v tuzemskych
podnicich. Teoreticka ¢ast prace se vénuje popisu treasury managementu a jeho hlavnich
¢innosti. V praktické Casti prace jsou prezentovany vysledky vlastniho empirického
Setfeni a jejich porovnani s jinymi domacimi a zahrani¢nimi vyzkumy. Vysledky prace
poskytuji detailni pohled na soucasné postaveni treasury managementu v tuzemskych
podnicich a na odliSnosti pfistupu tuzemskych a zahrani¢nich treasury pracovnikt
k vybranym oblastem treasury. Prdce mimo jiné piinédsi jedine¢ny pohled na priority
tuzemskych treasury oddéleni, souc¢asné trendy v treasury managementu a faktory, které

ovliviluji sou€asny treasury management.



Abstract

Polak, A. (2021). Treasury management: Czech Republic and the World (Master's
Thesis). University of West Bohemia, Faculty of Economics, Czech Republic.

Key words: treasury management, treasury, cash management, risk management, cash,

liquidity, funding, investing, bank relationship management, cash-flow

The subject of this master’s thesis is treasury management and its current position in
companies operating in the Czech Republic. Treasury management is a significant part of
corporate financial management and for this reason, is important to understand its current
position in Czech companies. The theoretical part of the thesis describes treasury
management and its main activities. The practical part of the thesis is devoted to the
survey results and their comparison to the results of other domestic and foreign
researches. The results of this thesis provide a comprehensive view of the current position
of treasury management in Czech companies and differences in the approach of domestic
and foreign treasurers to selected areas of treasury management. The thesis also brings
a unique perspective on the priorities of Czech treasury departments, current treasury

trends, and factors affecting the current treasury management.



