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Rola cash poolingu w efektywnym zarzadzaniu
plynnoscia finansowg grupy kapitalowej

Leszek Borowiec, Joanna Wioch”

Streszczenie: Cel — ukazanie korzy$ci wynikajacych z zastosowania jednej z zaawansowanych strategii za-
rzadzania ptynnoscia, jaka jest cash pooling w ramach grupy kapitatowej. Metodologia badania — w ramach
artykutu dokonano krytycznego stanu literatury, aspektow podatkowo-prawnych wynikajacych z ogélnie obo-
wigzujgcych aktow prawnych oraz dokonano analizy rozwigzaf praktycznych stosowanych w wybranych
grupach kapitalowych w Polsce. Wynik — W czgsci empirycznej zaprezentowano wyniki analiz rozwiazan
struktur cash-poolowych jednej z najwigkszych (pod wzgledem przychoddéw) grup kapitalowych w Polsce,
ktora realizuje ta ustuge w wiodacym banku na polskim rynku. Oryginalno$¢/Warto$¢ — struktury cash pool sa
innowacyjnym instrumentem zarzadzania ptynnoscia i rozwijaja si¢ dynamicznie wraz z rozwojem samych
grup kapitatowych w gospodarce. Oferta bankéw w tym zakresie jest ciagle poszerzana o np. ustugi cash pool
walutowego, co wskazuje na zasadnos¢ podejmowania tej tematyki zardwno na gruncie teoretycznym jak
i praktycznym.

Stowa kluczowe: cash pool, ptynnosé¢ finansowa, grupa kapitatlowa

Wprowadzenie

W gospodarce §wiatowej mozna dostrzec przewage przedsigbiorstw duzych, o zasiegu
regionalnym, krajowym czy $wiatowym. Przedsigbiorstwa, wchodzace w sktad grupy kapi-
tatowej lub jednostki firm wielooddziatowych, maja zazwyczaj r6zng sytuacje finansowa
i r6zny stan $rodkéw na ich rachunkach. Czesto tez korzystaja one wigcej niz z jednego
rachunku bankowego, co jest wynikiem dywersyfikacji ich dziatalnosci lub rozproszenia
terytorialnego oddzialow. Wptywy gotowki wystepuja w oddziatach i przedstawicielstwach
zajmujacych si¢ glownie sprzedaza. Wydatki srodkow pienigznych sg zwigzane natomiast
z ptatnosciami realizowanymi w przedstawicielstwach, zakladach produkcyjnych oraz
samej centrali, ktéra odpowiada za sptate zobowiazan z tytutu kredytow, podatkow, ubez-
pieczen czy wyptat dywidend. Trudno oczekiwaé, ze wplywy i wydatki gotdéwkowe beda
si¢ bilansowa¢ w ramach kazdego z rachunkéw posiadanych przez korporacje.

Celem opracowania jest przedstawienie efektywnego sposobu zarzadzania ptynnoscia
w grupie kapitatlowej z wykorzystaniem struktur cash pool. Teza artykulu odnosi si¢ do
stwierdzenia, ze struktury cash pool sa niezbednym instrumentem zarzadzania ptynnos$cia
w grupie kapitalowej dla poprawy efektywnosci wykorzystania $Srodkow pienieznych po-
szczegblnych jej podmiotéw. Cash pooling jest forma globalnego zarzadzania zasobami
finansowymi stosowana przez przedsigbiorstwa wielooddzialowe, podmioty nalezace do
jednej grupy. Cash pooling polega na koncentrowaniu $rodkéw z jednostkowych rachun-
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koéw (sald) poszczegélnych jednostek (rachunki uczestnikdw) na wspélnym rachunku grupy
(rachunek glowny) i zarzadzaniu zgromadzona w ten sposob kwota przy wykorzystaniu
korzysci skali. Dochodzi wtedy do kompensowania czasowych nadwyzek wykazywanych
na czgsci rachunkow z przejsciowymi saldami ujemnymi, ktore wystepuja na innych ra-
chunkach.

Najwazniejszg korzys$cia wynikajaca z cash poolingu jest mozliwo$¢ minimalizacji na
poziomie globalnym kosztow finansowych kredytowania dzialalno$ci przez wykorzystanie
srodkéw wiasnych grupy, przy jednoznacznej optymalizacji globalnej pozycji finansowej
(Zawal-Kubiak 2004). Ponadto dzigki tej usludze poprawia si¢ wykorzystanie $rodkéw
finansowych oraz ptynnos¢ finansowa. Korzysci cash poolingu sg szczegdlnie widoczne, na
przyktadzie réznicy migdzy oprocentowaniem depozytéw i kredytdow na polskim rynku
bankowym (tabela 1).

Tabela 1

Salda poszczeg6lnych podmiotéw grupy kapitalowej oraz odsetki od $rodkow/debetu
na rachunkach biezacych

Firma Saldo rachunku Oprocentowanie roczne Odsetki za jeden dzien*
[tys. z1] [zt]
A +400 1 +10,96
B —-200 12 —65,75
C —600 12 197,26
D +200 1 +5,48
Razem —-200 - —246,57

* Odsetki sa liczone dla rzeczywistej liczby dni w roku.

Zrédto: opracowanie whasne.

Gdyby grupa kapitatowa skorzystata z rozwigzan cash poolingu, wowczas odsetki byty-
by naliczane od salda globalnego, czyli — 200 tys. zt i wyniostyby — 65,75 zi, co oznacza
oszczedno$¢ w kwocie 180,82 zl. Warto zwroci¢ uwage, ze grupa kapitalowa stosujaca
cash pooling moze uzyska¢ korzystniejsze oprocentowanie w zakresie sald dodatnich
i yjemnych i wowczas oszczedno$ci beda jeszcze wieksze.

1. Typy struktur cash poolingu na rynku polskim

Struktury cash poolingu aranzowane przez banki dla grup kapitatowych zaré6wno w Pol-
sce, jak i za granica, mozna podzieli¢ na struktury wirtualne oraz oparte na mechanizmie
zerowania sald. Struktury oparte na mechanizmie zerowania sald — tzw. cash pooling rze-
czywisty (zero- balancing accounts structure — ZBA). Rozwiazania te oparte sa na fizycz-
nym transferze $rodkéw pomig¢dzy rachunkami odrebnych podmiotéw prawnych. Najbar-
dziej popularne rozwigzania to takie, w ramach ktdrych na koniec kazdego dnia roboczego
salda zamknigcia na rachunkach biezacych spotek uczestniczacych w ZBA sa fizycznie
sprowadzane przez bank do zera. Na podstawie jasno okreslonych w umowie cash pool
tytutow prawnych, bank wykorzystuje salda dodatnie jednych spotek z grupy kapitatowej,
by uregulowa¢ zadtuzenie w rachunkach biezacych innych uczestnikow ustugi cash pool.
Pozycja netto (saldo netto z grupy wszystkich rachunkow biezacych spotek wiaczonych do
ustugi) jest odzwierciedlona tylko na jednym rachunku.
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W odréznieniu od struktur ZBA w ramach wirtualnych struktur cash pool (national
cash pool structures) nie dochodzi do zadnych transferow $rodkéw pomiedzy rachunkami
spotek uczestniczacych w rozwigzaniach cash pool. Bank, uwzgledniajac salda zamknigcia
na wszystkich rachunkach biezacych oraz pozycje netto catej grupy kapitatowej, nalicza
preferencyjne oprocentowanie od zaréwno sald ujemnych, jak i sald dodatnich (Dgbrowska
2010: 135).

Salda ujemne Salda dodatnie
Bank
Przedsigbiorstwo A. \ / Przedsigbiorstwo A.
Rachunek 1 Depozyt < Rachunek 2
(overnight) Rachunek 3
Przedsigbiorstwo B.
Rachunek 1 Przedsigbiorstwo C.
Rachunek 2 Rachunek 1
o Kredyt w rachunku
Przedsigbiorstwo E. < biezacym Przedsigbiorstwo E.
Rachunek 1 Rachunek 1
(overdraft) Rachunek 2
Przedsiebiorstwo F. Rachunek 3
Rachunek 1
Rysunek 1. Koncentracja srodkow — najczesciej stosowana forma cash poolingu w grupie kapita-
lowej

Zrodto: opracowanie whasne.

W tabeli 2 przedstawiono dodatkowe podtypy struktur cash pool w zaleznosci od para-
metrow ustugi okreslonych w umowie.

Obie opisane powyzej metody posiadaja zalety i wady, ktore nalezy uwzglednié przy
podejmowaniu decyzji oraz wyborze formy kompensacji. Zdarzajg si¢ przypadki, w kto-
rych automatyczny transfer srodkéw uniemozliwia np. zrédto przychodéw. W obu jednak
przypadkach wystepuja problemy ze stworzeniem bezpiecznego i spojnego systemu rozli-
czania odsetek, organizacji przeplywu srodkéw oraz kalkulacji kosztéw operacji.

Przed dokonaniem wyboru najbardziej odpowiadajacego w danej grupie kapitatowej
rozwigzania cash poolingu nalezy jasno okresli¢ cele, jakie grupa kapitatowa zamierza
osiagna¢ dzieki tej ustudze. Jest kilka kluczowych elementow, ktore odrdznia cash pooling
rzeczywisty od wirtualnych struktur cash poolingu. Podstawowa funkcjonalno$¢, ktora
istnieje w cash poolingu rzeczywistym, a nie wystepuje w national cash poolingu, to moz-
liwo$¢ korzystania z zasobow wspolnej ptynnosci finansowej — bank uwzgledniajac salda
dodatnie spotek z grupy kapitatowej pozwala spotkom majacym niedobory finansowe na
zadtuzanie si¢ w rachunkach biezacych. Nie ma na rynku polskim bardziej elastycznych
rozwigzan pozwalajacych na korzystanie ze wspolnych zasobow finansowych grupy kapita-
towej — w ramach rzeczywistych struktur cash poolingu $rodki przychodzace na rachunek
wybranego uczestnika cash poolingu staja si¢ natychmiast dostgpne przez pozostatych
wspotuczestnikow tego rozwigzania. Warto podkresli¢, iz istnieje mozliwo$é podwyzszenia
wspolnych zasobow grupowej ptynnosci finansowej przez przyznanie przez bank kredytu
overdraft w rachunku wybranej spéotki z grupy wybranej spotki z grupy (tzw. cash pool
leadera) (Dabrowska 2010: 136).
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Tabela 2

Typy struktur cash pool funkcjonujace na rynku polskim

Struktury oparte na mechanizmie zerowania sald Wirtualne struktury cash pool
(ZeroBalancing Accounts Structures) (National Cash Pool)
- Fizyczne zerowanie sald wykonywane na koniec dnia ~ Bez fizycznych przeksiggowan sald pomigdzy
—  Fizyczne zerowanie sald wykonywane o okreslonej rachunkami odr¢bnych podmiotéw prawnych

godzinie w ciagu dnia

— Fizyczne zerowanie sald wykonywane raz w tygodniu
— Fizyczne zerowanie sald wykonywane raz w miesiacu

Struktury jednowalutowe lub wielowalutowe

Struktury krajowe lub globalne (cross-border)

— Zuczestnictwem wylacznie rezydentow
— Z uczestnictwem rezydentéw i nierezydentéw
— Z uczestnictwem wylacznie nierezydentow

Jednopoziomowe lub wielopoziomowe (kaskadowe)

Bazujace na saldzie ksiggowym lub operacyjnym (z uwzglgdnieniem ,,daty waluty”

Jednokierunkowe lub z operacjami odwracania sald

Zaaranzowane przez bank lokalny lub bank za granica

Zrodto: opracowanie whasne.

W tabeli 3 przedstawiono podstawowe podobiefistwa i roznice pomiedzy konsolidacja
rzeczywistg i wirtualna.

Tabela 3

Cash pooling rzeczywisty a cash pooling wirtualny — podobienstwa i réznice

Cele w obszarze zarzadzania wspolng ~ Cash POOL RZECZYWISTY Cash POOL WIRTUALNY

plynnoscia finansowa

(struktury oparte na fizycznych (bez fizycznych transferow

transferach srodkow pomiedzy srodkéw pomiedzy rachunkami
rachunkami odrgbnych podmio-  odrgbnych podmiotéw praw-
téw prawnych) nych)
Korzystanie z zasobow wspoélnej TAK TAK
plynnosci finansowej w ciagu dnia
Maksymalizacja przychod6w odset- TAK TAK, ale mniej efektywna
kowych (koszty rezerwy obowiazkowej)
Minimalizacja kosztéw odsetkowych TAK TAK
Minimalizacja poziomu dostgpnych TAK NIE

linii kredytowych (splata wykorzysta-
nych kredytéw w ramach procesu
konca dnia w ustudze Cash pool)

Transparentno$¢ zapisow ksiggowych TAK, ale bardziej ztozony TAK
sposob ksiggowania operacji
cash pool
Obnizenie kosztow i usprawnienie TAK TAK

procesu zarzadzania wspdlng ptynno-

$cia finansowa

Zrodto: (Kreczmanska-Gogol 2010: 137).

Cash pooling rzeczywisty zwany systemem konsolidacji rachunkéw bankowych
(SKRB), polega na sumowaniu sald rachunkéw bankowych wszystkich spétek grupy kapi-



Rola cash poolingu W efektywnym zarzqdzaniu plynnosciq finansowq grupy kapitatowej 391

tatowej na koniec dnia roboczego i wracanie do stanu pierwotnego nast¢pnego dnia robo-

czego. Operacji towarzyszy fizyczny transfer srodkow pienigznych pomigdzy rachunkami

odrebnych podmiotéw prawnych.

Cash pooling wirtualny, okre§lany mianem systemu konsolidacji odsetek (SKO), dziata
poprzez matematyczne naliczenie odsetek od skonsolidowanego salda wszystkich rachun-
kéw bankowych spotek zaangazowanych w ustuge.

Do korzysci wynikajacych z wdrozenia ustugi cash pool z punktu widzenia catej grupy
kapitatowej, jak i poszczegélnych spotek, mozna zaliczy¢ (Dhubak 2006; Grzywacz 2006:
65-67);

— obnizenie kosztow i uproszczenie sposobu zarzadzania ptynnoscia finansowa,

— wzrost konkurencyjnosci firm, dzigki obnizeniu kosztow dziatalnosci spolek grupy
kapitatowe;j,

—  zdolnos¢ korzystania z zasobow wspolnej ptynnosci finansowej — poszczegdlne spotki
grupy kapitatlowej moga si¢ zadtuzy¢ w rachunku biezacym, dzigki uwzglednieniu do-
datnich sald na rachunkach innych spotek,

— optymalizacja efektu odsetkowego, ktéra polega na codziennym, automatycznym wy-
korzystywaniu narostych odsetek przez bank, zastosowaniu wyzszego oprocentowania
rachunkow biezacych oraz pomniejszeniu kosztoéw finansowania dla firm majacych
problemy finansowe o marze banku.

2. Aspekty prawno-podatkowe struktur cash poolingu

Umowy cash poolingu niejednokrotnie s przedmiotem interpretacji organéw podatko-
wych. W wydawanych postanowieniach wskazuja one, iz ustuga ta ,,(...) polega na koncen-
trowaniu $rodkow z sald poszczegdlnych podmiotow wchodzacych w sktad danej struktury
gospodarczej na wspolnym rachunku tej struktury i zarzadzaniu zgromadzona w ten sposob
kwota, przy wykorzystaniu korzysci skali. Cash pooling pozwala podmiotom w nim
uczestniczacym na réwnoczesne ograniczenie kosztéw odsetkowych (z tytutu zaciggania
zobowigzan) i zwigkszenie przychodéw odsetkowych przy wykorzystaniu zaréwno wias-
nych $rodkéw danego podmiotu, jak i srodkéw innych podmiotéw wchodzacych w sktad
danej struktury” (Kujawsko-Pomorski Urzad Skarbowy (US) w postanowieniu z 17.9.2004 r.,
ZD/436-3/04; 1 Wielkopolski US w Poznaniu w postanowieniu z 22.3.2004 r., ZP/443-
-34/04).

Umowa cash poolingu do pewnego stopnia przypomina w swym charakterze uregulo-
wang w polskim prawie umowe pozyczki, jednak nie wyczerpuje istotnych jej znamion.
Stosownie do przepisu art. 720 KC (Ustawa z 23 kwietnia 1964...) dajacy pozyczke zobo-
wigzuje si¢ przenie$¢ na wlasnos$¢ biorgcego pozyczke okreslong ilo$¢ pieniedzy albo rze-
czy oznaczonych co do gatunku, a bioragcy zobowiazuje si¢ zwrécic t¢ sama ilos¢ pieniedzy
albo t¢ sama ilo$¢ rzeczy tego samego gatunku i tej samej jakosci. W operacjach cash poo-
ling nie dochodzi do zawarcia umowy pozyczki, poniewaz brak jest zobowiazania do prze-
niesienia okre$lonej ilo$ci pienigdzy na okreslony w umowie podmiot. Uczestnik tego typu
umowy nie wie, czy $rodki te zostang wykorzystane, w jakiej wysokosci i przez ktorego
uczestnika. Tym samym nie jest skonkretyzowana druga strona transakcji, jak tez jej pod-
miot, poniewaz zrOdtem, z ktérego zostanie zasilony rachunek o saldzie debetowym, jest
rachunek zbiorczy, na ktérym gromadzone sg wolne $rodki wszystkich posiadajacych je



392  Leszek Borowiec, Joanna Wioch

uczestnikow umowy cash pooling. Co wigcej, w umowie cash poolingu brak jest swobod-
nego dysponowania pieniedzmi, co jest elementem koniecznym umowy pozyczki.

Pool leader (podmiot, ktory odpowiada i zarzadza wspolnym rachunkiem, na ktérym
gromadzone sa nadwyzki) nie ma mozliwosci dysponowania otrzymanymi od uczestnikow
umowy nadwyzkami finansowymi jako witasciciel, w szczegdlnosci nie moze nimi rozpo-
rzadza¢ w zaden inny sposob, anizeli wynikajace z umowy przeznaczenie ich na kompen-
sowanie niedoboréw finansowych innych uczestnikow. Rowniez postanowienia organow
podatkowych potwierdzaja, iz ,,(...) brak jest podstaw do zakwalifikowania tych transakcji
jako uméw pozyczek, mimo ze umowy te zawierajg elementy kredytowania jednych pod-
miotow przez inne” (Kujawsko-Pomorski US w postanowieniu z 17.9.2004 r., ZD/436-
3/04; 1 Wielkopolski US w Poznaniu w postanowieniu z 22.3.2004 r., ZP/443-34/04).

W ramach rozliczen z tytutu umowy cash poolingu nalezy wyodrebni¢ nastepujace
czynnosci wykonywane przez podmioty uczestniczace we wzajemnym porozumieniu:

— przekazywanie $rodkow pienigznych (nadwyzka = saldo dodatnie) z rachunkow
technicznych nalezacych do uczestnikow porozumienia na rachunek gtowny naleza-
cy do pool leadera;

— przekazywanie $rodkow pienigznych (niedobor = saldo ujemne) z rachunku gtowne-
go nalezacego do pool leadera na rachunki techniczne nalezace do uczestnikow po-
rozumienia;

— przekazywanie odsetek z rachunku glownego (nadwyzka = saldo dodatnie) przez
pool leadera uczestnikom porozumienia;

— przekazywanie odsetek z rachunkdéw technicznych (niedobdr = saldo ujemne) na ra-
chunek gltéwny przez uczestnikow porozumienia;

— zarzadzanie gtéwny rachunkiem bankowym i nadzér nad wzajemnymi rozliczeniami
przez pool leadera.

Przy zatozeniu, ze umowa cash poolingu skonstruowana jest w taki sposéb, ze dochodzi
do rzeczywistych transferow $rodkow pienigznych pomiedzy kontami, woéwczas nalezy
rozpatrzy¢ kwestie z zakresu podatku dochodowego od 0s6b prawnych. W gospodarkach
zachodnich ustuga cash poolingu wykorzystywana jest w obu wariantach: kompensacji
rachunkow bankowych oraz kompensacji odsetek, jest uregulowana prawnie (Spirzewski
2006). W Polsce brak dotychczas przepisow w tym zakresie. Z punktu widzenia banku,
cash pooling to seria powigzanych czynnosci bankowych, jednakze na gruncie prawa nie
jest ona nazwana, dlatego tez moze by¢ potraktowana jako jedna z czynno$ci cywilno-
prawnych okreslona przepisami, z ktdra wiaza si¢ okreslone obowiazki podatkowe.

Brak bezposrednich odniesien do przepiséw prawa powoduje, ze banki i podmioty roz-
wazajace wykorzystanie cash poola musza uwzglednia¢ w swojej analizie, czy proponowa-
ne mechanizmy cash poola nie niosa zagrozenia ztamania przepiséw 0 podatku od czynno-
$ci cywilnoprawnych (,,pcc”), dotyczacych stosowania cen transferowych, rozliczenia po-
datku VAT, podatku dochodowego od 0séb prawnych, a takze, czy nie niosg negatywnych
skutkow ,,cienkiej kapitalizacji”.

Brak uregulowan prawnych powoduje watpliwosci, a co za tym idzie i ryzyka podatko-
we dla podmiotéw uczestniczacych w cash poolu. W systemie kompensacji odsetek brak
jest transferow pomigdzy rachunkami odrgbnych podmiotéw prawnych, co w znacznym
stopniu eliminuje, cho¢ nie wyklucza probleméw podatkowych, ktére mogg mie¢ miejsce
w przypadku innych, bardziej skomplikowanych struktur, jakimi sg systemy kompensacji
rachunkéw. Brak jasnych przepiséw prawnych utrudnia rozwéj cash poolingu w Polsce.
Pierwsza watpliwos$¢ dotyczy opodatkowania podatkiem od czynnosci cywilno-prawnych.
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Co prawda cash pooling nie zostat wymieniony w ustawie z 2000 r. o podatku od czynnos$ci
cywilnoprawnych (Lewicka-Potocka 2006: 342), ale wielu przedsi¢gbiorcdw obawia sie
przekwalifikowania tej umowy jako pozyczki, ktora podlega opodatkowaniu (stawka po-
datku wynosi 2% kwoty pozyczki) (Brycki 2004). Istnieja argumenty przeciw traktowaniu
cash poolingu jako pozyczki.

W przypadku national cash pooling nie dochodzi do przeptywu $rodkéow finansowych,
a to jest warunek konieczny kwalifikacji transakcji jako pozyczki. W pozostatych rodzajach
cash poolingu rzeczywiste przeptywy wystepuja, ale fakt, ze na koniec dnia istnieje grupa
podmiotéw majaca saldo dodatnie i grupa majaca saldo ujemne nie oznacza, ze mozliwe
jest doktadne okreslenie stron umowy, co jest konieczne do kwalifikacji umowy jako po-
zyczKi. Stanowisko Ministerstwa Finansow (MF) jest niestety inne. Wedtug MF analiza
»wariantu konsolidacyjnego” cash poolingu wskazuje, ze porozumienie takie moze zawie-
ra¢ w swej tresci przedmiotowo istotne elementy umowy pozyczki, ktdrej stronami sg po-
szczegolne spotki (Mucha 2004), a wigc moze podlegaé¢ rygorom UoPCC. MF zwraca jed-
nocze$nie uwage, ze w pewnych przypadkach umowa pozyczki moze by¢ zwolniona
z podatku zgodnie z PCC.

Problemy interpretacyjne dostrzegalne sg rOwniez na gruncie ustawy o podatku docho-
dowym od o0s6b prawnych (Ustawa z dnia 15 lutego 1992...). Zgodnie z zapisami ustawo-
wymi, przychody z tytutu odsetek powstajace w wyniku udziatu w systemie cash pooling
nalezatoby rozpoznawa¢ w momencie ich wplywu na rachunek uczestnika, za$ odsetkowe
koszty podatkowe — w momencie ich faktycznego wptywu z rachunku uczestnika (w zalez-
nosci od zapis6w umownych — badz w chwili odrebnego, okreslonego co do kwoty, transfe-
ru odsetek, badZ w momencie transferu najblizszego salda dodatniego, z ktdrego potracane
sa odsetki).

Jedyna watpliwo$¢ w zakresie powstawania przychodow/kosztow odsetkowych wigze
sie z okresleniem, czy calo$¢ kwoty przelewanej na rachunek uczestnika/z rachunku
uczestnika ma charakter odsetek (a nie stanowi np. w cze$ci transferu sald, ktory nie miatby
charakteru kosztowego/przychodowego). Zalecane jest zatem szczegotowe zdefiniowanie
w umowie tytulow dokonywanych transferow migdzy rachunkiem skonsolidowanym
a rachunkami uczestnikow umowy, by nie byto watpliwosci, co jest wylacznie transferem
wyréwnawczym, a co rzeczywistym transferem odsetek (Burzacka 2010: 256).

3. Korzysci wynikajace z wdrozenia struktury cash pool

Glowne korzysci wynikajace z wykorzystania struktury cash pool, patrzac z perspektywy
zardbwno poszczegolnych spotek z grupy kapitatowej, jak i catej grupy kapitatowej, to (Da-
browska 2010: 134):

1) optymalizacja efektu odsetkowego:

— wysoki poziom odsetek otrzymywanych przez spo6tki majace nadwyzki finanso-
we (odsetki wyliczane na podstawie stopy WIBOR, bez marzy banku oraz kosz-
ty rezerwy obowiazkowej); cash pool stanowi dla nich lepsze finansowo rozwia-
zanie w porownaniu z depozytami bankowymi ze wzgledu na: wyzsze oprocen-
towanie oraz automatyczne ,,inwestowanie” nadwyzek przez bank na koniec
kazdego dnia roboczego,

— najnizszy koszt finansowania dla firm majacych niedobory finansowe (odsetki
bez marzy banku);
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2) zdolno$é korzystania z zasobo6w wspdélnej plynnosci finansowej — bank pozwala
kazdemu uczestnikowi struktury cash pool na zadluzenie si¢ w rachunku biezacym
(mimo braku przyznanego typowego limitu kredytowego w tym rachunku) dzigki
uwzglednieniu: sald dodatnich na rachunkach biezacych innych spétek z grupy oraz
ewentualnego limitu kredytowego przyznanego spotce z grupy kapitatowej;

3) obnizenie kosztéw oraz uproszczenie sposobu zarzadzania plynnoscia finanso-
w3 — bank jest administratorem kompleksowej ustugi cash pool — bank na biezaco
monitoruje zasoby wspolnej ptynnosci finansowej grupy i automatycznie sprawdza
czy s3 one wystarczajace, by realizowa¢ dyspozycje przelewu srodkoéw zlecone
przez spoiki z grupy. Ze strony grupy kapitatowej zadne dodatkowe zaangazowanie
w operacje cash pool nie jest wymagane;

4) wzrost konkurencyjnosci firm — obnizenie kosztow dziatania grupy kapitatowej
oraz poszczegolnych spotek;

5) elastycznos$¢ rozwigzan — w zaleznosci od oczekiwan spotek banki majg mozliwosé
zmiany wybranych parametréw struktur cash pool (np. limity zadtuzenia w rachun-
ku udostepnione na podstawie umowy cash pool, poziom naliczanych odsetek, do-
danie nowych uczestnikéw do struktury w dowolnym terminie na wniosek firmy)
w bardzo krotkim okresie czasu (nawet w ciggu jednego dnia roboczego).

W wyniku konsolidacji dodatnich i ujemnych sald z rachunkéw poszczeg6lnych uczest-
nikéw grupy na wspdlnym rachunku, niedobory $rodkéw u jednych firm sa pokrywane
nadwyzkami innych. Uzyskuja oni kredyty oprocentowane stawka depozytéw, co znacznie
obniza koszty finansowe.

Korzysci zwigzane z usprawnieniem i ujednoliceniem procedur w zakresie wspotdziata-
nia finansowego powstajg jako efekt ujednolicenia procedur okreslajacych wspolprace
z bankiem oraz standaryzacji i optymalizacji optat, prowizji bankowych i stop procento-
wych oferowanych wszystkim uczestnikom grupy. Zyskuja zwlaszcza firmy stabsze, ktore
pozyskiwatyby kredyty na warunkach gorszych niz przy wykorzystaniu efektu skali. Do-
datkowe efekty uzyskuje sie po zastosowaniu bankowosci elektroniczne;j.

Poprawa plynnosci finansowej grupy nastgpuje W wyniku centralizacji zarzadzania
srodkami pieni¢znymi, a zwlaszcza kontrolowania stanu $rodkéw pienigznych i stanu za-
dhuzenia w biezacym rachunku bankowym kazdego cztonka grupy kapitatowej oraz dyspo-
nowania zasobami pieni¢znymi w sposob zapewniajacy uzyskanie efektow synergii finan-
sowej. Planowanie zapotrzebowania na $rodki pieni¢zne na szczeblu grupy pozwala na
pozyskanie ich przy najnizszych kosztach finansowych.

Pomimo zmniejszenia nominalnego przychodu z marzy stosowanie i oferowanie pro-
duktow bankowych, ktorych konstrukcja oparta jest na cash poolingu, wydaje si¢ mieé¢
wiele zalet réwniez z punktu widzenia banku. Do najwazniejszych z nich naleza przede
wszystkim:

— ograniczenie ryzyka zwigzanego z kredytowaniem (salda ujemne pokrywane sa

srodkami zgromadzonymi na innych rachunkach),

— kontrola — znacznej czgsci na rachunkach klienta, ktory chce optymalizowaé efekt
poolingu — koncentruje podstawowe operacje bankowe (biezace wptywy i ptatno$ci)
w jego ramach (na rachunkach biorgcych udziat w nettingu badZ koncentracji),

— oOgraniczenie wyptywu czasowych nadwyzek srodkow bedacych w dyspozycji klien-
ta do innych bankéw, a takze wicksza sita przetargowa przy oferowaniu innych
ustug bankowych,
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— mozliwo$¢ ustalenia warunkow finansowych, na jakich $wiadczony jest cash poo-
ling, ktore w znacznym stopniu pokryjg utrat¢ potencjalnych przychoddéw z roéznicy
oprocentowania pomiedzy depozytami a kredytami,

— podniesienie, przez réznorodno$¢ i nowoczesnosc¢, atrakcyjnosci catosciowej oferty
ustug bankowych kierowanej do aktualnych i potencjalnych klientow.

Dla banku zatem organizacja cash poolingu — pomimo nizszych, niz w przypadku ustug

klasycznych prowizji i marz moze w efekcie oznacza¢ zwigkszenie obrotdw, obnizenie
ryzyka, a dzigki temu rowniez zwigkszenie przychoddw.

4. Implementacja zasad cash poolingu na przykladzie wybranej grupy
kapitatowej

Ustuga cash pooling $wiadczona bedzie przez bank na rzecz uczestnikdw z grupy kapita-
towej, ktorzy posiadaja w banku biezace rachunki bankowe. Aby utatwié¢ codzienne zarza-
dzanie $rodkami pieni¢znymi przez uczestnikdw systemu oraz umozliwi¢ efektywne finan-
sowanie ich biezgcych potrzeb w zakresie kapitatu obrotowego, bank udziela uczestnikom
systemu limitu zadluzenia w ich rachunkach. Limit zadtuzenia moze by¢ wykorzystywany
tylko w drodze wykonania przez bank zlecen ptatniczych uczestnika systemu, powoduja-
cych powstanie salda ujemnego na jego rachunku. W szczegdlnosci limit zadtuzenia moze
by¢ wykorzystany w celu sptaty zobowigzania wobec banku dowolnego uczestnika syste-
mu. Rozliczenia w strukturze b¢dg odbywaly si¢ poprzez przeznaczony wyltacznie do tego
celu rachunek prowadzony przez bank na rzecz agenta (zwany: ,,Rachunkiem Pomocni-
czym Agenta”), bedacy subrachunkiem rachunku biezgcego agenta (zwanego: ,,Rachun-
kiem Gléwnym Agenta”).

Oferowana przez bank ustuga polega na bilansowaniu (zerowaniu) sald na rachunkach
bankowych poszczegélnych uczestnikéw z wykorzystaniem rachunku pomocniczego agen-
ta. Bilansowaniu nie bedzie podlegato saldo wystepujace na rachunku gléwnym agenta.
Bilansowanie sald na rachunkach bankowych uczestnikow dokonywane bedzie na koniec
kazdego dnia roboczego. Zgodnie z zatozeniami struktury, na poczatku kazdego kolejnego
dnia roboczego, w ramach struktury bedg odbywaty sie automatyczne transfery zwrotne.

I. Mechanizm zerowania sald

W konstrukcji produktu cash pool, na koniec kazdego dnia, przewidziane sg automatyczne
transfery $rodkéw pienigznych pomiedzy rachunkami bankowymi poszczegdlnych uczest-
nikéw oraz rachunkami bankowymi agenta. Zgodnie z zatozeniem struktury, na koniec dnia
bank ustali salda na rachunkach poszczegdlnych uczestnikéw (salda dodatnie lub ujemne)
oraz sume¢ tych sald. Nastgpnie dokonany zostanie automatyczny transfer srodkéw pomig-
dzy rachunkami pomocniczymi agenta a jego rachunkiem gtéwnym w kwocie odpowiada-
jacej sumie sald uczestnikéw. W przypadku, gdy suma sald uczestnikow bedzie kwota
ujemng oraz wystapi niedobor srodkéw na rachunku glownym agenta na jej pokrycie, bank
udzieli mu kredytu na warunkach ogdlnych, do wysokos$ci ustalonego limitu. Natomiast
w przypadku sumy dodatniej od ulokowanej na rachunku gtdéwnym agenta kwoty, zostang
naliczone odsetki. Po wykonaniu przelewu $rodkéw pienieznych pomiedzy rachunkami
agenta, nastagpig automatyczne transfery pomig¢dzy rachunkiem pomocniczym agenta
a rachunkami bankowymi poszczeg6lnych uczestnikéw. Na koniec dnia, po wykonaniu
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wszystkich operacji, salda rachunkéw bankowych poszczegolnych uczestnikdéw oraz ra-
chunku pomocniczego agenta, beda wykazywacé ,,zero”.

Il. Mechanizm odwrocenia transakcji na poczatku kolejnego dnia roboczego

Zgodnie z zalozeniami struktury, na poczatku kazdego kolejnego dnia roboczego beda
wystepowaty automatyczne transfery zwrotne. Bedzie to pierwsza operacja, jaka zostanie
w danym dniu wykonana na rachunkach bankowych poszczeg6lnych uczestnikéw oraz na
rachunkach bankowych agenta. Po wykonaniu transferéw zwrotnych, salda na rachunkach
wykazywac beda stany sprzed wykonania operacji w ramach cash pool w dniu poprzednim.

I11. Alokacja odsetek

Wraz z wstapieniem w prawa banku i nabyciem wierzytelno$ci, poszczegdlni uczestnicy
beda nabywac rowniez prawo do odsetek od warto§ci nominalnej nabytych wierzytelnosci.
W trakcie okresu rozrachunkowego, bank bedzie wyptacat kazdemu uczestnikowi systemu
odsetki od salda srodkow pienigznych zgromadzonych na rachunku. Odsetki beda naliczane
na bazie dziennej, natomiast ich ptatno$¢ przez/do poszczegdlnych uczestnikow bedzie
dokonywana jednorazowo w miesiecznym okresie rozliczeniowym w pierwszym dniu
roboczym nastepnego miesigca. Wysoko$¢ odsetek naleznych poszczegdlnym uczestnikom,
kalkulowana bedzie przez bank. Jednoczes$nie bank na bazie dziennej, naliczat bedzie od-
setki debetowe/kredytowe od salda wystepujacego na rachunku gtéwnym agenta. Na koniec
okresu rozliczeniowego, bank uznawat bedzie rachunek glowny agenta kwotg naleznych
odsetek lub odpowiednio obcigzat rachunek glowny agenta kwota odsetek naleznych ban-
kowi.

Dodatkowo uczestnicy ponosza koszt niewykorzystanego a przydzielonego im limitu
dziennego. Najpdzniej w trzecim dniu roboczym po zakonczeniu okresu rozliczeniowego,
Uczestnicy zaptaca na rachunek gtéwny agenta kwote prowizji od niewykorzystanej kwoty
limitu dziennego. Zgodnie bowiem z wyzej opisang procedurg w przypadku, gdy suma sald
w strukturze bedzie ujemna bank udzieli agentowi kredytu, ktéry na koniec dnia pokryje
salda ujemne poszczegdlnych uczestnikow. Ze wzgledu na fakt, ze agent w celu zabezpie-
czenia ptynnosci bedzie utrzymywat w pogotowiu otwarte linie kredytowe i ponosit z tego
tytutu marz¢ od zaangazowania, ta oplata bedzie réwniez obcigza¢ uczestnikow. Z tytutu
$wiadczenia ustugi obstugi struktury cash pool, bankowi nalezne bedzie od kazdego
uczestnika, w tym agenta, wynagrodzenie w postaci miesi¢cznej prowizji.

IV. Ujawnianie struktur cash pool w Sprawozdaniu finansowym wg Miedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF/MSR)

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF/MSR) nie okreslaja
zasad ewidencji rachunkowej do transakcji w ramach struktury cash pool. Srodki pienigzne
pobrane z rachunkéw uczestnikéw posiadajacych na koniec dnia nadwyzki finansowe nie
spetniaja definicji ekwiwalentu srodkow pieni¢znych w mysl MSR 7 ,,Rachunek przepty-
wow pienigznych”. Pomimo faktu, Ze zar6wno rachunki uczestnikdw jak i agenta zostaja
zablokowane po wykonaniu transakcji w strukturze, a odwrécenie tych transakcji z punktu
widzenia uczestnika/agenta jest bezwarunkowa oraz automatyczng czynnoscig jakg wykona
bank na poczatku kolejnego dnia roboczego, nie ma wystarczajacych przestanek, aby srodki
pieniezne Uczestnikow klasyfikowaé jako aktywa pieniezne w banku. Brak mozliwosci
dysponowania nimi do momentu transferow zwrotnych oraz wystgpujaca subrogacja po-
woduja, iz ten instrument powinien by¢ traktowany jako krdotkoterminowe aktywa finanso-
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we oraz rozpoznawany, ujmowany i prezentowany w mysl MSR 32 , Instrumenty finanso-
we: ujawnianie i prezentacja” oraz MSR 39 ,,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena”.
W przypadku uczestnikow, ktorzy na koniec dnia wykazali niedobor $rodkow pienigznych,
otrzymane na jego pokrycie srodki powinny by¢ traktowane jako krotkoterminowe zobo-
wigzania finansowe wobec jednostek powigzanych, rowniez w mysl MSR 32 oraz MSR 39.

Srodki zgromadzone na rachunku gldéwnym agenta lub kredyt zaciagniety przez agenta
w ramach przyznanej linii, zachowuja charakter krotkoterminowego depozytu (prezentacja
w sekcji inwestycyjnej rachunku przeplywow pieni¢znych) lub kredytu w rachunku bieza-
cym (prezentacja w sekcji finansowej rachunku przeptywow pieni¢znych). Odsetki wyli-
czone przez bank i zaalokowane na koniec okresu rozliczeniowego, sa klasyfikowane od-
powiednio jako przychody lub koszty finansowe oraz prezentowane odpowiednio w sekcji
inwestycyjnej i finansowej na potrzeby sporzadzenia rachunku przeptywow pieni¢znych.
Informacje dodatkowe powinny zawieraé¢ w szczegolnosci:

1. Zobowigzania warunkowe oraz ich wysoko$¢, w zwiazku z solidarng odpowiedzial-
noscig kazdego z Uczestnikow do wysokosci zgromadzonego w strukturze cash pool
salda. Zgodnie z zapisami umowy solidarna odpowiedzialno$¢ dotyczy catej grupy
uczestniczacej w strukturze, w zwiazku z czym fakt ten nalezy réwniez ujawnic
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jako zobowiazanie warunkowe gru-
py.

2. W przypadku uczestnikow wykazujacych na koniec okresu sprawozdawczego saldo
dodatnie, informacje w nocie objasniajacej do pozycji ,,Srodki pienigzne” odnosnie
kwoty $rodkow pienigznych uczestniczacych na dzien bilansowy w strukturze cash
pool oraz zmianie ich klasyfikacji na krétkoterminowe aktywa finansowe w jednost-
kach powigzanych.

3. W przypadku uczestnikow wykazujacych na koniec okresu sprawozdawczego saldo
ujemne, informacje w nocie objasniajacej ,,Zobowigzania krétkoterminowe wobec
podmiotéw pozostatych” o kwocie zadtuzenia w banku, pokrytego ze $rodkow pie-
nigznych uczestniczacych w strukturze cash pool oraz zmianie klasyfikacji tego za-
dluzenia na krotkoterminowe zobowiazania finansowe wobec jednostek powigza-
nych.

V. Ogolny przyklad ksiegowan w ramach struktury cash pool
Na potrzeby zobrazowania transakcji w strukturze kompleksowego zarzadzania ptynnoscia
finansowa w ramach systemu cash pool ponizej przedstawiono ogdlny przyktad ksiegowy,
z nastgpujacymi zalozeniami:
Spotki X, Y oraz Z tworza grupe Kapitatowa oraz sg uczestnikami struktury cash pool,
przy czym:
— Uczestnik X na koniec dnia korzysta z kredytu w rachunku biezacym o wartosci
500 000 z1,
— Uczestnik Y na koniec dnia posiada nadwyzki $rodkéw pienieznych w wysokosci
1 000 000 zt,
— uczestnik Z na koniec dnia posiada nadwyzki $rodkéw pienieznych w wysokosci
1 500 000 zt,
— Uczestnik Z pelni jednocze$nie role agenta i jego rachunek bankowy jest rachunkiem
glownym agenta.
Dodatkowo na potrzeby rozliczen w strukturze cash pool uczestnik Z posiada rachunek
pomocniczy;



398

Leszek Borowiec, Joanna Wtoch

— kazdy z uczestnikdw (w tym agent), udzieli na rzecz banku nicodwotalnego i soli-
darnego porgczenia za dlugi kazdego z pozostatych uczestnikow zaciaggane w ra-
mach struktury cash pool do kwoty zgromadzonego na rachunku salda.

Objasnienia

BO - saldo konta przed operacjami w zakresie transferw cash pool;
BZ - saldo konta po wykonaniu operacji w zakresie transferéw cash pool.

Ksiegowania w strukturze cash pool b¢da nastepujace:

1. Na koniec dnia bank automatycznie wykona operacje:

a) bank ustali saldo dodatnie uczestnika Y (1 000 000 zt) oraz saldo ujemne uczest-

nika

X (=500 000 zt),

b) bank dokona obliczenia kwoty stanowigcej sume sald uczestnikow podlegaja-
cych bilansowaniu/zerowaniu (1 000 000 — 500 000 = 500 000 zt),

€) bank, w oparciu o upowaznienie udzielone przez agenta, dokona transferu $rod-
kow pienigznych stanowigcych rownowarto$¢ sumy z rachunku pomocniczego
agenta (500 000 zf) na rachunek gtéwny agenta, z wykorzystaniem udostepnio-
nego w rachunku pomocniczym agenta limitu dziennego,

d) na podstawie zgod okreslonych w umowie, zgodnie z art. 518 p. 1 ust. 3 k.c.
bank dokona transferu $rodkéw pomiedzy rachunkami uczestnikéw a rachun-
kiem pomocniczym agenta.

Ksiegowania u uczestnika Z (agenta) w ciagu miesigca (ewidencja uproszczona):

130xxx1 130xxx9 25024000
BO 1500000 BO 0 | 500000 (1 0 BO
1) 500 000 2) 500000 500000 (2
BZ 2000000 BZ 0 500000 BZ
Kwota Konto/zapisy Wn Kwota Konto/zapisy Ma
Konto: Rachunek biezacy (rachunek Konto: Rachunek biezacy (rachunek
gltowny agenta): pomocniczy agenta):
+1500000 zt | -BO 0zt | -
+500 000 zt | — Transfer rownowartosci sumy sald —500 000 zt | — Transfer rownowartosci sumy sald
uczestnikow z rachunku pomocni- uczestnikow na rachunek gtowny
czego — BZ (debet w rachunku bankowym)
+2000000zt | -BZ —500 000 zt
Konto: Rachunek biezacy (rachunek Konto: Zobowiazania krotkotermi-
pomocniczy agenta): nowe wobec uczestnikéw
—500 000 zt | — BO (debet w rachunku bankowym) 0z | -BO
+500 000 zt | — Transfer rownowartosci sumy sald —500 000 zt | — Transfer rownowarto$ci sumy sald
uczestnikow uczestnikow
0zt | -BZ -500 000zt | —BZ

(1) Wn 130xxxx1 — Rachunek biezagcy (BH lub Pekao)
Ma 130xxxx9 — Rachunek pomocniczy cash pooling (BH lub Pekao)
(2) oraz odpowiednio
Whn 130xxxx9 — Rachunek pomocniczy cash pooling (BH lub Pekao)
Ma 25024000 — Zobowigzania z tytutu cash poolingu — w ciagu miesigca — j.pow.
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Wplyw na pozycje jednostkowego sprawozdania finansowego:

Kwota AKTYWA Kwota PASYWA
Zwickszenie  Srodki pienigzne w kasie i na Zwigkszenie  Krotkoterminowe zobowigzania
+500 000 zt  rachunkach bankowych +500 000 zt  finansowe wobec podmiotéw
powigzanych
Ksiegowania u uczestnika Y:
130xxx1 14524000
BO 1000000 | 1000000 (1 BO 0
BZ 0 1) 1000000
BZ 1000000
Kwota Konto/zapisy Wn Kwota Konto/zapisy Ma
Konto: Naleznosci krotkotermino- Konto: Rachunek biezacy:
we od uczestnika Z (agenta):
0zt | -BO +1.000.000 zt | - BO
+1 000000 zt | — Transfer salda do struktury cash —1.000.000 zt | — Transfer salda do struktury cash
pool pool
+1 000000 zt | -BZ 0zt | -BZ

(1) Wn 14524000 — Nalezno$ci z tytutu cash poolingu — w ciggu miesigca — j.pow.
Ma 130xxxx1 — Rachunek biezacy (BH lub Pekao)

Wplyw operacji na pozycje jednostkowego sprawozdania finansowego:

Kwota AKTYWA Kwota PASYWA
Zmniejszenie  Srodki pienigzne w kasie i na - -
-1000000zt rachunkach bankowych

Zwiegkszenie  Krétkoterminowe aktywa finansowe
+1 000000 zt w jednostkach powiazanych
Ksiegowania u uczestnika X:
130xxx1 25024000
1) 500 000 | 500000 (BO 0 BO
Bz 0 0 500000 (1
500 000
Kwota Konto/zapisy Wn Kwota Konto/zapisy Ma
Konto: Rachunek biezacy: Konto: Zobowigzania krotkotermi-
nowe wobec uczestnika Z (agenta):
—500 000 zt | — BO (debet w rachunku bankowym) 0z | -BO
+500 000 zt | — Pokrycie salda ze struktury cash —500 000 zt | — Pokrycie salda ze struktury cash
pool pool
0z | -BZ -500000 7t | -BZ

(1) Wn 130xxxx1 — Rachunek biezacy (BH lub Pekao)
Ma 25024000 — Zobowigzania z tytutu cash poolingu — w ciagu miesigca — j.pow.
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Wplyw operacji na pozycje jednostkowego sprawozdania finansowego:
Kwota AKTYWA Kwota PASYWA
- - Zwigkszenie  Krotkoterminowe zobowiazania finan-
+500 000 zt  sowe wobec jednostek powigzanych

Zmniejszenie  Krotkoterminowe zobowiazania finan-
—500 000 zt  sowe wobec podmiotéw pozostatych —
kredyty i pozyczki

Uwagi koncowe

Struktura kompleksowego zarzadzania ptynnoscia finansowa podmiotéw powigzanych
kapitalowo w ramach systemu cash pooling to metoda optymalizacji wykorzystania $rod-
kéw zgromadzonych na rachunku bankowym. Celem systemu cash pooling jest efektywne
zarzgdzanie przez Uczestnikow posiadanymi §rodkami pieni¢znymi i limitami zadtuzenia
oraz poprawa ptynnosci finansowej poszczegdlnych uczestnikéw systemu jak i catej grupy
spotek. Struktura cash pooling oparta jest o mechanizm prawny, zdefiniowany w prawie
cywilnym jako subrogacja, czyli wstapienie w prawa zaspokojonego wierzyciela poprzez
sptacenie cudzego dtugu agent struktury bedzie wstepowat w prawa banku z tytulu wierzy-
telnosci banku wobec uczestnikéw wykazujacych salda ujemne, lub poszczegodlni uczestni-
cy wykazujacy salda dodatnie beda wstepowaé w prawa banku z tytutlu wierzytelnosci
banku wobec agenta struktury.

Przedsiebiorstwa szukaja réznych sposobow poprawy efektywnosci zarzadzania $rod-
kami pieni¢znymi i minimalizowania ujemnej roznicy, czyli marzy banku, ktora wystepuje
pomiedzy oprocentowaniem wolnych srodkéw na rachunku biezacym lub nawet lokat,
a oprocentowaniem kredytow. Zastosowanie cash poolingu pozwala na znaczne zmniejsze-
nie odsetek, optat i prowizji bankowych, poniewaz zachodzace w jego ramach operacje
zamykaja si¢ zazwyczaj w jednym banku, a ryzyko kredytowe rdwnowazone jest rOwno-
czesnym pokryciem depozytowym.

Potencjalne zastosowanie cash poolingu w rozbudowanych organizacjach gospodar-
czych jest bardzo szerokie. Mozliwym jest tworzenie roznego rodzaju kombinacji bilanso-
wania rachunkow przedsicbiorstw szczegoélnie, dziatajacych na réznych rynkach, w wielu
krajach np.:

— cash pooling na rachunkach prowadzonych w jednej walucie,

— bilansowanie rachunkoéw prowadzonych w réznych krajach, w réznych walutach

przy zastosowaniu kursow krzyzowych,

— prowadzenie rachunkow zbiorczych dla oddzialdéw w poszczegdlnych krajach,

— bilansowanie na jednym rachunku stanéw rachunkéw prowadzonych w ré6znych wa-
lutach w ramach jednego kraju (np. rachunek biezacy w PLN, rachunki pomocnicze
dla wptywéw z eksportu w EUR i USD),

— scentralizowane bilansowanie wplywow w poszczegoélnych walutach na rachunkach
zbiorczych wyodrebnionych dla kazdej z walut,

— zastosowanie subpoolingu, ktdry polega na tworzeniu grup rachunkéw, ktore sg bi-
lansowane wieloszczeblowo (np. w ramach kraju, przedmiotu dziatania, itp.).

Cash pooling pozwala nie tylko na uzyskanie optymalnego wyniku na operacjach finan-

sowych, ale pomaga rowniez w zarzadzaniu finansami, raportowaniu i planowaniu. Przy
jego zastosowaniu mozna grupowac centralnie i planowaé¢ wptywy zalezne od lokalizacji,
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czy typu dziatalnosci oraz negocjowac i ustala¢ limity i warunki kredytowania wspoélnie dla
wszystkich przedsigbiorstw (oddziatow). Ponadto cash pool ogranicza koszty transakcyjne
i koszty zarzadzania finansami, koncentrujac je w jednym miejscu i na jednym poziomie
w strukturze organizacyjnej.

Literatura

Brycki G. (2004), Lepiej nie igra¢ z fiskusem, ,,Rzeczpospolita” nr 27 (6710).

Burzacka M. (2010), Cash pooling jako instrument optymalizujgcy przeplywy finansowe przedsigbiorstw,
W: Wspélczesne trendy w zarzqdzaniu i finansach. Teoria i praktyka, red. M. Godlewska i P. Szczepankowski,
VIZJA PRESS&IT, Warszawa.

Dabrowska M. (2010), Cash pool- efektywne zarzqdzanie wspdlng plynnoscig finansowg w grupie kapitatowej,
W: Aktywne zarzgdzanie plynnoscig finansowq przedsigbiorstwa, red. K. Kreczmanska-Gogol, Difin, War-
Szawa.

Dtubak M. (2006), Cash pooling — zaawansowany instrument optymalizujqcy przeptywy finansowe grupy kapita-
towej, ,,Prawo Przedsigbiorcy” nr 32.

Grzywacz J. (2006), Cash pooling w efektywnym zarzqdzaniu gotéwkq przez przedsigbiorstwo, W: Zarzqdzanie
majgtkiem obrotowym w przedsigbiorstwie — wybrane problemy, red. J. Grzywacz, Oficyna Wyd. SGH,
Warszawa.

Kreczmanska-Gogol K. (2010), Faktoring w Polsce 2010. Analiza Rynek Perspektywy, Difin, Warszawa.

Kujawsko-Pomorski US w postanowieniu z 17.9.2004 r., ZD/436-3/04; 1 Wielkopolski US w Poznaniu w posta-
nowieniu z 22.3.2004 r., ZP/443-34/04.

Lewicka-Potocka S. (2006), Cash pooling — przydatny instrument w realizacji celow zarzgdzania plynnoscig
finansowg w grupie kapitatowej, W: Problemy zarzqdzania finansami we wspolczesnych przedsiebiorstwa,
red. P. Szczepankowski, VIZJA PRESS&IT, Warszawa.

Mucha E. (2004), Odpowiedz podsekretarza stanu w Ministerstwie Finanséw — z upowaznienia ministra — na

ponowa interpelacje nr 6005 posta Ryszarda Nowaka udzielona dnia 2 lipca 2004 r.

Spirzewski K. (2006), Uregulowanie instytucji cash poolingu jako instrumentu konsolidacji odsetek na rachun-
kach bankowych, Materiaty konferencyjne, Warszawa.

Ustawa z 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny, DzU nr 16, poz. 93, z p6zn. zm.

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych, DzU 2000, nr 54, poz. 654, z pozn.
zm.

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynno$ci cywilnoprawnych, DzU 2005, nr 41, poz. 399.

Zawal-Kubiak H. (2004), Cash pooling — skutki w podatku dochodowym, ,,Przeglad Podatkowy” nr 2.

THE ROLE OF THE CASH POOLING IN THE EFFECTIVE MANAGEMENT OF CAPITAL
GROUP

Abstract: Purpose — show the advantages of using one of the advanced liquidity management strategy, which
is the cash pooling within the group. Design/Methodology/Approach — the article was critical of the literature,
tax and legal aspects arising from generally applicable laws and an analysis of the practical use in selected
groups of companies. Findings — in the empirical part presents the results of analyzes of solutions cash-pool
structures of one of the largest groups of companies in Poland that performs this service for a leading bank in
the Polish market. Originality/Value — cash pool structures are an innovative instrument for liquidity man-
agement and develop rapidly with the development of the same groups of companies in the economy. Banks
offer in this area is still growing for services such as foreign currency cash pool, which indicates the validity
of making this subject both theoretically and practically.

Keywords: cash pool, liquidity, capital group
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