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1 Uvod

Spravné nastaveny a fungujici cash management je jeden z nejdileZitéjSich faktorti
dobfte fungujici obchodni spolecnosti (déle jen spolecnost). Jeho vyznam se zvySuje s rostouci
velikosti spolecnosti, kdy treasury oddéleni musi mit jistotu, Ze drovei finan¢nich zdroj v celé
skuping spolec¢nosti je v pozadované meng¢, na spravném misté a v zadoucim case. Cilem cash
managementu v kazdé firm¢ by mélo byt efektivni fizeni penéZnich prostfedkl s dirazem
na maximalizaci prebytkl hotovosti a minimalizaci penéZnich deficiti tak, aby co nejvice sniZil
riziko ménové, urokové a financni. Mezi oblibené nastroje vyuZzivané v ramci fizeni cash flow

se v poslednich letech zatadil cash pooling, na ktery bude primarné¢ tato price zamétena.

Cash pooling je nejvyssi forma centralizovaného fizeni likvidity, jenZ umoziiuje vhodné
vyuzivat penézni prostiedky na uctech vSech spoleCnosti zapojenych do cash poolingové
struktury. Hlavnim principem cash poolingu je vyrovnani ztstatki vSech spolecnosti do n¢j
zapojenych na nulu nebo uréené minimum a koncentrace penéznich prostiedki na hlavnim
uctu, diky ¢emuz jsou kryty financni deficity jedné skupiny spolecnosti penéZnimi piebytky
druhé skupiny spolecnosti. Celd skupina spole¢nosti tak efektivné naklada s disponibilnimi
zdroji podniku a minimalizuje droky spojené s Cerpanim uvéra v ptipad¢é nedostatku hotovosti
nckteré ze spolecnosti. S cash poolingem taktéZ souvisi nabidka vyhodnéjsiho uro€eni bankou,

ktera diky spravé cash poolingu bude zpracovavat vétSinu platebnich transakci dané skupiny

spolecnosti.

Cilem diplomové préce je na zékladé teoretickych poznatki problematiky cash poolingu
provést interni a externi analyzu vybrané holdingové spolec¢nosti podnikajici v potravinaiském
pramyslu, nasledné¢ navrhnout vhodné cash poolingové struktury pro implementaci cash
poolingu na zakladé¢ pozadavkii a podminek daného podniku a nakonec znich vybrat

tu nejvyhodnéjsi na zaklad¢ kritéria urokové kompenzace.

s w2

Cela prace bude rozdélena do péti kapitol véetné tivodu a zavéru. Teoreticka Cast bude
soucasti druhé kapitoly, kterd se zabyva detailnim popisem cash poolingu v ramci cash
managementu podniku. Diraz bude kladen na predstaveni jednotlivych druhi cash poolingu,
jejich pozitivnich a negativnich faktord. Budou nastinény legislativni aspekty v piipadé

vyuzivani cash poolingu v Ceské republice a na mezinarodni drovni.

sz Mz

Prakticka ¢éast diplomové prace bude obsahem tfeti a ctvrté kapitoly. Tieti kapitola
se bude zaobirat popisem vybrané holdingové spolecnosti a jejim souCasnym stavem cash

managementu. TaktéZ budou analyzovany vybrané finan¢ni ukazatele dokreslujici sou¢asnou



velikost a postaveni dané spole¢nosti na trhu. Sté€Zejni ¢ast celé priace se bude nachéazet ve ctvrté
kapitole, ktera bude obsahovat proces implementace cash poolingu do vybrané skupiny
spolecnosti. Pii tvorbé navrhii cash poolingovych struktur bude vychazeno z pozadovanych cili
cash poolingu, z provedené interni a externi analyzy a jejich zhodnoceni. Po detailnim vyc¢isleni
a porovnani navrhovanych cash poolingovych struktur bude spolecnosti doporucena

nejvhodnéjsi varianta pro implementaci s ohledem na vysi uspofenych penéZznich prostiedki

a na mozné budouci rozsifeni poctu spolecnosti v cash poolingové strukture.

ZavéreCna kapitola bude sumafem celé prace, ktery bude obsahovat nejdileZitéjsi
zavery jednotlivych ¢asti diplomové prace a tyto pak budou dany do kontextu s vyslednym

doporuc¢enim pro spolecnost a jejim postupem pii zavadeéni cash poolingu.



2 Popis a kategorizace cash poolingu v ramci cash managementu

Soucésti této kapitoly bude popis a kategorizace cash poolingu vramci cash
managementu. Prvni ¢4st bude v€novéana cash managementu, jeho duleZitosti v podniku a s tim
souvisejicim motiviim drZeni hotovosti. Nésledovat bude vymezeni teoretickych piistupt
k fizeni hotovosti. Hlavni ¢ast kapitoly se bude zabyvat cash poolingem, jednim
z automatizovanych systéml cash managementu. Bude definovdna podstata cash poolingu
a jeho moZznych modifikaci. Dale budou rozebrany legislativni aspekty souvisejici s pouzitim
cash poolingu, uveden postup jeho implementace a nakonec zminény efekty vyplyvajici
ze zavedeni cash poolingu. Hlavnimi prameny pro zpracovani této kapitoly jsou zejména

publikace Cooper (2004), Kislingerova (2010) a Reznikova a kol. (2010).

Cash management jako takovy stoji pied pozadavky akciondii a majitelt
na maximalnim zhodnocovani vlozeného kapitalu a dosahovani co nejvyssich mér rentability,
coz vSak muZe v nékterych piipadech ohrozit likviditu podniku. Velkym tikolem cash manazera

je najit rovnovahu mezi dostateCnym vynosem a zabezpecenim likvidity podniku.

Cash managementem se rozumi sprava a vynakladani penéznich prostedkil za ticelem
fizeni zlstatkd spoleCnosti tak, aby na stran¢ jedné byla zajiSténa maximalni dostupnost
penéZnich prostfedku a na strané druhé nebyla ohroZena platebni schopnost podniku. Navic
ma cash management pomahat dosahovat zisk a eliminovat rizika, kterym je podnik vystaven.
Uspé&ny cash management je zaloZen na planovani podnikovych projektil, monitorovani pijma
a vydaju, evidenci ucetnictvi, méfeni zisku ¢i dodrzovani predikovaného rozpoctu, dle Cooper

(2004).
Cooper (2004) definuje hlavni ukoly cash managementu:

* minimalizace doby nutné ke konverzi aktiv na likvidni penézni prostiedky,

e koncentrace penéZnich prostfedkii na centrdlnich uctech k zajisSténi snadné
kontroly a fizeni,

¢ kontrola a minimalizace ndkladii spojenych s penéZnimi prostfedky,

¢ redukce externiho financovani pomoci cash poolingu.

Cash management je povaZzovan za soucast naplné Cinnosti treasury oddéleni a jeho
hlavnim cilem je zabezpecit platebni schopnost podniku v ramci efektivniho fizeni hotovosti.
S tim dzce souvisi investovani kratkodobych prebytkil penéZznich prosttedkd, fizeni devizovych

rizik ¢i optimalizace platebniho styku.



Dalsi ¢asti budou vénovany vyznamu, motivim a ndkladiim drZeni hotovosti v podniku,
piistuplim a nastrojim, které ma cash management mozZnost vyuZit v rdmci fizeni hotovosti

a splnéni stanovenych pozadavki.

2.1 Vyznam, motivy a naklady drZeni hotovosti

Hotovost — nejlikvidnéjsi aktivum, v rdmci cash managementu téZ nazyvana penéznimi
prostiedky, se dotykd vSech oblasti podniku. PenéZni prosttedky umoZiuji hradit platby
za nakup materiald, za provedenou praci, dané, vyrovnani zavazki ¢i platbu dividend. Snahou
je minimalizovat naklady spojené na drzeni a ziskavani penéZnich prostredki, ale zaroven
disponovat dostatecnym mnozstvim hotovosti. V pfipadé¢ nedostatecného fizeni hotovosti
dochazi k pottebé jejich akvizice, tedy ziskdni pomoci kratkodobého bankovniho udvéru,
se kterym jsou spojeny uroky a poplatky, ¢imZ se sniZuje zisk a rentabilita podniku. Vyznam
hotovosti Ize ptirovnat k lidské krvi, ktera zdsobuje podnikové procesy a zabezpecuje plynulost

hlavni ¢innosti podniku, jak tvrdi Reznidkovd (2010).

Vyska drzené hotovosti jednotlivych firem je odliSn4, jelikoZ je dana rozdilnymi metivy
drzeni hotovosti. JiZ John Maynard Keynes ve své knize ,,The General Theory of Employment,

Interest and Money* rozliSoval tii zakladni motivy drZeni hotovosti:

e transakcni,
® Dbezpecnostni,

e gspekulacni.

Transakéni motiv souvisi se zajiSténim potieb podniku, tedy s hrazenim zavazkt dané
spolecnosti. V ptipad€ nedostatku hotovosti je podnik nucen ¢erpat kontokorentni tvéry, prodat
kratkodobé cenné papiry, €i jinak zabezpecit dostatek hotovosti pro potiebné transakce. Tyto

zpusoby vedou ke vzniku dodate¢nych nakladi.

Bezpecfnostni motiv navazuje na transakéni motiv, jelikoz pfijmy a vydaje podniku
nejsou synchronizované. Z toho vyplyva potieba existence rezervy finan¢nich prostiedkt
na pokryti neptedvidatelnych udalosti, pfi¢emZ velikost bezpecnostniho zlstatku se odviji

od stupné neptfedvidatelnosti v daném podniku.

Spekulaéni motiv, jak jiZ nizev prozrazuje, je spojen s drzbou hotovosti za dcelem

moznych vyhodnych pfilezitosti jejich investovani v budoucnu.

Pokud by cash manazer nechal veskerou hotovost na béznych uctech, splnil by sice cil

likvidity, ale v Zadném piipad¢€ by nezajistil poZadavky na rentabilitu dané investory, ktefi



vyZaduji daleko vétsi zhodnoceni, neZ nabizi uro€eni na béZnych uctech pohybujici se u vétsSiny
bank na hranici 0,01 % p.a. Naopak pokud by vSechny prostfedky investoval do finan¢nich
nastroji s vyssi drokovou sazbou s cilem zajistit rentabilitu, nezbylo by dostatek penéznich
prostiedkll na zajisténi likvidity podniku. VySe uvedené potvrzuje potiebu kompromisu mezi
dosazenim dostatecné likvidity a rentability, coZ je cilem cash managementu. S ponechdnim
hotovosti na tctech jsou spjaty naklady uslé prilezZitosti, kdy podnik se vzd4 investovani téchto
finan¢nich prostiedkii do rentabilnich investi¢nich piilezitosti za ti¢elem ponechani prostiedkti

ve form¢ mén¢ vynosnych aktiv, jak popisuje Rezndkovd (2010).

ReZndkovd (2010) tvrdi, Ze v ptipad¢ nedostatku hotovosti musi podnik tyto obstarat,
napftiklad prodejem kratkodobého finan¢niho majetku ¢i Cerpanim kontokorentniho tvéru. Tim
dochézi ke vzniku akvizi¢énich (obstaravacich) nakladi. Tyto pak rostou s po¢tem prodeji

kratkodobého finan¢niho majetku, poctem a vySkou Cerpanych kontokorentnich dvéra.

V piipad¢ prebytku hotovosti vznikaji naklady obchodovani. Jedni se o néklady
na nakup kratkodobych cennych papira v piipad¢ piekroceni maximalni stanovené hranice

hotovosti v diisledku jeji nizké vynosnosti (Reznidkovd, 2010).

Vhodny systém fizeni hotovosti je zaloZeny na piesné predikci budouciho cash flow
spolecnosti s cilem zabezpecit platebni schopnost podniku a zidrovenn minimalizovat naklady,
at’ uz skute¢né ¢i naklady uslé pfileZitosti. Pomoci mohou i riizné systémy efektivniho fizeni

hotovosti nabizené bankami.

2.2 Teoretické pristupy k rizeni hotovosti

Rizeni hotovosti vychazi z charakteristik hotovosti - nizka rentabilita v porovnani
s ostatnimi druhy majetku a vyhody jejiho vyuziti v disledku transakcniho, bezpecnostniho
a spekulaéniho motivu. Teoretické modely fizeni hotovosti jsou zaloZeny na silnych
pfedpokladech a omezenich, tudiz je nelze v redlném svété v plném rozsahu pouzit. Pfinasi vSak
zékladni principy uvazovani o fizeni hotovosti. NejznaméjSimi modely fizeni hotovosti jsou

Baumoluv a Miller-Orrav model.

2.2.1 Baumoluv model

Wiliam Baumol v roce 1952 sestavil jeden z prvnich modelt fizeni hotovosti. Cilem
tohoto modelu je urCeni optimalni vySe akvizice hotovosti tak, aby naklady souvisejici
s obstardvanim a drZenim hotovosti byly minimalni. Tento model vychéazi z néasledujicich

predpokladi:



e celkova potieba hotovosti je dopfedu znama,

® rovnomérné spotieba hotovosti,

e akvizice hotovosti v podobé prodeje kratkodobych stitnich cennych papira
(vysoka likvidita a operace né€kolikrat za obdobi) je spojena s akvizi¢nimi
naklady,

e totozné akvizicni ndklady kazdé transakce,

e drzeni hotovosti je spjato sndklady uslé pfrilezitosti, které se odvozuji
z prumérné vysky drzené hotovosti a sazba téchto nékladu je fixni pro kazdou

jednotku hotovosti a konstantni v Case (ReZndkovd, 2010).

Princip stanoveni optimélni vySe akvizice hotovosti Baumolova modelu uvadi

nasledujici Obr. 2.1 a taktéZ uvedeny vzorec.

Obr. 2.1 Baumolity model

Maximalni zasoba
hotovosti

frul
o

Uraver hotovostni rezervy

S0 A
Préimérna zasobai
hotovostii

Pojistna zasoba
hotovosti

10 -

Zdroj: Kislingerovd (2010)

2-C-C
Q=\— (2.1
i
kde Q je objem hotovostni rezervy, C je spotieba hotovosti za rok, C; predstavuje transakéni

naklady a i je urokova mira.

Kislingerovd (2010) spatfuje zasadni rozdil mezi Baumolovym modelem a praxi
v nerovhomerné spotiebé penéznich prostredkii v Case a kolisani zlstatki vlivem nesouladu
splatnosti odbérateli a dodavateli. Model taktéZ nepracuje s Zadnou bezpecnostni rezervou

a nebere ohled na pfijmy podniku.
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2.2.2 Miller-Orriav model

Druhym vyznamnym modelem v oblasti fizeni hotovosti je Miller-Orriv model, ktery
vytvofili vroce 1966 Merton Miller a Daniel Orr. Tento model ma eliminovat omezeni
Baumolova modelu. Vychazi z ptedpokladu, Ze spole¢nosti nemohou predpovidat budouci
zustatky hotovosti. V modelu se taktéZ pocitd s pfijmem hotovosti, ktery je povazovan
za ndhodnou veli¢inu danou norméalnim rozdélenim pravdépodobnosti. Podstatou modelu,
viz Obr. 2.2, je stanoveni ohraniCeni vyvoje hotovosti podniku pomoci horni a dolni meze
a ureni bodu navratu, tzn. optimélni drovné hotovosti. V pfipad¢, Ze dojde k prekroceni horni
meze, nakoupi spole¢nost kratkodobé cenné papiry a tim dostane hotovost do poZadovaného
pasma a naopak, pokud klesne drovei hotovosti pod dolni mez, dochéazi k prodeji kratkodobych
cennych papirt a opétovnému navriaceni hotovosti do definovaného pasma (Kislingerovd,

2010).

Obr. 2.2 Miller-Orritv model

Horni mez
40 4r---mmmmmmmmmees R GGEEEEEEEEEEE e e e PR L L L LS

Zlstatky hotovosti

30 4

H Bod navratu
20 + AW

T . 1
Dolni mez

Zdroj: Kislingerovd (2010)

Rozpéti mezi dolni a horni mezi Miller-Orrova modelu je charakterizovan nésledujicim

R:3-(3\/§.Cfi'o-], 2.2)

kde R je rozpéti mezi horni a dolni mezi, o pfedstavuje rozptyl hotovostnich tokd.

vzZorcem:

Proti tomuto modelu hovoii rovnéz nékolik faktort. NeuvaZuje sezénni cykli¢nost
nékterych odvétvi a nebere v ivahu mimotadné transakce. TaktéZ lze ncékteré penézni toky

predpovidat, coz tento model nepredpoklada.
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2.3 Automatizované systémy cash managementu

Vzhledem k dneSnim technologickym moZnostem v podobé elektronického
bankovnictvi, elektronickych pienost dat ¢i systému fizeni penéZnich prostiedkii zaloZenych
na informacnich technologiich, bylo vyvinuto a jsou bankovnimi domy nabizeny mnohé
automatizované systémy cash managementu. Jednd se o komplexni systémy umozZnujici
zefektivnéni procesu fizeni hotovosti, snizeni nikladl a rizik pomoci jejich centralizovaného
fizeni.

Mezi nejpouzivanéjsi automatizované systémy v ramci cash managementu spole¢nosti

po celém svété patii tyto produkty:

e cash collection (sbér a zpracovani hotovosti),

e cash pooling (fiktivni nebo realny),

e platebni styk (tuzemska, zahrani¢ni, SEPA platby),
® npetting,

e vnitropodnikové plijcky a dalsi.

JelikoZ je hlavnim cilem této prace implementace cash poolingové struktury, bude dalsi
¢ast vénovana pouze jednomu z vySe uvedenych automatizovanych systémi, a to cash
poolingu. Detailné¢ bude popséna jeho podstata, druhy a modifikace, legislativni omezend,

postup pii zavadéni cash poolingové struktury a efekty plynouci z implementace cash poolingu.

2.4 Podstata cash poolingu

Cash pooling pfedstavuje produktové oznaCeni jednoho z nejpouzivanéjSich produkta
cash managementu, jehoz cilem je centralizovat ptebytky penéZnich prostfedkil na jednom tctu
v kombinaci s mozZnosti vyuzivani kontokorentnich uvéra tak, aby dochézelo k centralnimu
fizeni likvidity v celé spoleCnosti. Cash pooling implementuji zejména velké podniky
a korporace, které maji mnoho Uc¢ti v riznych zemich a rtiznych ménéch, pficemz se jedna

o ekonomicky spojené osoby (Kislingerovd, 2007).

Vv oo

ReZndkovd (2010) definuje cash pooling jako komplexni automatizovany systém, ktery
nabizi dané spole¢nosti moznost efektivnéjsiho fizeni penéZnich prostiedkt, pfi¢emZ vznika

dodate¢ny efekt z centralizovaného fizeni hotovosti.

Podstatou cash poolingu je koncentrace hotovosti na hlavnim uctu (tzv. Master ucet),
kde dochézi k vyrovnavani debetnich a kreditnich zustatkl ¢lenskych ucth zapojenych do cash

poolingové struktury a néasledné trokové duspotfe pro podnik. Efektem souvisejicim
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se zavedenim cash poolingu je lepsi piehled o celkové hotovostni pozici celé skupiny a moZnost
investovani agregovanych penéZnich prostiedkd na penéZnim trhu. Van der Wielen (2006)

uvadi tyto vyhody cash poolingu:

e zlepSeni udrokové pozice v dlsledku kompenzace kreditnich a debetnich
zustatkd,

e kvalitnéjsi kontrola skupinovych zlstatkd,

e 74adné nevyuZivana hotovost na dctech jednotlivych spole¢nosti holdingu a

® moznost investovani ¢i financovani zlstatkli vyhodnéj$imi irokovymi sazbami.

Ve srovnini s ostatnimi nabizenymi bankovnimi produkty se cash pooling odliSuje

n¢kolika specifiky, kterd je potreba si pied jeho zavedenim uvédomit:

® je ovlivilovan danovymi, uCetnimi a legislativnimi aspekty jednotlivych zemi,

® |pfesto, Ze je postaven na stejném zdkladu, jedné se o produkt vytvafeny na miru
dle pozadavkt a postaveni dané spolecnosti,

e rozhodnuti o implementaci cash poolingu jsou casto zdvisla na rozhodnuti
matetské spoleCnosti,

e vede k posileni centralizovaného rozhodovani ve firméch, coZ miiZe zpiisobovat
problémy pro lokélni struktury,

® jeho pfinos je znatelny zejména u velkych holdingovych spolecnosti, u kterych

usporené naklady pokryji ndklady na jeho zavedeni (Poldk, 2009).

Predpokladem fungovani cash poolingu je vytvoreni Master uc¢tu, na kterém jsou
shromazdény a droceny zistatky bankou. Pro pfipad potieby finan¢nich prostfedki je na tomto
uctu povolena kontokorentni uvérova linka. S tim souvisi sjednini debetnich a kreditnich
trokovych sazeb mezi bankou a hlavnim uctem, respektive mezi Master uctem a ¢lenskymi

ucty (Kislingerovd, 2010).

2.5 Kategorizace cash poolingu

Z divodu nastaveni cash poolingu bankou dle poZzadavkt daného klienta a v souvislosti
s legislativnimi, danovymi, u€etnimi a regulaCnimi omezenimi, vzniklo postupem ¢asu mnoho
druhti a forem cash poolingu. Zékladnim vymezenim moZnych forem cash poolingu se bude
zabyvat tato kapitola. Cooper (2004) z technického hlediska cash pooling dé€li na dvé zakladni

varianty:

e realny (tzv. koncentrace hotovosti) a
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e fiktivni (notional pooling).
Tyto zakladni varianty Ize dale ¢lenit do dal$ich podskupin dle niZe uvedenych faktorti:

e dle poctu drovni:
o jednostupnovy (single-level) a
o vicestupniovy (multi-level),
e dle sméru pievodu finan¢nich prostfedki:
o jednosmérny a
o dvousmérny,
e dle poCtu mén:
o jednoménovy (single-currency) a
o vicemé€novy (cross-currency),
e dle pocCtu zapojenych zemi:
o tuzemsky a

o preshrani¢ni (cross-border).

2.5.1 Realny cash pooling

Podstatou redlného cash poolingu, jak uZ jeho nizev napovida, je pfevod financnich
prostiedkii z vedlejSich dcti na hlavni (Master) tcet tak, aby na konci kazdého dne bylo
na vedlejsich uctech dosazeno urCenych zistatkii (nula nebo nastavenad minimalni hodnota).
Z takto konsolidovaného zistatku se vypocitd odpovidajici uroCeni Master uctu podle
sjednanych drokovych sazeb a poté prislusné drokova kompenzace pro jednotlivé ¢lenské tcty
dle stavu pted konsolidaci. Takto 1ze jednoduse vyrovnat zdporné ziistatky na tctu jednoho
Clena skupiny pfebytkem hotovosti na uctu druhého €lena cash poolingové struktury a tim

vyrazn¢ omezit potiebu cizich zdroji a dosdhnout zna¢nych uspor (Poloucek, 2013).

Rezndkovd (2010) oznacuje redlny cash pooling vzhledem k fyzickym pievodim jako
koncentrace hotovosti. Taktéz dale Cleni realny cash pooling dle vySe zanechaného zustatku

penéznich prostfedki na Clenskych tctech na konci dne na:

e zero balance pooling (ZBA) a
e target balance pooling (TBA).

Podle formy provadéni redlného cash poolingu je moZné rozliSovat:

¢ jednosmérny (bez zpétného pievodu zlstatkil) a

e dvousmérny neboli reverzni pooling (se zpétnym prevodem zlstatkil).

14



Zero balance pooling (ZBA pooling) jednosmérny je forma, u které jsou zustatky
na ucastnickych tctech vyrovnany na konci kazdého dne na nulu ve prospéch hlavniho uctu.
To probiha bud’ pfevodem kladnych zlstatkli z clenského uctu na Master tcet (tzv. sweep) nebo
pokrytim debetniho salda Clenského uctu pfevodem hotovosti z Master uctu (tzv. cover).
Na clenskych dctech nejsou pripisovany ani placeny zadné droky. Jedinym uctem, na kterém
jsou pocitany uroky, je Master tucet (tzv. zictovaci centrum). U tohoto typu musi byt vSechny

ucty v jedné méné a v jedné zemi (Cooper, 2004).

Target balance pooling (TBA pooling) je zaloZen na zcela stejném principu jako ZBA
pooling jen s tim rozdilem, Ze na jednotlivych ¢lenskych tétech nejsou zlstatky na konci dne
vyrovnany na nulu, ale na cilovou ¢astku nastavenou podnikem dle svych potfeb. Ponechany
zustatek muze predstavovat hodnotu bezpecnosti rezervy zejména u jednosmérného typu

poolingu (Cooper, 2004).

Dvousmérny cash pooling (return sweeping, backward sweeping) je vyuzivan zejména
u zero balance poolingu, kdy v prvni fazi dochazi na konci daného dne k vyrovnani zustatka
zapojenych ¢t na nulu, a tedy k dro€eni pouze na Master tctu. V druhé fazi jsou na zacitku
druhého dne prevedeny ptivodni zUstatky zpét ve prospéch daného Clenského uctu. Oproti
jednosmérnému se vyznacuje vétsi prehlednosti pro vedouciho poolu 1 pro zapojené ucty,
poskytuje nezavislost individudlnim uétim s vyuZitim kontokorentniho limitu a drokovych

sazeb (Cooper, 2004).

Déle 1ze zejména v ramci velkych holdingovych spole€nosti, kde dcefiné spolecnosti
vlastni dal$i dcefiné spolecnosti vyuzit vicedroviiovy cash pooling. Principem této formy
je nejprve centralizace penéZnich prostfedkil na irovni dcefinych spolec¢nosti a aZ ve druhé fazi
dochazi k centralizaci hotovosti na hlavnim uctu. Vyhodou je realizace pfevodii ve prospéch

hlavniho uctu jen v jedné Castce (Kislingerovd, 2010).

Mnoho spole¢nosti ma své dcefiné spolecnosti umisténé v riznych zemich a z tohoto
divodu je potieba zminit realny cash pooling pireshrani¢ni (cross-border). Pfi tomto typu
cash poolingu mohou byt z ekonomickych divodi, s ohledem na transakcni néklady, prevody
provadény denng, tydne, mésicné Ci Ctvrtletné, anebo mliZe byt stanovena minimalni prevadéna
castka. V mnoha publikacich je oznaCovéan jako target balancing, pfi¢emZ stanovena cilova
Castka zustatku Clenského uctu miiZe byt i nula. VSechny ¢lenské ¢ty mohou byt vedeny
v poboc¢kach dané banky v riznych zemich, poptipad¢ v partnerské bance, kdy kazda miize byt

spravujici bankou cash poolu. Jako u vSech zahrani¢nich plateb musi byt také v ptipadé
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ptreshrani¢niho cash poolingu vSechny ptevody povinné hlaSeny statistickym dradtim (Cooper,

2004).

Pro nazornou predstavu mozné cash poolingové struktury je niZze uveden Obr. 2.3

zachycujici redlny cash pooling preshrani¢ni viceiroviiovy dvousmeérny.

Obr. 2.3 Redlny cash pooling pieshranicni vicevroviiovy dvousmérny

Regionalni
Master ucet

| Zemé B | Zemé C | Zemé D |

| | l | l |
o L L o o

Zdroj: Interni prezentace ING Bank Czech Republic a viastni zpracovdni

[t
@4

astnik F

VySe uvedeny obrazek ukazuje princip fungovani redlného cash poolingu
pfeshrani¢niho vicedrovitového dvousmérného, kdy lze vytvofit kombinaci tuzemskych
a mezinarodnich cash poolingovych struktur v zavislosti na organizacnim uspofadéni dané
skupiny spolecnosti. Jednouroviiové struktury jsou pfimo napojeny na Master ucet, kdeZto
u vicedroviiovych nejprve dochazi ke shromazdéni finan¢nich prostiedkili na trovni dané zemé

a az poté dochazi ke koncentraci na trovni mezinarodni.

2.5.2 Fiktivni cash pooling

Fiktivni pooling oznaCovany jako notional pooling se vyznacuje imaginarnim
pfevedenim zistatkll jednotlivych spole¢nosti na Master ucet zejména za tcelem turokové
kompenzace. Realn¢ tedy zlistavaji ztstatky na tctech ¢lenskych ucti. Fiktivni konsolidovany
zustatek je uroCen dle stanovenych urokovych sazeb mezi vedoucim cash poolingu a bankou
a tyto vypoctené uroky ptfipadaji hlavnimu tctu, poptipadé je déile rozd¢lovan mezi Clenské

ucty. Jednotlivi tcastnici jsou ve vztahu s bankou pfimo, maji u banky trocCeny debetni
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i kreditni zlstatky a vétSinou maji zfizeny i vlastni kontokorentni linky, jak popisuje Van der

Wielen (2006).

Zékladnim piedpokladem vSech variant fiktivniho poolingu je existence jedné
pravnické osoby nebo osob spojenych. Podminkou je taktéz vedeni uctil v jedné bance. V praxi
vsak je jeho vyuziti velmi diskutabilni s ohledem na mnohd regulacni opatieni, zejména IFRS
a Basel III. V nékterych zemich je dokonce zakazan (Spojené staty americké, Cina). RovnéZ

vypocet troku se v jednotlivych zemich muze lisit.

Vv oo

ReZndkovd (2010) fiktivni pooling dé€li na dva zékladni typy:

e fiktivni cash pooling bez refundu (tzv. irokova kompenzace) a

e fiktivni cash pooling s refundem.
Cooper (2004) uvadi dalsi modifikace fiktivniho cash poolingu:

e cross-border fiktivni cash pooling (pfeshranicni) a

e cross-currency fiktivni cash pooling (viceménovy).

Fiktivni cash pooling — iirokova kompenzace je typ cash poolingu, ktery umoZziiuje
plnou kompenzaci debetnich a kreditnich zlstatkli Clenskych Ucti a tim je dosaZeno uspory
trokil. Vyhodou tohoto systému je pouze fiktivni prevod penéznich prostiedkl, tudiZ nedochazi
k transakénim ndkladiim, zejména u cross-border struktur. Naopak zna¢né omezeni spoc¢iva
v poZzadavcich, kdy je nutno byt soucasti jednoho pravniho subjektu a jedné banky (ReZndkovd,

2010).

V ramci fiktivniho cash poolingu s refundem dochazi ke kalkulaci drokll ve dvou
krocich. Prvni krok spociva ve vypoctu drokl na individudlnich uctech zapojenych do cash
poolingu a ve druhém kroku je drogen centralizovany fiktivni zistatek celé skupiny. Urokové
sazby jsou sjednany individualné pro kazdy tcet, pficemZ vedouci cash poolingu miize
operativnim u¢tlim stanovit vyssi kreditni a debetni sazby tak, aby je motivoval k lep$imu fizeni

likvidity. VZdy vSak musi byt dodrzovana podminka trZni ekvivalence trokovych sazeb (Arm’s

Length Pricing), jak uvadi ReZndkovd (2010).

Kalkulace refundu probiha ve Ctyfech niZe uvedenych krocich za podminky, Ze ¢lenské

Ucty jsou uroCeny nenulovymi sazbami a maji jak kreditni, tak i debetni zistatky:

1. banka vy¢isli a vyporad4 uroky ze zistatkl ¢lenskych dct,

2. banka vypocita drok z fiktivné koncentrovaného zustatku vSech ucta,
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3. urok z fiktivni koncentrace je upraven o kreditni a debetni troky z prvniho kroku
a vysledkem je refund,

4. vedouci poolu rozd€li refund mezi ¢lenské ucty podle stanovenych podminek.

S vyslednym refundem jsou ovSem spjaty problémy, zejména daniové. Refund musi byt
zdanén, jelikoZ se jednd o dodatecny trok a jeho rozdé€lovani musi byt schvélené finanénim
ufadem. RovnéZ nastava problém pfii preshrani¢nim poolingu, kdy dochazi ke stfetu riiznych

danovych podminek (Van der Wielen, 2006).

Cross-border fiktivni cash pooling je zaloZen na stejném zakladu a je spojen
se stejnymi omezenimi jako fiktivni cash pooling bez refundu, pti¢emz pfi fiktivni koncentraci
se hotovost prepocitavd na hlavni ménu poolu. Hlavni vyhodou této struktury je neexistence
nékladl spojenych se zahrani¢nimi pfevody penéZnich prostfedki pti stejném drokovém efektu

(Cooper, 2004).

Pokud jedna pravnicka osoba v ramci jedné zemé vlastni vice uctil ve vice ménach, pak
ma moznost vyuZit cross-currency fiktivni cash pooling, ktery ma stejnou podstatu a omezeni
jako ostatni typy fiktivniho cash poolingu jen s tou odliSnosti, Ze je moZné jej pouZivat ve vice

meénach (Cooper, 2004).

2.5.3 Srovnani realného a fiktivniho cash poolingu
Pfi rozhodovéani mezi zavedenim realného nebo fiktivniho cash poolingu ma, zejména
v Evropé, velkou vahu zavedeni jednotné evropské mény euro. Diky tomuto kroku dochéizi

k vétsimu vyuZivéani readlného cash poolingu. Pro jeho implementaci hovoii nasledujici faktory:

e zavedeni jednotné mény euro umoznilo sniZeni poctu potiebnych bankovnich
ucth u jednotlivych bank,

e centralizace penéZnich tokli — matefska spolec¢nost vzdy pfesné vi, kde a kolik
se nachazi hotovosti,

e Dbankovni systém — spoluprace narodnich bank a rozvoj Demand Deposit
systému (DDA systém),

¢ podnikovy systém — vétSina spolecnosti vyuziva komplexni informacni systém
Enterprise =~ Resource  Planning (ERP), jenz usnadiiuje evidenci
vnitroholdingovych pijcek,

e existence jedné kontokorentni uvérové linky vztazené na hlavni tcet.
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Naopak vybér fiktivniho cash poolingu mtiZe byt ovlivnén témito faktory:

e 74dné fyzické pfevody a s tim souvisejici niZS$i transakéni nédklady cash
poolingu,

e Jokalni samostatnost — dcefiné spolecnosti si udrZzi samostatnost pii fizeni
likvidity,

¢ nedochézi k vnitroholdingovym ptjckam (Poldk, 2009).

Z diivodu vyrazné individudlnich podminek kazdé cash poolingové struktury nelze
jednoznacné urcit vyhodnéjsi typ cash poolingu. VSe zdvisi na poZadavcich, pozici, bonité dané

spole€nosti a sjednanych podminek s hlavni bankou poolu.

2.6 Potreba avérovani v ramci cash poolingu

Cash pooling poskytuje detailni prehled a veSkeré informace o penéZnich tocich,
zejména o jejich vySce a variabilité. To souvisi s potiebou nastaveni kontokorentnich dvéra
s riznou dobou splatnosti zaru€ujici pokryti dennich vykyvl a tim maximalizaci pfinost cash
poolingu pro danou spolecnost. Denni kontokorentni uvérové linky (DOL - Daylight
Overdraft Line) slouzi ke kryti intra dennich vykyvl zUstatkli a zarucuji tak intra denni
platebni styk. Pokud jejich Cerpani trva i po skonceni ucetniho dne, automaticky piechazi
na jinou formu dvérové linky, ktera slouzi ke kryti vykyvl penéZnich tokil souvisejicich s cash

managementem. ReZidkovd (2010) je z hlediska Casu Cleni nasledovné:

e Overnight (O/N) linka — jednodenni kontokorentni dvér (OOD — Overnight
Overdraft Line),

e (Cash Management uvér — doba trvani do péti dni (CMOD — Cash Management
Overdraft Line).

U reélné cash poolingové struktury, u které dochazi ke kazdodennim fyzickym
pfevodiim na Master tcet, je pro Clenské ucty potieba pouze DOL. Naopak pro Master ucet
je potieba zajistit OOD nebo CMOD, jejichz vySka by méla odpovidat miniméalné souctu DOL
¢lenskych uctd. V ptipad¢ fiktivniho cash poolingu pak musi mit kazdy zicastnény dcet ziizen

svou vlastni DOL a CMOD (ReZndkovd, 2010).

2.7 Legislativni diprava cash poolingu v CR

Vzhledem k tomu, Ze cash pooling neni dostate¢né upraven v Ceské legislativé, zejména
v ucetnich pfedpisech a danovych zakonech, je potieba rozebrat né¢kolik dulezitych faktort,

které mohou zavedeni cash poolingu ovliviiovat. ReZndkovd (2010) v zéavislosti na rozliSeni
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cash poolingu jako na sdruzZovéani financ¢nich prostiedkii ¢i poskytovani Uvéri posuzuje

tyto aspekty:

e danové,
o zdanéni urokua,
o Transfer Pricing (tzv. ceny obvyklé)
o pravidlo nizké kapitalizace,
o vztah k DPH,
e {cetni,
® pravni,
o smluvni dokumentace,

o reporting centralni bance.

Zohlednéni vySe uvedenych faktori mize hrat zasadni roli pii vybéru cash poolingové
struktury nebo pii vybéru destinace umisténi Master u¢tu. Popisu jednotlivych oblasti budou

s Yz

vénovany nasledujici Casti kapitoly.

2.7.1 Danova oblast cash poolingu

Pted zavedenim cash poolingu je dalezité znat vSechny jeho dopady tykajici se daiiové
oblasti. Jedn4 se zejména o zdanéni urokd plynoucich z cash poolingu, stanoveni tzv. cen
obvyklych neboli oblast Transfer Pricingu, pravidlo nizké kapitalizace a oblast zabyvajici

se dani z pfidané hodnoty.

V Ceské republice dochazi ke zdanéni vynosovych a nakladovych tirokii na Master
Gétu i Glenskych Géti. Stejné tak konsolidovany drok a refund rezidenta CR vstupuje do zakladu
dané z pfijmu pravnickych osob a je zdanén obecnou sazbou, v soucasné dobé 19 %. V pripadé
preshrani¢niho cash poolingu nerezidentim nastava povinnost odvést irokovy vynos pomoci
srazkové dan€ ve vySi 15 %. Tu je mozné sniZit ¢i zcela eliminovat v pfipadé, Ze je mezi obéma

zem¢mi uzaviena smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni (ReZndkovd, 2010).

ReZndkovd (2010) popisuje pouZiti cen obvyklych pfi stanoveni drokli mezi Master
uctem a zucastnénymi ucty cash poolingu, tedy mezi osobami ekonomicky spojenymi.
Z poskytovanych vnitroholdingovych ptijéek a tvéra se plati droky, jejichz vySe by m¢éla
respektovat aktudlni drokové sazby na trhu a odpovidat sazbam sjednanym mezi osobami
nespojenymi — tzv. obvyklé turoky (Arm’s Length Principle). Jelikoz Ceska legislativa

nestanovuje konkrétni urokové sazby, mize Master ucet pouZit nasledujici drokové sazby:
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¢ stejné jako pro Master ucet,
e stejné pro Clenské ucty, ale rozdilné od troceni Master uctu,

¢ individudlni pro kazdy Clensky ucet (napf. v zavislosti na velikosti a ratingu).

Pokud jsou v dané cash poolingové struktufe pouzity vlastni udrokové sazby -
tzv. Transfer Pricing, nesmi byt tyto droky nijak vyrazné nadhodnocené ¢i podhodnocené

a musi byt uvedeny v tzv. Transfer Pricing dokumentaci.

Obecné jsou urokové ndklady povazovany za danové uznatelné naklady, a tedy
odcitatelné od zékladu dan€. Omezeni takovéto danové uznatelnosti se z hlediska Ceské
legislativy tykd pouze uvéri mezi osobami spojenymi, pakliZze drovenn finan¢nich nakladt
plynoucich zuvéri a pijéek od osob spojenych v daném zdaniovacim obdobi pfesdhne
Ctyfnasobek vySe vlastniho kapitdlu — pravidlo nizké Kkapitalizace. Z toho vyplyva,
Ze u redlného cash poolingu je potieba nastavit automatické sledovani pfijatych dvéri
a porovnavani uroku se stanovenym limitem. U fiktivniho cash poolingu tato povinnost odpada,

jelikoZ nedochézi k fyzickym pievodim penéznich prostredka (ReZndkovd, 2010).

Poskytovani dvérti v ramci cash poolingu pro vétSinu spolecnosti predstavuje pouze
vedlejsi, prilezitostnou ¢innost, neméla by se na vynosy dai z pridané hodnoty vztahovat, jak

tvrdi ReZndkovd (2010).

2.7.2 Utetni aspekty

Jak jiz bylo n¢kolikrat feceno, cash pooling neni v Ceské legislativé nijak specidlné
upraven. V rdmci Uctovani operaci vznikajicich pfi cash poolingu si spolenost zvoli vlastni
postup, ktery vSak nesmi byt v rozporu s dcetni legislativou. Readlny cash pooling je zaloZen
na fyzickych pievodech ztstatkii a v podstaté se jedna o poskytovani uvéri. V tomto piipadé
je nutné uctovat o pohledavkich a zdvazcich. U fiktivniho cash poolingu je situace znacné
jednodussi, jelikoZ nedochazi k Zadnym fyzickym pfevodiim, nedochazi tak k Zadnym dcetnim

operacim.

Urokové ndklady a drokové vynosy uétuje kazda spoleénost standardné na zdkladé

vypist z uctu a o vynosech z refundu pii jeho distribuci.

2.7.3 Pravni upravy cash poolingu
ReZndkovd (2010) v navaznosti na zohlednéni vSech vySe uvedenych tcetnich

a danovych aspektti poukazuje na diileZitost smluvnich ujednéani. Pfed implementaci cash
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poolingu je tieba mit vytvorenou kompletni smluvni dokumentaci skladajici z téchto hlavnich
Casti:
¢ smlouva o cash poolingu — mezi bankou, Master tictem a ¢lenskymi ucty,
¢ smlouva o vnitroholdingovych tvérech — mezi zapojenymi spole¢nostmi,
* smlouva o poskytovani kontokorentniho uvéru,
® dohoda o kiiZovych zarukach — zaruka banky v pfipadé€ insolvence, kdy Clenské
ucty figuruji jako zéstava,

e Transfer Pricing dokumentace.

Dle Vyhlasky &. 235/2013 Sb., o predkladani vykazi Ceské narodni bance statisticky
vyznamnymi vykazujicimi osobami pro ucely sestaveni statistiky platebni bilance, investi¢ni
pozice a dluhové sluzby vic¢i zahrani¢i, mohou byt nékteré cash poolingové operace pfedmétem
oznamovaci povinnosti vii¢i Ceské narodni bance. Tato Vyhlaska stanovuje okruh vykazujicich
osob, které jsou povinny pfedkladat vykazy definované touto VyhldSkou. BohuZel tato
Vyhléaska zcela rusi Vyhlasku ¢. 34/2003 Sb., kterou se stanovi rozsah, obdobi, lhiity a zptisob
plnéni oznamovaci povinnosti podle devizového zdkona, kterd obsahovala v § 5 vyjimku

z oznamovaci povinnosti v rdmci cash poolingu.

2.8 Postup pri zavadéni cash poolingu
Pted rozhodnutim implementovat v dané skupiné spolecnosti cash pooling, je potieba
znat stavajici stav fizeni cash managementu a mit zodpovézené nize uvedené otazky tak,

aby cash pooling byl pro firmu uZiteCnym néstrojem:

e Jaky je ucel, respektive cil cash poolingu?
e Jaké ucty zahrnout do cash poolingové struktury?
e Je lepsi vyuZit redlny ¢i fiktivni cash pooling?

¢ Kde umistit centrum cash poolingu?

Odpovédi na tyto otazky davaji interni a externi analyzy, které spolu se stanovenymi cili
cash poolingu poskytuji informace, na zdklad¢ kterych dochazi k navrhim vhodnych cash

poolingovych struktur.

2.8.1 Interni analyza
Poldk (2009) za prvni provadény krok ptfed zavedenim cash poolingu povazuje interni
analyzu. Ta slouZi k identifikovani souCasného stavu cash managementu podniku tak, aby

vysledné cash poolingova struktura nastavenou strategii zrcadlila, pakliZe neni poZadovano
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jinak. Na interni analyze by se méli podilet zastupci ucetniho, danového, pravniho, treasury

a IT oddéleni a vystupem by mél byt detailni rozbor nésledujicich oblasti:

e platebni styk,
e bankovni ucty,

e softwarové a hardwarové vybaveni.

Poldk (2009) tvrdi, Ze v ramci oblasti platebniho styku je cilem analyzovat podnikovou
strukturu pfichozich 1 odchozich plateb, rozliSovat druhy plateb, jejich cetnost
a vy$i, ménu, v jaké jsou denominoviny. Pochopitelné totoZna analyza se musi provést
u doméciho i zahrani¢niho platebniho styku. Velmi dilezitou soucasti interni analyzy je zjiSténi
urovné automatizace platebniho styku, tudiz jaka ¢ast plateb je uskuteCiovdna manudlné a jaka
automaticky. S tim souvisi taktéZ moznost pfimého napojeni na elektronické bankovnictvi

a vyuZziti ERP systémd.

S platebnim stykem znac¢né souvisi také struktura bankovnich uéta a vztahi.
Zde dochéazi v ramci cash poolingu ke stanoveni jednoho primarniho bankovniho partnera
a minimalizaci poctii bankovnich dctl, coZ vSak vede ke ztrat¢ kontaktu s bankovnim trhem,
tzn. s ostatnimi bankovnimi domy. Cilem je tedy najit vhodného vedouciho cash poolingu
a rovnéZz udrZet dobrou pozici vic¢i celému bankovnimu sektoru. Pro dosaZeni dostate¢né
vypovidaci schopnosti interni analyzy je nezbytné u vSech spoleCnosti do cash poolingu
zapojenych minimalné analyzovat poc¢et bankovnich ucti, u kterych bankovnich instituci jsou
ztizeny, v jakych ménéach, zemich a za jakych podminek jsou vedeny, v jaké vysi a za jakych
podminek jsou nastaveny kontokorentni tivérové linky a v neposledni fad¢, které operace jsou
uskutecioviany v ramci automatického provadéni platebniho styku. Nesmi chybét informace

o dennich zlstatcich na danych dctech a nakladani s nimi (Poldk, 2009).

Pro bezproblémové a efektivni fungovani cash poolingu je nutné mit zajiSténo
softwarové a hardwarové vybaveni. Jedna se o otazky tykajici se interni ¢i externi spravy
téchto systémul. Zasadni je analyzovat jednotlivé pouzivané typy ucetnich a ERP systémd, jejich
kompatibilitu a moZnosti spole¢ného pouziti u vSech zapojenych spoleCnosti. Zda ma dana
spoleCnost dostateCné hardwarové vybaveni véetné¢ dostatecného zabezpeceni a zalohovani

(Poldk, 2009).

2.8.2 Stanoveni cila
Ve vétsiné spolecnosti probiha vytyceni cilii cash poolingu pted provedenim jakékoliv

analyzy, pfi¢emz cash managefi poZaduji splnéni nasledujicich cili:
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e centralizovany ptehled finan¢nich prostedkd,
® kompenzace urokl — zamezeni soubéhu debetnich a kreditnich zustatkd,
e centralizace hotovosti za dc¢elem investic,

e optimalizace ndkladovych a vynosovych tdrok.

Nicméné efektivnéjSi postup je stanovit cile cash poolingu aZ po provedené interni
analyze a pfed provedenim externi analyzy, kdy je zndma struktura platebniho styku, struktura
a umisténi bankovnich Gc¢th vcetné jejich zustatkd. Nasledné dochéazi k efektivnéjsimu
stanoveni poZadavkl na cash pooling, a to nejen téch hlavnich, ale také dalSich jako je vybér
zapojenych uctl, volba mezi fiktivnim a redlnym cash poolingem ¢i ponechini autonomie

zicastnénym Gctim.

2.8.3 Externi analyza

Externi analyza odpovidd na otazky danové, tucetni a pravni, souvisejici s cash
poolingem. Této problematice byla vénovana kapitola 2.7, ve které byly tyto aspekty popsany.
V navaznosti na pravni formu a vlastnickou strukturu zapojenych subjekti v¢etné destinaci
jejich sidel musi byt specialisty v danové, ti€etni i pravni oblasti shromazdéna vS§echna omezeni
na provadéni cash poolingu v zemich pusobnosti konkrétni spolecnosti. Externi analyza
obsahuje taktéZ mozZnosti provadéni vnitroholdingovych pajcek, alokovani troku ¢i refundu
a podminky smluvni dokumentace v danych zemich. Cilem externi analyzy je poskytnout

informace pro volbu vhodného centra cash poolingové struktury, jak uvadi Poldk (2009).

2.8.4 Volba centra cash poolingové struktury

Poldk (2009) zminuje, Ze na zdkladé provedenych analyz, interni a externi,
a stanovenych cili dané spolecnosti dochédzi k vybéru vhodné cash poolingové struktury.
Prvnim krokem je vybér centra celé cash poolingové struktury. Nelze jednoznacné urcit
nejefektivnéjsi centrum cash poolingu, jelikoZ jeho volbu ovliviiuje cela fada faktorii. Mezi tfi

nejvyznamnéjsi faktory se radi:

¢ sidlo spole€nosti a lokalita obchodovéani — sidlo matetské spole¢nosti a misto
primarniho obchodu skupiny spole¢nosti,
e banka — umistnéni banky, nabizené sluzby a podminky,

e pravni a legislativni prostfedi — danové prostiedi, bankovni regulace.
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2.8.5 Naklady implementace cash poolingu

S celym procesem implementace cash poolingu souvisi ndklady, které nejsou
zanedbatelné. Jednu skupinu nakladu tvofi nédklady pfilezitosti v dobé pted zavedenim cash
poolingu. Tyto ndklady nabihaji spolecnosti v souvislosti s Zddnym ¢i minimalnim operativnim

fizenim penéZnich prostiedkll na bankovnich tctech.

Druhd skupina nakladi se skladd zexternich a internich nakladdi souvisejicich
s implementaci a fungovanim cash poolingu. Externi naklady Ize pomérn¢ snadno vy¢islit,
jelikoz se jedna o ndklady na poradenstvi v rdmci danové, ucetni a pravni oblasti, dale pak
o naklady implementacni, na vedeni cash poolingovych uétd, spravu cash poolingu, vedeni

a poskytovani sjednanych tvérovych linek (Poldk, 2009).

Poldk (2009) do internich nédkladi tfadi nédklady spojené s pifipadnym zavedenim
¢i zménami ERP systémt, v ramci redlného cash poolingu néklady na vypisy z Gcti pro Clenské
ucty, vypocet zustatkl a kumulovanych droki, ndklady na smluvni dokumentaci cash poolingu

¢i aktualizace potiebnych aplikaci.

Poldk (2009) u viceménovych cash poolingovych struktur poukazuje na naklady ke kryti
ménového rizika. Za timto tcelem jsou pouzivany FX operace, nejCastéji FX swapové operace.
Velikost téchto ndkladli zaleZi na schopnostech a znalostech pracovnikl treasury oddéleni

spoleCnosti.

2.8.6 Cash budgets a cash forecasts
Faktickou implementaci cash poolingové struktury cely proces zdaleka nekonci.
Vhodnymi nastroji, jak vramci predikce vysledk zavedeni cash poolingu, tak pii jeho

aktivnim vyuZivéni, jsou cash budgets a cash forecasts.

Cash budgets neboli rozpocty penéznich prostfedkt slouzi k zajiSténi hotovosti
potiebné k plnéni transakci. Z dlivodu mimotadnych transakci je nutné mit rozpocet sestaveny
na vyss§i poZadovanou ¢astku, neZ je miniméalni. RovnéZ je Zadouci sestavovat rozpocty mésicni
a tydenni kviili eliminaci rizika souvisejictho s chybou v planovani. Samoziejmosti je nasledné
porovnani predikovanych rozpoctl s redlnymi stavy. Cash budgets je nastrojem, ktery taktéz
firmu upozorni na pfebyte¢nou hotovost a tu miiZze spolecnost v€as kratkodobé investovat.
V opacném piipad€ upozorni spolecnost na nedostatek hotovosti, pficemZ mohou byt vcas
piijata opatfeni k jejimu zajiSténi, naptiklad sjednani kontokorentniho tvéru, jak uvadi Drury

(2000).
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Predpovéd’ tokl penéZnich prostfedkli oznacovéana cash forecasts se provadi ve tfech
casovych horizontech — kratkodobém, stfednédobém a dlouhodobém. Kratkodoby interval
odpovida predikci na mésic doptedu a slouzi vyhradné k planovani denni likvidity. Sttednédoba
predpovéd’ je pfipravovana na dobu jednoho roku. Dlouhodobé forecasty jsou tvofeny v ramci

strategického planovaciho procesu na obdobi 3 az 5 let (Cooper, 2004).

2.9 Efekty cash poolingu

Soucasti celého procesu implementace cash poolingu je vyjadieni jeho redlnych efekti,
jenz jsou obsazeny zejména v usporach, které jsou lehce vycislitelné porovnidnim stavu pred
zavedenim a po implementaci cash poolingu. Hlavnim principem je shromaZzd'ovani penéZnich
zustatkl s cilem eliminovat vyuZivani externich zdroji financovani a vzniklé prebytky ptipadné

kratkodobé€ investovat. ReZndkovd (2010) kvantitativni vyhody cash poolingu rozdé€luje do tii

nasledujicich zakladnich kategorii, kterym bude vénovéana nasledujici ¢ast:

e drokova optimalizace,
® Uspory z rozsahu,

e sniZeni volatility zastatki.

2.9.1 Urokové optimalizace

ReZndkovd (2010) spatiuje prvni a stéZejni vyhodu cash poolingu v podob¢ optimalizace
urokt, ke které dochézi pti koncentraci hotovosti na Master uctu. Efekt tirokové optimalizace
se vypocCte velmi jednoduSe, pfiCemZ nejprve se vyc€isli troky placené jednotlivymi
spoleCnostmi pfed zavedenim cash poolingu a ty se porovnaji s vypoCtenymi uroky
konsolidovaného ztstatku na hlavnim tuc¢tu. Pro vypocet drokil plati nasledujici vzorec, pfi¢emz

nejpouzivanéjiim standardem pro vypocet tiroku je v Ceské republice tzv. evropsky standard

30/360, ktery je zaloZen na poctu 30 dni kazdého mésice v roce a 360 dni celého roku:

i-n
U=K, —, 2.3
° 360-100 (2.3)

kde U vyjadtuje celkovy trok daného obdobi, Kp je ziistatek na tic¢tu v daném dni, i je irokova
sazba, n vyjadfuje pocet dni, ze kterého se pocitd drok a konstanta 360 znamena pouZiti

standardu 30/360.

Vysledna hodnota nédkladovych turoki je vzdy niZsi, nez jakou platily spole¢nosti pied
zavedenim cash poolingu, a naopak vyse vynosovych uroki je na Master uictu vétsi, nez Cinila

suma vynosovych trokti jednotlivych spolecnosti pied vstupem do cash poolingové struktury.
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Cim vétii jsou rozdily mezi kreditnimi a debetnimi ziistatky jednotlivych Géti, tim je znatelngjii

efekt irokové optimalizace.

2.9.2 Uspory z rozsahu

V ramci centralizace hotovosti na jednom hlavnim uc¢tu dochézi k dsporam z rozsahu.
Cash manazer nemusi pracovat se vSemi Ucty zvIast a tim dochazi ke sniZeni transak¢nich
ndkladi. RovnéZz planovani cash flow bude nepochybné snazsi a odchylky predikce mensi.
Nebude potieba drzet tak velké mnozstvi likvidnich prostiedkl jako pfed zavedenim cash
poolingu, pfiCemZ tyto prebyte¢né prosttedky mohou byt pouZzity v jinych oblastech, naptiklad

finan¢ni Ci realné investice, jak tvrdi ReZidkovd (2010).

2.9.3 SniZeni volatility ztustatku

Nizsi volatilita zistatku v rdmci cash poolingu souvisi s negativni korelaci jednotlivych
uctl. Tedy pokud dojde ke zvySeni zlstatku jednoho tc¢tu oproti predikované hodnotg, a naopak
u jiného uctu bude nizsi ziistatek, neZ se oCekavalo. Tyto negativné korelované fluktuace
se vyrovnaji, coz vede k véEtsi stabilité¢ konecného ztistatku skupiny a k uvolnéni penéZnich
prostiedkli. Ty pak mohou byt pouzity k jinym ucellim a potiebam spolecnosti. ReZndkovd

(2010) uvadi dva mozné diivody uvolnéni penéZnich prostredkii:

® minimdlni zlstatek v cash poolingové struktute bude vyssi, nez by byl
kombinovany minimalni zistatek jednotlivych Clenskych ucta,
¢ smérodatna odchylka konsolidovaného ztistatku za cely cash pool bude mensi,

neZ by byl soucet smérodatnych odchylek jednotlivych Gctu.

Korelace mlze nabyvat hodnot od -1 do 1, pfi€emZ v rdmci cash poolingu je vyhodné
zadlenit tdty, které jsou korelovany negativng, tedy od -1 do 0. Cim vice se korelace bliZi minus
jedné, tim je mozZno uvolnit vice penéZznich prostiedkli. Cilem cash poolingu neni zapojit

co nejvetsi pocet uctl, ale co nejvice uctd, které jsou negativné korelovany.

Existuje vSak mnoho efekti nekvantifikovatelnych, a tudiZz nelze jen financnim
vyjadienim pfinosti jednoznacné urcit tu nejvyhodnéjsi variantu cash poolingu pro danou
skupinu spolec¢nosti. RovnéZ vyslednd cash poolingovd struktura muZze byt vyhodna
pro skupinu spolecnosti jako celek, ale bude velmi nepfiznivd pro jednu z dcefinych
spolecnosti. K takové situaci mize dojit pfi zaclenéni odlisné financné stabilnich dcefinych
spoleCnosti. Pokud vSak spolecnost pti implementovani bude dodrZzovat vySe uvedené postupy
a spolu se ,,zdravym selskym rozumem® se rozhodne zavést konkrétni cash poolingovou

s~ .

strukturu, pozitivni efekty cash poolingu rozhodné pfevazi ty negativni.
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3 Finan¢né-ekonomicka analyza a cash management spole¢nosti

Obsahem této kapitoly bude charakteristika vybrané holdingové spolecnosti, popis
souCasného stavu cash managementu a analyza vybranych financnich ukazateli. Nutno
podotknout, Ze z divodu ochrany spole¢nosti neni uveden jeji pfesny nazev a nazvy dcefinych

spoleCnosti.

3.1 Charakteristika spole¢nosti

Vybrana holdingova spolecnost bude v celé praci oznaCena jako spolecnost XY. Tato
spoleénost ma sidlo v Ceské republice a jeji hlavni podnikatelskou ¢innosti je vyroba a prodej
nealkoholickych népoji. Tuto ¢innost vykonavd pomoci sedmi dcefinych spolecnosti v péti

zemich stfedni a vychodni Evropy. Struktura spole¢nosti je zobrazena na Obr. 3.1 niZe.

XY, a.s.
|

| | 1 | | |
AB, a.s.
Cesk republika Ceski republika Slovensko Polsko Polsko Slovinsko Chorvatsko

Obr. 3.1 Organizacni struktura spolec¢nosti
Zdroj: Vlastni zpracovdni

Na vySe uvedeném Obr. 3.1 je zndzornéna zdkladni struktura holdingové spolecnosti
v &ele s mateiskou spoleénosti XY, a.s. sidlici v Ceské republice a sedm dcefinych spoleénosti.
Dcefiné spoletnosti se nachdzeji v Ceské republice, Slovensku, Polsku, Slovinsku
a Chorvatsku. Spolecnosti oznacené v nazvu dvéma pismeny budou dle rozhodnuti vedeni

spole€nosti posuzovany z pohledu mozného zaclenéni do cash poolingové struktury.
Spole€nost ve svych zidvodech zaméstnava vice nez 2 200 lidi. Vznik spole€nosti

se datuje do roku 1996 a jiz od pocatki je jeji hlavni Cinnosti vyroba a distribuce

nealkoholickych nédpoji. Hlavnimi cili spolecnosti je dosazeni vyraznych trznich podilt

v oblasti prodeje nealkoholickych napojt v jednotlivych zemich jeji plisobnosti, a to pfedevsim
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diky spokojenosti zdkazniku, tedy oblibé spolecnosti vyrabénych napoju a kvalité distribuce.
Spokojenost zaméstnanci spoleCnosti je také jednim ze zdkladnich cili spolecnosti
a samozfejmosti je snaha o spokojenost a pfizen akcionaii. SpoleCnost se zaméfuje nejen
na ovladnuti ¢eského a slovenského trhu, ale také na expanzi na dalsi evropské trhy. Podpofit
rust spoleCnosti méa také orientace na vyrobu cerstvych ovocnych a zeleninovych napoju.
Ve svém vyrobnim portfoliu ma spolecnost vice nez dvacet znacek nealkoholickych népoji
a dalSim znackam zajist'uje distribuci. Spole¢nost zodpoveédné pristupuje k Zivotnimu prostiedi
a ucastni se né€kolika programli zaméfenych na ochranu Zivotniho prostiedi, mimo jiné

na zlepSovani podminek pfi sbéru a tfidéni odpadu.

3.2 Soucasny stav cash managementu

Celé holdingové uskupeni je stabilni a dobfe organizovany celek, ve kterém funguji
vSechny zavedené vazby. Matetskd spoleCnost ma v ramci holdingové struktury nékolik
dcefinych spolecnosti a bez fungujicitho propojeni, zejména cash managementu, by tato
spoleCnost nemohla efektivné fungovat a prosperovat. Soucasti této podkapitoly bude popis

soucasného stavu cash managementu celé holdingové skupiny.

Dtlezitou informaci v ramci uvazovaného zavedeni cash poolingu je, v soucasnosti
zavedeny a fungujici, netting. Mezi jednotlivymi spole¢nostmi tedy dochizi k zapocitavani
vzajemnych pohledavek a zavazk, pficemzZ neni vyjimkou trojzédpocet ¢i Ctyizapocet. V ramci
nettingu dochazi k zapocitavani pohledavek a zavazkl vzdy jednou meési¢né€, a to na konci
kazdého mésice. V drtivé vétSiné piipadl je zdpocet proveden tak, Ze jedna strana je vZdy
nulovid. Pomoci nettingu spolecnost uspé$né minimalizuje transakéni naklady na pfevod

penéznich prostfedka v ramci celé skupiny.

Nedilnou soucasti cash managementu tak velké spoleCnosti je zajiSténi, at’ uz se jedna
o urokové ¢i ménové. JelikoZ spolenost nakupuje suroviny pro vyrobu ve velké mife
od dodavatelti fakturujicich v EUR, je nucena tuto cizi ménu nakupovat. Zde se nabizi otdzka
zajisténi proti kurzovym rozdilim. Nyni vSak k Zadnému kurzovému zajisténi proti zméné
kurzu EUR/CZK nedochazi. Divodem jsou intervence CNB, které dr7i kurz EUR/CZK
na pevné hranici 27,02 EUR/CZK. Pfed intervencemi CNB spoleénost XY provadéla hedging
zacileny na kurz EUR/CZK zhruba na obdobi piil roku doptedu.

Spole€nost XY taktéz neprovadi Zadné urokové zajisténi i pfesto, Ze ma pomérné bohaté

portfolio Cerpanych uvérii u bank, zejména kontokorentnich a revolvingovych. V ramci

o 4

urokového zajisténi spolecnost neocekava vyraznéjsi vykyvy v drokovych sazbach a u vSech
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svych bankovnich uvérii mé nastavenou variabilni tirokovou sazbu navdzanou na 1M PRIBOR

nebo 1M EURIBOR.

Cilem spolecnosti je pochopitelné stile zlepSovat cely cash management spoleCnosti,
¢ehoz je dikkazem i zamySlené zavedeni cash poolingu, kterym se zaobird tato prace.
Od implementace cash poolingu si spolec¢nost slibuje kromé sniZeni trokovych nékladi rovnéz
vétsi prehled o finanénich tocich celé holdingové skupiny a z toho vyplyvajici i lepsi fizeni cash

flow.

3.3 Zhodnoceni financni situace spolecnosti

V této Casti bude cilem analyzovat financni situaci spolecnosti XY za poslednich pét let,
tedy za obdobi 2011 az 2015, za které jsou jiZ zpracovany veskeré ucetni vykazy. Zakladnimi
podklady pro Cerpani informaci budou konsolidované rozvahy a vykazy zisku a ztrat holdingu.
Finanéni analyza bude provedena pomoci vybranych pomérovych ukazateld dileZitych
pro projekt implementace cash poolingu ve spolecnosti. Hlavnim zdrojem pro metodické

postupy je publikace DluhoSové a kol. (2010).

3.3.1 Pomérova analyza

Vramci pomérové analyzy budou zhodnoceny ukazatele financni stability
a zadluzenosti, rentability, likvidity a aktivity. RovnéZz budou uvedeny zdkladni ukazatele
kapitélové trhu, jelikoZ akcie spolecnosti XY jsou kétovany na burze. V kazdé Casti budou

vybrany jen ty ukazatele, které jsou vyznamné pro projekt implementace cash poolingu.
Ukazatele zadluZenosti

Tato ¢ast bude zaméfena na zhodnoceni ukazatelli zadluZenosti. Z této oblasti byly
vybrany a budou analyzovany ukazatele celkové zadluZenosti, ktery bude také dekomponovan
na zadluZenost kratkodobou a dlouhodobou, rovné€z bude zadluZenost roz¢lenéna na dro¢enou

a nedrocenou, a nakonec budou uvedeny ukazatele drokového kryti a drokového zatiZeni.

Dluhosovd (2010) celkovou zadluZenost piedstavuje jako pomér celkovych cizich
zdroji spolecnosti k celkovym aktiviim. TaktéZ pojmenovana jako ukazatel vétitelského rizika
podava obraz o velikosti financovani aktiv spolecnosti zajiSt€né cizimi zdroji. V rdmci fizeni
spole€nosti je vhodné tento ukazatel rozdélit na zadluZenost kratkodobou, coZ je pomér cizich
zdroji kratkodobych a celkovych aktiv, a na zadluZenost dlouhodobou, kterd je dana podilem
dlouhodobych cizich zdroji a celkovych aktiv. Tato dekompozice napoméha nalézt optimalni
pomeér dlouhodobych a kratkodobych cizich zdroji. Velikost zadluZenosti celkové, kratkodobé
a dlouhodobé v letech 2011 az 2015 spolecnosti XY zachycuje nasledujici Graf 3.1.
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Graf 3.1 ZadluZenost celkovd, krdtkodobd a dlouhodobd
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Zdroj: Viastni zpracovdni

Z vySe uvedeného grafu se da usuzovat, Ze vyvoj zadluzenosti nevykazuje pfilisné
vykyvy a spole¢nost za dobu své plisobnosti nasla optimalni velikost jak zadluZenosti celkové,
tak 1 pomér mezi zadluZenosti kratkodobou a dlouhodobou. Celkové zadluZenost spolecnosti
XY se pohybuje mezi 65 % az 75 %, priCemz kratkodoba zadluZenost je mezi 10 %
az 20 %, dlouhodoba zadluzZenost se pohybuje mezi 40 % az 45 %. V roce 2015 doslo k nartistu
celkové zadluZenosti, coZ bylo zapfiinéno akvizi€ni Cinnosti spolecnosti zajiSténou novym
dlouhodobym bankovnim tvérem. Zejména pro projekt implementace cash poolingu je vhodné

dale zadluZenost roz¢lenit na drocenou a neurocenou, jejichZ vyvoj zachycuje dalsi Graf 3.2.

Graf 3.2 ZadluZenost iro¢end a netiro¢end
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Zdroj: Viastni zpracovdni
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ZadluZenost nedrocend dosahuje vysSich a stabilnich hodnot nez zadluZenost drocena.
Podstatnou cast této zadluzenosti tvoii kritkodobé zavazky, zejména zavazky z obchodnich
vztaht. Zadluzenost drocend, ktera je dana kratkodobymi a dlouhodobymi bankovnimi dveéry,
se pohybuje od 15 % az do 35 %, ptiCemz je v Case dosti kolisava. Zde podstatnou Cast tvoii
kratkodobé bankovni uvéry, konkrétné ve vétsSing piipadii kontokorentni tvéry, které si berou
spolecnosti pfi nedostatku hotovosti na Gctu a z toho pak plynou nakladové troky, kolisani
vSech ukazatelli stim spojenych a v dusledku toho také Spatny cash management celé
spoleCnosti. Zavedenim cash poolingu by vSak mohlo dojit ke zna¢nému sniZeni kratkodobych
bankovnich dvérl a s tim souvisejicich nakladovych urokd, stabilizaci urofené zadluzenosti

a efektivnéj$imu cash managementu. Vyssi rist iro¢ené zadluZenosti v roce 2015 piimo souvisi

s rastem zadluzenosti celkové, konkrétné dlouhodobé, uvedené vyse.

Urokové zatizeni nam poskytuje informaci o tom, jak velkou &ast od&erpaji nakladové
uroky z vytvofeného EBITu v daném roce. Pozitivni je klesajici trend drokového zatiZeni.
Nakladové tdroky jsou tvofeny turoky z kriatkodobych a dlouhodobych bankovnich dvéra.
Naopak urokové kryti informuje spoleCnost o tom, kolikrat jsou nédkladové uroky kryty
vytvofenym EBITem v daném roce, jak tvrdi Dluhosovd (2010). Zde je pochopitelné
vyZadovén rostouci trend drokového kryti. Nasledujici Graf 3.3 a Graf 3.4 zachycuji vyvoj

urokového zatiZeni a drokového kryti spolecnosti XY v letech 2011 az 2015.

Graf 3.3 Urokové zatiteni
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Graf 3.4 Urokové kryti
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Zdroj: Vlastni zpracovdni

Z Graf 3.3 urokového zatiZeni je lehce zjistitelné, Ze trokové zatiZzeni spolecnosti XY,

od roku 2011 pravidelné klesa, pficemz doslo k poklesu z 37 % na necelych 14 % v roce 2015.
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Tento trend je dan rostoucim EBITem ve vSech sledovanych letech. Analogicky tudiZ musi

v Case rust drokové kryti (Graf 3.4), které v roce 2015 dosahovalo hodnoty vétsi nez 7.
Ukazatele aktivity

Dluhosovd (2010) popisuje ukazatele aktivity jako nastroj pro méieni efektivnosti
hospodareni podniku se svymi aktivy. Zda jich nema pfili§ hodné€ a nevznikaji mu tim zbyte¢né
dodatecné nédklady, ¢i zda jich ma nedostatek a nemulze tak plné¢ vyuZivat vyhodné
podnikatelské pftileZitosti. Budou analyzovany obratové ukazatele, ukazatele doby obratu

a obchodni deficit.

Obratové ukazatele neboli rychlost obratu vyjadifuje pocet obratek dané polozky aktiv
nebo pasiv za jeden rok, pfi¢emz rychlost obratu by méla v Case rust. Zde budou analyzovany
rychlosti obratu aktiv, dlouhodobého majetku a zasob, vidy vyjadiené jako pomér trzeb
v daném roce k dané poloZce aktiv. VSechny obratové ukazatele a jejich vyvoj je soucasti
nésledujiciho grafu (Graf 3.5).

Graf 3.5 Ukazatele rychlosti obratu
16
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Obrat aktiv Obrat DM Obrat zasob

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Z Graf 3.5 1ze vycist, Ze rychlosti obratu danych poloZek se v Case zvySuji, s vyjimkou
posledniho roku. Pochopitelné v daném oboru podnikéni je velka obratovost zasob, které jsou
ihned zpracovany do findlniho vyrobku, tudiZ nedochézi k del§imu skladovéni zdsob. Nasleduji
ukazatele doby obratu, které vyjadiuji primérny pocet dni dané polozky, po néZ
je vazana v procesu vyroby do doby spotieby nebo prodeje. Blize bude specifikovina doba
obratu pohledavek, zadvazkl a zasob, pfi¢emz u pohledavek a zavazkua ptjde o ty z obchodnich

vztahl. Vybrané ukazatele doby obratu uvadi dalsi Graf 3.6.
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Graf 3.6 Ukazatele doby obratu
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Ukazatele doby obratu by mély v Case klesat, coZ se ve spoleCnosti XY, aZ na mirny
nartst doby obratu zavazkl v letech 2014 a 2015, déje. Zasoby byly v roce 2015 vazany
v podniku 25 dni, nez doslo k jejich spotfebe. Primérna splatnost zavazkii byla ve spole¢nosti
v roce 2015 100 dni a pohledivek jen polovina, necelych 50 dni. Porovnanim doby obratu
pohledavek a doby obratu zavazku lze stanovit obchodni deficit, ktery udava pocet dnti, které

je tieba profinancovat. Nésledujici Tab. 3.1 uvadi obchodni deficit v jednotlivych letech.

Tab. 3.1 Obchodni deficit

2011 2012 2013 2014 2015

DO pohledavek 92 54 51 46 48
DO zavazki 119 96 86 95 101

[Obchodnideficit™ -27 -4z -35 .49 -3

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Jelikoz je doba obratu pohledavek ve vSech letech krat$i neZ doba obratu zavazki,
je obchodni deficit zaporny. TudiZ ve spole¢nosti XY neni potteba profinancovat Zadny deficit,

a naopak dodavatelé poméhaji financovat provoz podniku.
Ukazatele rentability

Mezi pomérové ukazatele rentability bude zarazena rentabilita aktiv, vlastniho kapitalu,
investovaného kapitalu a trZzeb. Tyto ukazatelé pométuji zisk dosazeny podnikdnim s vysi

zdroju podniku, jichZ bylo uzito k jeho dosazeni.

Ukazatel rentability celkovych vloZzenych aktiv (ROA) pométuje zisk (EBIT)
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikdni bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou

2

financovana. Ukazatel rentability trzeb (ROS) méii podil Cistého zisku (EAT), ktery piipada
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na 1 K¢ trzeb, jak tvrdi Diuhosovd (2010). Vyvoj téchto ukazatelli zachycuje niZe vloZeny

Graf 3.7.

Graf 3.7 ROA a ROS
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Trend ukazatele rentability aktiv i rentability trzeb je ve sledovaném obdobi rostouci,
s vyjimkou mirného poklesu rentability aktiv v roce 2015. Hodnota ukazatele rentability aktiv
by méla dosahovat vysSich hodnot, dosahujicich minimélné k hranici 8 %, nicméné rostouci
trend tohoto ukazatele je pozitivni pro management spolecnosti. Velikost rentability trzeb velmi
zavisi na odvétvi, ve kterém dana spolecnost pusobi. Zde vSak taktéZ muzeme hovofit

0 pozitivnim, rostoucim trendu.

Dluhosovd (2010) povazuje ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (ROE) za velmi
dalezity pro akcionafe a dalsi investory, jelikoz diky nému snadno zjisti, zda jejich kapitél
zakladnich Cciniteld na velikost tohoto ukazatele bude provedena Du Pontova analyza.
Rentabilita vlastniho kapitalu bude rozloZena na rentabilitu trzeb, obrat aktiv a finan¢ni paku.

V3e bude vyjadieno v grafické podobé (Graf 3.8).
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Graf 3.8 ROE a Du Pontova analyza
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Hodnoty ukazatele rentability vlastniho kapitdlu, odpovidajici Zluté linii vztaZené
k vedlej$i ose vySe uvedeného Graf 3.8, v ¢ase rovnéZ vyrazné rostou, pii¢emz v roce 2011
se hodnota ROE pohybovala tésn€ nad 4 %, v roce 2015 dosahovala hodnota jiz 13 %. Pozitivni
vyvoj ROE spolecnosti XY piedstavuje piijjemny pohled pro souCasné akcionire a taktéz
pro samotnou budoucnost spole¢nosti, z ditvodu vetsi Sance prilakéani dalSich investord, zvySeni
obchodovéni akcii na burze a zvySeni ceny akcie spoleCnosti. V Graf 3.8 je sou€asn¢ vyjadien
rozpad ukazatele rentability vlastniho kapitilu na rentabilitu trZeb, obrat aktiv a finan¢ni paku.
Je patrné, Ze na vyrazny nartist ROE ma nejvyssi vliv rist financni paky, kterd pfedstavuje podil
celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. Lze konstatovat, Ze spoleCnost ma spravné nastavenou

finan¢ni péku, jelikoz jeji tpravy vedou ke zvySeni rentability vlastniho kapitalu.
Ukazatele likvidity

Schopnost podniku dostat svym zavazklim v daném cCase a v dané vysi charakterizuji
ukazatele likvidity. Nejcastéji pouZivanymi a niZe analyzovanymi jsou ukazatele b&Zné,
pohotové a okamzité likvidity.

Yv_ s

Dluhosovd (2010) tvrdi, Ze béZna likvidita vyjadiuje pomér kryti kratkodobych zavazkt
obéznymi aktivy a optimdlni vySe tohoto ukazatele je 2 a vice. Ukazatel pohotové likvidity
oiStuje obézna aktiva od zdsob a zde by se mél ukazatel pohybovat v rozmezi
1 az 1,5. Jak je podnik schopen hradit své splatné dluhy méfi ukazatel okamzité likvidity,
a to je zajiSténo hodnotou ukazatele ve vysi alespon 0,2. Nésledujici Graf 3.9 zobrazuje vyvoj

a vyse ukazatelt likvidity v letech 2011 az 2015.
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Graf 3.9 Ukazatele likvidity
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Hodnoty ukazatelti bézné ani pohotové likvidity nedosahuji doporuc¢enych hodnot,
nicméné podnik je stabilni, hradi své zavazky vcas, a navic v poslednich tfech letech dochazi
k nértstu téchto ukazatel. Ukazatel okamzité likvidity byl na velmi nizké hodnoté, zejména
v roce 2012, coZ bylo spojeno s nizkym stavem kratkodobého finan¢niho majetku. To mohlo
byt zptsobeno vyrovnanim kontokorentniho ivéru na konci roku tak, aby byl alespoii jeden den

v roce kladny. Postupné vSak ukazatel okamzité likvidity rostl aZ na hodnotu 0,5 v roce 2015.
Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitdlového trhu jiZ nevychazi pouze z ucetnich hodnot, ale také z dat
trznich. Jsou to ukazatele dileZité pro investory, soucasné i potencionalni, a podavaji informace
o tom, jaka je navratnost jejich investic prostfednictvim dividend nebo rastu ceny akcii. Mezi
nejpouzivanéjs$i ukazatele se tadi Cisty zisk na akcii (EPS), pomé&r trzni ceny akcie k zisku
na akcii (P/E), dividendovy vyplatni pomér, dividendovy vynos a pomér trzni a icetni hodnoty

akcii (P/B).

Dluhosovd (2010) popisuje Cisty zisk na akcii (EPS) jako ukazatel, ktery udava kolik
penéZnich jednotek zisku po zdanéni pfipadd na jednu kmenovou akcii. Pozitivni informaci
pro investora je, pokud tento ukazatel v Case roste a dosahuje vysSich hodnot. Pomér trzni ceny
akcie k zisku na akcii (P/E) podava informaci o tom, za jak dlouho se splati cena akcie
z budoucich ziskil na akcii. Vysoka hodnota tohoto ukazatele miiZe byt ovlivnéna ocekavanim
budouciho rastu podniku ¢i nadhodnocenim hodnoty akcie na trhu a ocekavanim jejiho
budouciho poklesu. Naopak maly pomér P/E miZe znamenat vyS$$i riziko a maly ristovy

potencidl firmy. Obecné je za bezpecnou hodnotu ukazatele povazovan interval od 6 do 20.
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Oba ukazatele budou soucasti nasledujiciho Graf 3.10 spolu s pomérem trzni a ti€etni hodnoty
akcii (P/B), ktery by mél byt u zdravého podniku vét§i neZ jedna a ¢im vyssi, tim je tento
ukazatel pozitivngjsi.
Graf 3.10 Ukazatele EPS, P/E a P/B
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Jak je zobrazeno na vySe uvedeném Graf 3.10, Cisty zisk na akcii v Case roste,
coZ je velmi pozitivni signal pro vSechny investory, tedy ty stavajici i ty potencionalni. Rovnéz
pom¢ér ceny akcie a Cistého zisku na akcii je ve vSech letech vysSi nez 2, zéroven vSak
1ze konstatovat, Ze se dany pom¢r stabiln€ pohybuje v intervalu od 20 do 30. Co se ty¢e poméru
trzni a Ucetni hodnoty akcii, tak i zde se jedna o pozitivni vyvoj ukazatele, jelikoZ je ve vSech

letech vySSi neZ jedna a zaroven v Case roste.

Dalsimi sledovanymi ukazateli v rdmci ukazatelli kapitalové trhu jsou dividendovy
vyplatni pomér a dividendovy vynos. Dividendovy vyplatni pomér je zavisly pfedevSim
na stanovené dividendové politice spoleCnosti, pfi¢emz udava, jak velka ¢ast zisku je vyplacena
ve form¢ dividend. Samotna spole¢nost musi dikladné zvazit, jakou ¢ast zisku reinvestuje
a jakou vyplati akcionaitim, zejména pfti horSich hospodaiskych vysledcich, jelikoz klesajici
vyplatni pomé&r investofi ¢asto vnimaji jako pesimisticky vyhled budouciho vyvoje podniku.
Pomér dividendy na akcii a trZni ceny akcie se oznacuje jako dividendovy vynos, ktery zajima
investory. Ti ocekavaji nejen rast dividend, ale také rast trzni hodnoty akcii. Oba zminéné

pom¢ery a jejich vyvoj za sledované obdobi uvadi dalsi Graf 3.11.
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Graf 3.11 Dividendovy vyplatni pomér a dividendovy vynos
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Dividendovy vyplatni pom¢ér i dividendovy vynos zaznamenal od roku 2012 neustaly
pokles, prfi¢emz v ramci dividendového vyplatniho poméru doSlo k razantnimu poklesu v roce
2014 12015. Mtze to byt zplisobeno rozhodnutim spole¢nosti investovat, predevsim do akvizic
dalSich spole€nosti v Chorvatsku a ve Slovinsku. S tim pochopitelné souvisi i1 klesajici

dividendovy vynos.

3.3.2 Zhodnoceni finan¢ni analyzy
Vramci finanéni analyzy provedené na zdkladé pomérovych ukazatell aktivity,
rentability, zadluZenosti, likvidity a kapitdlového trhu je mozné konstatovat, Ze spolecnost

je velmi stabilni a v Zddném ohledu neni ohroZena.

Rentabilita kapitalu, investovaného i vlastniho, se v Case zvySuje, totéZ plati o trzbach.
Likvidita rovnéZ v Case roste a neni ohroZena platebni schopnost podniku. Ukazatele aktivity
maji taktéZ pozitivni trend, ptiCemz obrétky jednotlivych polozek se v Case zvysSuji, a naopak
doby obratu klesaji. Pro vedeni firmy je dilezitou informaci vyssi doba obratu zavazka nez

doba obratu pohledavek.

Detailni pohled na ukazatele zadluZenosti ukazal sniZujici se irokové zatiZeni, stabilni
celkovou zadluZenost podniku, avSak v poslednim sledovaném obdobi narst urocené
zadluzenosti, coZ bylo zplsobeno zvySenim dlouhodobych bankovnich dvéri pro zajisténi
akvizicni Cinnosti spolecnosti a taktéZ narastem kratkodobych bankovnich dvérd, ktery mohl
byt zplisoben nedostatkem hotovosti nékteré ze dcetfinych spolecnosti a naslednou aktivaci

kontokorentniho uvéru. Zde by mohlo dojit k vyraznému sniZeni drocené zadluZenosti
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kratkodobé a s tim souvisejicich nakladovych tdrokd vytvofenim a zapojenim spolecnosti

do cash poolingové struktury.

Ukazatele kapitdlového trhu ukéizaly rostouci Cisty zisk na akcii a vysoky pom¢ér trzni
ceny akcie na Cistém zisku na akcii. TaktéZ rostouci pomér trzni a ucetni hodnoty akcie.
Ve spolecnosti vSak doSlo v poslednim roce k prudkému poklesu dividendového vyplatniho

poméru, coZ mohlo byt zpiisobeno zadrzenim zisku z diivodu akvizi¢ni ¢i investi¢ni ¢innosti.
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4 Posouzeni implementace cash poolingu

Néplni této kapitoly bude stanovit cile zavedeni cash poolingové struktury vybrané
spolecnosti predstavené v pfedchozi kapitole, provést analyzu interniho a externiho prostiedi.
Na zéklad¢ vysledki provedenych analyz a stanovenych cilii budou navrzeny nejvhodnéjsi
kombinace cash poolingovych struktur, jejichZ efekty v podobé& trokové optimalizace budou
simulovany na datech roku 2016, respektive na dennich zlstatcich kompletniho roku 2016.
Timto bude dosaZeno odstranéni rtiznych vykyvli béhem roku, pficemz pribéh roku 2016
nevykazoval vyrazngj$i odliSnosti oproti jinym rokiim. Hlavnim kritériem pro vybér
nejvhodnéjsi varianty cash poolingové struktury bude vyse uspory drokii. Ostatni efekty cash
poolingu nelze jednoznaéné vycislit, ptiCemz jejich velikost u jednotlivych variant se nebude
vyrazné odliSovat. Zaver bude patfit zhodnoceni a doporuceni implementovat ¢i nezavadet
automatizovany systém cash managementu v podobé cash poolingu do vybranych spole¢nosti

holdingové skupiny.

Je tfeba upozornit, Ze cely proces implementace cash poolingu ma velmi individudlni
charakter, tudiz bude vramci celého projektu pracovano s nékolika zjednoduSujicimi
predpoklady. Jedni se zejména o bankovni poplatky za poskytnuti ivérovych linek, za prevody
do zahranici a dalsi, které jsou sjednavany individualng. V ramci implementace cash poolingu
bude od téchto abstrahovano, pficemz veskeré mozné pozitivni i negativni efekty cash poolingu
budou soucasti zavérecného zhodnoceni. V celé prici bude pouZivdn pouze fixni kurz

EUR/CZK ve vysi 27,02 k datu 31. 12. 2016.

4.1 Cile zavedeni cash poolingu

JelikoZ neni v celé holdingové spoleCnosti zavedeny Zadny automatizovany systém cash
managementu, disponuje doposud kazda dcetina spole¢nost velkou autonomii v oblasti fizeni
hotovosti a sama je také za tuto oblast zodpovédna. Mateiska spole¢nost by tudiz rada zavedla
systém, diky kterému by byla schopna sledovat denni hotovostni pozice kazdé dcefiné
spole€nosti. Také stav, ke kterému neziidka dochazi, kdy nékteré poboCky nemaji dostatek
hotovosti na dctech a tento deficit je kryt drahym externim financovanim v podob¢ bankovnich
uvért a v témzZe Case je na uctu ¢i uctech jiné pobocky debetni piebytek, neni zdaleka optimalni.
Mateiskd spolecnost se tedy rozhodla tento nezddouci stav feSit zavedenim cash poolingu,

pficemzZ centrum chce mit v Ceské republice, pod svou spravou.

Hlavni cile, které spole¢nost oCekava a které jsou podminkou pro spusténi celého

projektu, jsou nésledujici:
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1. centralizace cash managementu s centrem v CR,
2. sniZeni drokovych nikladi holdingu,
3. sniZeni potieby externiho financovani pomoci bankovnich dvéri,

4. zautomatizovani fizeni hotovosti.

4.2 Analyza interniho prostredi

Prvnim krokem celé interni analyzy je zjistit procentudlni podil na celkovych trzbach
spoleCnosti XY vzhledem ke vSem spoleCnostem holdingu, které budou zahrnuty do cash
poolingové struktury. Spole¢nost se v prvni fazi implementace cash poolingu rozhodla zapojit
pouze nékteré spolecnosti, konkrétné spolecnost AB, a.s., CD, a.s. a EF, d.d., v¢etné matetské
spoleCnosti XY, a.s. (dale jen zapojené spoleCnosti), ktera bude centrem cash poolingu. Podily

na trzbach za rok 2016 zachycuje nasledujici Graf 4.1.

Graf 4.1 Podil na tribdch za rok 2016

B XY, as. (CZE)
H AB, as. (CZE)
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Zdroj: Vlastni zpracovdni

Jak je patrné z vySe uvedeného grafu, nejvice trZzeb celého holdingu zajist'uje vyrobni
spole¢nost AB, a.s. v Ceské republice. Velké mnozstvi trzeb plyne do dcefinych spole¢nosti
v ostatnich zemich, zejména do Polska, avSak tato pobocka nebude dle rozhodnuti spole¢nosti

soucasti implementace cash poolingu, alespon nikoliv v prvni fazi.

Dalsim krokem je zobrazeni zapojenych spole¢nosti do zamyslené cash poolingové
struktury. Nasledujici Obr. 4.1 zobrazuje zapojené spoleCnosti a jejich ucty dle mén, které

budou soucasti cash poolingu.
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Obr. 4.1 Struktura firem zahrnutych do cash poolingu

> Utet CZK

XY, a.s. (CZE) > Utet EUR

dcera dcera dcera

5 Uget CZK L» Uget EUR L» Ucet EUR

., Uget EUR

Zdroj: Vlastni zpracovani

KaZzda spolecnost disponuje vice ucty vedenymi u vice bankovnich subjekt. Nicméné
pro vychozi situaci je dilezité znat v jakych ménach ma ta ktera spolecnost ti¢et, coZ znazornuje
uvedeny Obr. 4.1. JiZ nyni je patrné, Ze kazd4 uvazovana spolecnost v ramci cash poolingové

struktury mé zfizen ucet v EUR. Tato situace bude klicova pro volbu mény cash poolingu.

Podrobnou analyzu interniho prosttedi predstavuje nasledujici Tab. 4.1, ktera obsahuje
detailni informace o jednotlivych spolecnostech vstupujicich do cash poolingové struktury.
Jedna se zejména o informace tykajici se bankovnich ucth, platebniho styku a pozadavki

na cash pooling.
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Tab. 4.1 Analyza interniho prostiredi

Struktura

Spolecnost XY, a.s. AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.
Sidlo CZE CZE SVK SLO
Zdkladni kapitdl
Prdvni vztah matka dcera dcera dcera
ERP systém SAP SAP SAP SAP
Banky KB, CS, KB, Cs, UCB, CSOB, CS, UCB,

CSOB CSOB, PS VUB NLB
Mény CZK, EUR CZK, EUR EUR EUR

denné v CZK, .
Frekvence plateb dle potieby v denné v CZK, denné¢ v EUR = denn¢ v EUR
EUR

EUR
[0S C O viz Tab. 4.2
transakci
Realizace
zahraniéniho ano ano ano ano
platebniho styku
Kontokorent ne ano ano ne
bEcile;ct;zlezfv‘i’ Multicash Multicash Multicash Aphjf;f; CB
Kompatibilita ERP
systému
s elektronickym ano ano ano ano
bankovnictvim

PoZadavky na cash pooling

realny, fiktivni = redlny, fiktivni = redlny, fiktivni redlny, fiktivni

Druh poolingu vCZK,EUR v CZK, EUR v EUR v EUR
o Ly podle podle podle podle
3) :]:gb vypoctu skute¢nych skute¢nych skute¢nych skute¢nych

obratd na u¢tu | obratd na uétu | obratd na uétu | obratd na dctu
Zdroj: Vlastni zpracovani

Dle zjiSténych dat vyplyva, Ze v souCasnosti neni banka, kterd by poskytovala
své sluzby vSem zapojenym spoleCnostem. Tudiz pii aplikaci cash poolingu by musela
minimalné jedna ze spolecnosti zaloZit i¢et novy nebo by cash poolingovou strukturu musela
zaStitovat spoleCnost externi, ktery by provozovala cash pooling v ramci vice bankovnich
spoleCnosti. Platebni styk probiha ve vSech spolecnostech v EUR, pfiCemZ vSechny vyuZivaji
elektronické bankovnictvi kompatibilni s i¢etnim systémem SAP. Spole¢nost AB, a.s. a CD,
a.s. také vyuzivaji kontokorentni tvéry ke kryti kratkodobych nedostatkti hotovosti. Cash flow
na bankovnich tctech je detailnéji rozebrano v dalsi ¢asti této kapitoly. V rdmci implementace
cash poolingu je vedeni spole€nosti ochotné pfijmout redlny i fiktivni cash pooling, pfiCemz

ziejm¢ hlavni uvazovanou ménou bude EUR, jakoZto ména spole¢né pro vSechny spolecnosti.



Struktura platebniho styku a cash flow na bankovnich u¢tech

Matetské spole¢nost XY, a.s. mé spolu se svymi dcefinymi spoleCnostmi, které budou
zahrnuty do cash poolingu, celkem 18 ¢t u sedmi bank. Tyto tcty jsou vedeny v CZK a EUR,
piicemz kazda ze spole¢nosti ma alespon jeden tcet veden v EUR. Sou€asné ani jedna z bank
nevede tucet vSem spolecnostem. Graf 4.2 niZe uvadi objem platebniho styku jednotlivych
bank zapojenych spolecnosti v roce 2016. Nasleduje Graf 4.3 rozdé€leni bank dle poctu

provedenych transakci za rok 2016.

Graf 4.2 Objem platebniho styku jednotlivych bank v roce 2016
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf 4.3 Rozdéleni bank dle poctu provedenych transakci v roce 2016
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Graf 4.2 uvadéjici objem platebniho styku jednotlivych bank v roce 2016 a Graf 4.3
podavaji prehledny detail o vyuZitelnosti jednotlivych bank v ramci Ctyt spole¢nosti, se kterymi
je v prvni fazi implementace cash poolingu pocitano. Nejvétsi objem plateb byl uskute¢nén pies
tiéty vedené u spolecnosti CSOB, co ¢ini vice neZ 40 % celkového objemu plateb zapojenych
spolecnosti. Naopak z pohledu mnoZstvi provedenych transakci je nejvice vyuzivanou bankou
Ceské spofitelna. Pies téty v této bance vedené probihd kazda druha transakce uskuteénéna
nékterou ze spolecnosti analyzovanych v ramci moZného zaclenéni do cash poolingové
struktury. Tato analyza muze poslouzit samotné spolecnosti pii hledani vhodného partnera —

banky pro realizaci cash poolingu.

V ramci cash flow na bankovnich tétech bude zacileno zejména na rozdéleni transakci
provadénych v CZK a v EUR. Transakce provadéné v CZK jsou zejména ptichozi a odchozi
platby, konverze mén a pfevody fizovanych spoleCnosti. Naopak piichozi transakce v EUR
jsou z velké Casti tvofeny ndkupy této mény na devizovych trzich. Jedna se o mensi pocet

transakci ve vétSich objemech.

Pro detailng;si objasnéni cash flow na bankovnich uctech je zhotoven podrobny piehled

pomoci nésledujici Tab. 4.2.

Tab. 4.2 Cash flow na bankovnich uctech v roce 2016
Cash flow na bankovnich uctech v CZK

Objem v tis. CZK Pocet transakci
Prichozi platby 7 872 580 37 457
Odchozi platby 6 897 200 27 641
Cash flow na bankovnich victech v EUR
Objem v tis. EUR Pocet transakci
Piichozi platby 160 989 38 182
Odchozi platby 166 275 21417

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rozdé€leni objemu pfichozich a odchozich plateb a poctu provedenych transakci
na ty uskute¢néné v CZK a EUR bude velmi diilezité pro nivrh cash poolingové struktury,
zejména pak pro stanoveni jeji hlavni mény. Dle vySe uvedené Tab. 4.2 objemy jak pfichozich,
tak 1 odchozich plateb v CZK pievySuji ty v EUR po pifepocteni na spoleCnou ménu,
coz koresponduje s podily na trzbach jednotlivych spole¢nosti. PoCty transakci provedenych

v CZK a EUR se nijak vyrazné& nelisi.
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DalS§im vyznamnym zjiS§ténim z provedené interni analyzy jsou zistatky na udctech
a s tim souvisejici moZn4 potieba Cerpat kontokorentni dvéry v ramci provozniho financovéni,
v prubéhu celého roku. Hlavni ekonomickou ¢innosti celého holdingového uskupeni je vyroba
a prodej nealkoholickych napojt, jejichZ spotfeba samoziejmé v teplych dnech roku stoupa.
Tim samoziejmé rostou trzby, zvysSuji se zUstatky na uctech, stejné tak objem a pocet
provedenych transakci, a zaroven klesa potfeba vyuZiti kontokorentnich uvéra. Tato potieba
naopak roste v zimnich mésicich, kdy dochézi k ptedzasobovani a vyrob¢ produktli na sklad.
Zustatky jednotlivych spolecnosti uvazovanych se zapojenim do cash poolingové struktury,

objem a pocet provedenych transakci za kazdé Ctvrtleti roku 2016 obsahuje Tab. 4.3.
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Tab. 4.3 Zistatky na tactech, objem a pocet transakci vSech spolecnosti za jednotlivé
kvartaly roku 2016

coig | ik Komlomt | O%enoemvre P ke
:
k31. 3. 11524 - 354 060 16 % 1 860 24 %
k 30. 6. 33233 - 492 030 23 % 1954 25 %
k 30. 9. 88 222 - 445 500 21 % 1994 25 %
k31. 12. 14 899 - 871 850 40 % 2 039 26 %
ot Fisach Komolommt | O%en oemyre PO ke
;
k31. 3. - 53 326 2213 380 17 % 12 525 21 %
k 30. 6. - 46 765 3 506 400 28 % 14 393 24 %
k 30. 9. 150 320 - 3619 000 29 % 16 770 28 %
k31.12. 242200 - 3336 900 26 % 15 200 26 %
soig | sk Komolomt | O Obemyre P ke
;
k31. 3. - 3157 35900 19 % 10 760 22 %
k 30. 6. - 157 46 800 25 % 13 030 26 %
k 30. 9. 101 - 52 800 28 % 13 960 28 %
k31. 12. 2326 - 49 800 27 % 11 500 23 %
Zl."lstatek Koqtokorent ijem Objem v % Pocet ) tr:r?siﬁ;ci
vitis. EUR  vitis. EUR  vtis. EUR transakci v %
k3l1. 3. 1 055 - 16 304 21 % 2 054 21 %
k 30. 6. 3 009 - 18 068 24 % 2 658 27 %
k 30. 9. 2280 - 23940 31 % 2919 29 %
k31. 12. 1510 - 17 834 23 % 2 369 24 %

Zdroj: Vlastni zpracovani



Z vySe uvedené tabulky plynou rozdily v objemech a poctech transakci vSech
zapojenych spoleCnosti dané sezénnosti. Ve druhém a tfetim kvartdle jsou u vyrobnich
spoleCnosti AB, a.s., CD, a.s. a EF, d.d. objemy i pocty transakci vyrazné€ vyssi nezZ u matetské
spole€nosti. Naopak u matei'ské spolecnosti XY, a.s. jsou tyto ukazatele nejvyssi na konci roku,
kdy dochazi k zdvérenym zictovanim se vSemi dcefinymi spoleCnostmi. Nejzdsadnéjsi
informaci z tabulky je prib¢h zlstatkli na dctech jednotlivych spolecnosti a s tim souvisejici
potieba vyuZivat kontokorentni uvéry. Jak jiz bylo zminéno vySe, matetska spolecCnost XY, a.s.
a vyrobni spolecnost EF, d.d. ve Slovinsku nemaji potfebu vyuZivat externi financovani
pro provozni ucely. Zistatky téchto spolecnosti jsou nejvyssi ve druhém a tfetim kvartile,
coz je dano zejména splacenim pohledavek z obchodnich vztahii souvisejicich s trzbami
za prodej zboZi. Vyrobni spoleénosti v Ceské republice a na Slovensku musi z diivodu zajisténi
svého provozu Cerpat kontokorentni uvery, a to hlavné v prvni polovin€ roku, kdy dochazi
k pfedzasobovani a vyrobé na sklad a az po splaceni pohledavek dochédzi k vyrovnani zlstatkt
na uctech. Tyto zavéry budou velmi dilezité pro hodnoceni cash poolingu, kdy bude tieba brat

v potaz tyto odliSnosti v jednotlivych ¢astech roku.
Naklady souvisejici s bankovnimi acty

Obsahem nésledujici analyzy bude podrobné rozebrani nakladti spojenych s existujicimi
bankovnimi dcty, do kterych patii drokové nadklady, ndklady na domdci a zahranic¢ni platby
a rovnéz budou uvedeny urokové vynosy jednotlivych spoleCnosti. Je tfeba zdiraznit,
Ze se jednd pouze o bankovni poplatky za ucty a uvéry spojené s provoznim financovanim

danych spolecnosti.

Dalsi Tab. 4.4 zachycuje celkové ndklady dané spolecnosti na bankovni vylohy, které
tvoii predevS§im poplatky za vedeni uctu, poplatky za doméaci a zahrani¢ni platby. Nedochazi
vSak k rozdéleni dle druhu placeného poplatku, jelikoZ spoleCnosti maji se vSemi bankami

sjednany pausalni poplatek za veskeré bankovni sluzby, vyjma uroku.

Tab. 4.4 Pausalni poplatky zapojenych spole¢nosti za rok 2016 v tis. CZK
Spolecnost XY, a.s. AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.
Pausdlni poplatek 20 150 100 40

Zdroj: Vlastni zpracovani

Bankovni poplatky celkem placené formou sjednaného pausilniho poplatku v sobé
zahrnuji poplatky za vedeni béZnych ucti, poplatky za sjednani a vedeni kontokorentniho dvéru
u piislusnych uctl, poplatky za doméci a zahrani¢ni platby. Nejvétsi ndklady v tomto sméru

ma vyrobni zavod v Ceské republice a na Slovensku. Tyto dcefiné spole¢nosti potiebuji nejvice
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penéZnich prostiedkli na provozni financovani a pochopitelné¢ také provadi nejvice plateb,
coz se odrazi ve vySi sjednaného pauSalniho poplatku, kterd koresponduje s nasledujici
Tab. 4.5 zachycujici seznam vSech bankovnich uctl, typ daného Gctu, ménu, ve které je veden
a zustatek na konci roku 2016 v tis. CZK. U ucta s otevienym kontokorentem je uvedena jeho

sjednana vyse.

Tab. 4.5 Seznam bankovnich ¢t zapojenych spolecnosti

2

Udaje bankovnich uctii k 31. 12. 2016

Zustatek Vyse
k31. 12. 2016 kontokorentu

v tis. v tis.
CSOB b&7ny CZK 0 -
CSOB b&Zny EUR 0 -

CSOB béZny + kontokorent CZK 80 000 30 000
CSOB b&zny EUR 3000 -
CSOB b&7ny EUR 100 -
KB b&Zny CZK 5000 -
KB b&Zny CZK 74 000 -
KB b&zny EUR 0 -
CS b&zny CZK 9 000 -
Cs b&Zny CZK 0 -
CS b&zny EUR 0 -
Cs b&Zny + kontokorent CZK 88 000 140 000

PS b&zny CZK 0 -

UCB bézny + kontokorent EUR 300 5500
UCB b&zny EUR 1 -

VUB béZny + kontokorent EUR -2 500 4 000
VUB b&zny EUR 0 -
NLB b&Zny EUR 2100 -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vyse uvedené ucty dle Tab. 4.5 se tykaji pouze zapojenych spoleCnosti. Tyto ucty jsou
vedeny pouze v méné¢ CZK nebo EUR. Spole¢nosti maji ziizeny béZné ucty a bézné ucty
s povolenym pteCerpanim, tzv. kontokorentni uvér ¢i kontokorent. VysSe sjednaného
kontokorentniho uvéru je uvedena u piislusnych Gt v poslednim sloupci. VySe cerpani
kontokorentnich uvért dle vyjadieni spolecnosti zavisi zcela na aktudlnich podminkéach
financovani dané spoleCnosti, pfiCemz vyuZiviany jsou vyhradné k provoznimu financovéni.
Utty s ¢astkou uvedenou ve vysi 0 maji tak nizky ziistatek, Ze je bezpfedmétné jej uvadét.

Ijroky, kreditni €1 debetni, jsou samostatné uctovany na denni bazi dle sjednanych
podminek s danou bankou. Veskeré kladné zustatky na bankovnich tctech jsou uroCeny fixni

urokovou sazbou 0,01 % p.a., Cerpani kontokorentniho dvéru v CZK je droceno variabilni

urokovou sazbou 1,2 % p.a. + IM PRIBOR a v EUR variabilni trokovou sazbou 1,2 % p.a.
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+ 1M EURIBOR. Soucasti Tab. 4.6 je vycisleni celkovych urokovych nakladd

a celkovych trokovych vynost jednotlivych spole¢nosti za rok 2016 v tis. CZK.

Tab. 4.6 Urokové naklady a vynosy zapojenych spole¢nosti za rok 2016 v tis. CZK
Spolecnost XY, a.s. AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.

Urokové ndklady 0 220 139 0
Urokové vynosy 6 7 1 7
Celkovd tvrokovd pozice 6 -213 -138 7

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vyse uvedené Tab. 4.6 je mozné vysledovat, Ze spoleCnost, kterd neni zatiZena
urokovymi ndklady, tedy méa dostatek hotovosti, je v plusové celkové urokové pozici, plynou
jipouze drokové vynosy. Naopak spolecnosti, které maji nedostatek hotovosti na svych dctech,
jsou nuceny brat si udvéry. Zejména se jednd o vyuziti kontokorentnich dvérii. Témto
spoleCnostem poté nabihaji urokové nédklady, které pochopitelné znacné pievysuji trokové
vynosy. JiZ nyni lze tedy vysledovat, Ze se zavedenim cash poolingu mezi vybranymi

spole¢nostmi by doslo ke znacnému sniZeni drokovych néakladu.

4.3 Analyza externiho prostredi

PtestoZe neni cash pooling specidlné upraven v legislativé, je tfeba posoudit vSechna
omezeni, kterd z n¢j vyplyvaji. K tomuto kroku slouZi analyza externiho prostfedi, v rdmci
které budou zhodnoceny legislativni, pravni a daiiové predpisy, které tzce souvisi s pfipadnym
zavedenim cash poolingu. Detailnéj$i ptiblizeni téchto pravidel a jejich zpracovani nabizi

nasledujici Tab. 4.7.

Tab. 4.7 Analyza externiho prostiedi

Spolecnost XY, a.s. AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.
Sidlo CZE CZE SVK SLO
Prdvni uprava cash poolingu ne ne ne ne
Pravidlo nizké kapitalizace ano, 4:1 ano, 4:1 ne ano, 4:1
Reporting centrdlni bance ano, vSechny preshrani¢ni prevody
Sazba dané z piijmi PO 19 % 19 % 22 % 17 %
Sazba srdazkové dané z vrokit 15 % 15 % 19 % 15 %
Transferové ceny Arm’s Length Principle

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Na zéklad¢ provedené externi analyzy je mozné konstatovat, Ze v Zddné zemi, kde sidli
spolecnosti zamySlené se zapojenim do cash poolingu, neni cash pooling zcela samostatné
pravné upraven. Existuji vSak omezeni vyplyvajici z cash poolingu, a to je pfedevSim pravidlo
nizké kapitalizace v Ceské republice a ve Slovinsku. Z analyzy rovnéz vyplyvé, Ze v danych
zemich jsou rizné sazby dan¢ z pfijmu pravnickych osob a sazby srazkové dané z uroki.

Transferové ceny ve vSech zemich vychazi z Arm’s Length Principle.

Pravidlo nizké kapitalizace se uplatni v ptipad¢ redlného cash poolingu, pokud pomér
urokli a pujcek od spojenych osob piekro¢i Ctyinasobek vyse vlastniho kapitalu. Pokud
by doSlo k poruseni pravidla nizké kapitalizace, nemohla by spolecnost uplatnit dafové
uznatelné financni naklady, které by pfesahly Ctyfnasobek vySe vlastniho kapitalu. V ramci
provedené analyzy bylo zjisténo, Ze dosavadni mezipodnikové pljcky celé skupiny tvoii

mizivou ¢ast, tudiZ pravidlo nizké kapitalizace je bezpecné spln€no.

4.4 Zhodnoceni provedenych analyz

Z interni analyzy vyplyva struktura zapojenych spolecnosti XY, a.s., AB, a.s., CD, a.s.
a EF, d.d. Spolecnost AB, a.s. se podili nejvétsi mcrou na trzbach celé skupiny,
coz pochopitelné souvisi s velikosti odbytu celé spole€nosti na tuzemském trhu, ktery je zde
jednoznacéné vEtsi nez v jinych zemich. Vybrané spolecnosti maji dohromady 18 bankovnich
Gétd u 7 bank, které jsou vedeny v CZK a EUR. NejpouZivangjsimi bankami jsou Ceska
spofitelna a CSOB. Platebni styk je provadén denné, dle poétu provedenych transakci pomérové
stejné jak v CZK, tak v EUR, ale dle objemu provadénych plateb ptevySuji uskute¢néné v CZK,
ty v EUR.

Spole¢nosti AB, a.s. a CD, a.s., které jsou hlavnimi vyrobnimi spole¢nostmi, vyuZivaji
ke svému tizeni hotovosti kratkodobé bankovni uvéry, pfi¢emz se jedna o kontokorentni uvéry.
Témito dvery spolecnosti kryji kratkodobé nedostatky penézZnich prostfedkii na bankovnich
uctech, zejména v prvni poloving roku, z ¢ehoZ pak plynou naklady v podobé trokd, pti¢emz

by tyto prostfedky mohly byt pokryty prebytkem na tuctech dalSich spolecnosti.

TaktéZ byla provedena externi analyza, ze které plynou omezeni souvisejici
se zavedenim cash poolingu. V Ceské republice a ve Slovinsku se jedni zejména o pravidlo
nizké kapitalizace, které vSak tyto spole¢nosti bez problému splituji. AvSak provedend externi
analyza neni dostaCujici, je potteba provést odborné posouzeni legislativnich, pravnich
a danovych dopadt tcetnimi a danovymi experty, zejména ze strany vybraného implementatora

— hlavni banky cash poolingu.
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4.5 Navrh cash poolingové struktury

Tato ¢ast bude vénovana vybéru a ndvrhu vhodné cash poolingové struktury na zaklad¢
pfedem provedenych analyz. JelikoZ je nabidka bank tykajici se cash poolingu obecné
nezvefejnovina a tudiZ nedohledatelna, nebude v ramci navrZeni cash poolingové struktury
vychizeno z Zadného definovaného prostfedi nckteré z bank, ale bude pouze provedeno
navrzeni vhodného uskupeni vybranych spole¢nosti pro cash pooling. Je to dano zejména tim,
Ze banky v ramci poskytnuti dat a podminek pro pfipadnou implementaci cash poolingu jednaji
s klientem individuélné a tomu odpovidaji i nabizené podminky. Spolecnost XY pro tuto chvili
nema proveden priizkum trhu tykajici se nabidky cash poolingu, tudiZ bude pouze navrzen
optimalni model cash poolingové struktury vychazejici z provedenych analyz bez mozZnych

omezeni jednotlivych bank.

Jedinym vyiféenym poZadavkem matefské spolecnosti je existence centra cash
poolingové struktury v Ceské republice pod vlastni spravou. Dalsi poZadavky pochopitelné
vyplyvaji ze samotnych cilli implementace cash poolingu, kterymi jsou zejména centralizace
cash managementu a Uspora nakladovych drokti. V prvni fazi bylo rozhodnuto o uziti redlného
cash poolingu pfed fiktivnim, a to z toho diivodu, Ze redlny umoZziuje matefské spolecnosti
vzdy mit Gplny ptehled o vSech tocich a stavech penéZnich prostiedkil a taktéZ mozZnost vyuZziti
kontokorentniho limitu, ktery bude pfidélen hlavnimu uc¢tu bankou, a ten pak matefska
spolecnost mtZe libovolné rozdé€lit mezi Gcty vedlejsi. V ramci readlného cash poolingu bude
doporucena specifikace zero balance pooling, kdy na konci kazdého dne se vyrovnaji zistatky
na vSech vedlejsich uctech na nulu ve prospéch hlavniho uctu v piipad¢ kreditnich ziistatkd,
v pripad¢ debetnich je postup opacny. Takto konsolidované ziistatky na hlavnim tGctu jsou poté
uroceny, tyto uroky proporciondlné rozpocitiny mezi tcty vedlejsi. Vyhodou zero balancing
oproti target balancing je lep§i monitorovani penéznich prostfedkli na jednotlivych tdctech
a vyhodn¢jsi droceni na hlavnim uctu.

Dale dochézi k rozhodnuti o vybéru jednosmérného ¢i dvousmérného cash poolingu.
Zde je jednoznacné doporuceni zvolit dvousmérny cash pooling, kdy na zacatku néasledujiciho
dne je zpétné pfeveden veskery penéZzni zistatek z pfedchoziho dne z hlavniho tGc¢tu na vedlejsi.
Tato varianta je vyhodné&jSi z divodu vyuZiti kontokorentniho limitu a drokovych sazeb

pro hlavni ucet, a navic poskytuje nezavislost vedlejSim dctim.

V zévislosti na struktufe celé holdingové spolecnosti, kdy dcefiné spole€nosti nevlastni

dal$i dcefiné spoleCnosti, pfichdzi vudvahu pouze jednostupiiovy cash pooling.
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Ten se vyznacuje hlavnim tdétem a pouze jednou vrstvou vedlejSich ucétd, coZ odpovida také

struktute celé spole¢nosti.

PakliZe byl dle vySe uvedenych tvrzeni vybran redlny zero balance cash pooling (ZBA
pooling) dvousmémy jednostupiiovy s centrem v Ceské republice, je potieba zvolit hlavni
meénu této struktury. Zde pfichdzi v dvahu dvé varianty, CZK nebo EUR. JelikoZ vSechny
spole¢nosti maji alespoii jeden ti¢et v EUR a rovnéz v této méné dochéazi ke znaénym obratiim
celé skupiny, bude prvni variantou eurova cash poolingova struktura. V tomto ptipadé
je doporuceno zvolit jako hlavni banku UniCredit Bank, u které maji veden ucet v EUR
spolecnosti CD, a.s. a EF, d.d. s tim, Ze zbylé dv¢& spole€nosti by si zaloZily u této banky ucet
v EUR, jelikoZ tato banka disponuje poboCkami ve vSech zemich pilisobnosti zapojenych
spoleCnosti. Tato banka vSak prozatim nemé zaveden systém kompatibilni s aplikaci Multicash.
Druhou moZnosti pifi volbé hlavni banky je Komer¢ni banka, ktera taktéZ v ramci skupiny
Société Générale piisobi ve vSech zemich plsobnosti zapojenych spolecnosti. U této banky
by si v ptipad¢ zvoleni hlavni mény EUR musely oteviit i¢et v této méné spolecnosti XY, a.s.,
CD, a.s. a EF, d.d. At uZ se spolecnost rozhodne pro kteroukoliv variantu, vZdy nastane stav,
Ze kazda spolecnost vstupujici do cash poolingu bude muset mit veden tcet u stejné banky jako
ostatni vstupujici spolecnosti a tento ucet bude veden ve zvolené hlavni méné celé cash

poolingové struktury.

Druhou uvaZovanou variantou je cash poolingova struktura s hlavni ménou ceskou
korunou. Tuto variantu podporuje fakt, e mateiskd spole¢nosti sidli v Ceské republice
a nejvetsi odbyt je prozatim stale v tuzemsku a z toho plynou nejvétsi trzby v CZK. Pro volbu
hlavni banky cash poolingu opét pfipadd v dvahu pouze UniCredit Bank nebo Komer¢ni banka,
jelikoZ jen tyto z portfolia bank zapojenych spolecnosti maji ptisobnost ve vSech zddanych
zemich. V pfipad€ zapojeni vSech dcefinych spoleCnosti do cash poolingové struktury
by pfichdzelo také v idvahu zkoumat vytvoreni viceménové cash poolingové struktury,
kdy dcefiné spole¢nosti v Ceské republice by byly zapojeny do cash poolingové struktury
v CZK a zahrani¢ni dcefiné spole¢nosti by byly soucasti eurového cash poolingu. Tato struktura
v§ak pfi sou¢asném rozhodnuti spole¢nosti o zapojenych spole¢nostech do cash poolingu nema

uplatnéni.

4.5.1 Varianta A - cash pooling vedeny v EUR
Mateiska spolecnost XY, a.s. bude vybrina jako hlavni ucet cash poolingu, tedy Master
ucet. Dle vySe uvedenych skutecnosti je spoleCnosti navrhovino zavést redlny zero balance

cash pooling (ZBA pooling) dvousmérny jednostupiiovy s hlavni ménou euro. V piipadé
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vybéru hlavni banky UniCredit Bank bude muset dojit k zaloZeni G¢tu v EUR spolecnosti XY,
a.s. a spolecnosti AB, a.s. u této banky. V ostatnich zapojenych spole¢nostech budou pouzity
stavajici uCty vedené u této banky v EUR. Ostatni ucty v EUR se doporucuje v zapojenych
spoleCnostech uzavfit a ponechat si jen ty, které vyuZivaji ke spolupraci v jinych oblastech,
které vybrané hlavni banka pro cash pooling nenabizi. Navrhované cash poolingova struktura

pro variantu A je graficky zobrazena nésledujicim Obr. 4.2.

Obr. 4.2 Varianta A - cash pooling vedeny v EUR

[ EUR ‘ EUR [ EUR I EUR

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.5.2 Varianta B — cash pooling vedeny v CZK

I v ptipad¢ druhé varianty bude Master tcet pod spravou matetské spolecnosti XY, a.s.
a cash poolingovd struktura bude odpovidat redlnému ZBA poolingu dvousmérnému
jednostuptiovému. Zde pii vybéru hlavni banky si budou muset spolecnosti na Slovensku
a ve Slovinsku vzdy otevfit ucet v CZK tak, aby mohly byt zapojeny do cash poolingové
struktury. Pfi ur€eni hlavni banky cash poolingu bude opét brin v potaz vysledek interni
analyzy, pficemz UniCredit Bank zajiStuje vétsi objem plateb i pocet transakci nez KB
a méa pobocky ve vSech zemich plisobnosti zapojenych spolecnosti, a tudiZ bude uvazovana
za banku hlavni. TaktéZ u této varianty je doporuceno ucty v méné CZK u ostatnich bank
uzaviit a ponechat si jen ty, které spolecnost bude vyuZzivat k jinym uceliim u nichz je lepsi mit
sluzby zajisténé jinou bankou. Nasledujici Obr. 4.3 zobrazuje cash poolingovou strukturu jejiz

hlavni ménou je ¢eska koruna.
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Obr. 4.3 Varianta B - cash pooling vedeny v CZK

| CZK | CZK | CZK CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.5.3 Nastaveni cash poolingu

BéZnou sluzbou poskytovanou bankami v ramci cash poolingu smérem k Master uctu,
ale i smérem k ostatnim uctim zapojenym do cash poolingu, jsou vypisy s dennimi pohyby
na uctech. Tento piehled pfijmovych a vydajovych pené¢znich pohybt bude zalozen na denni
bazi. Vedouci cash poolingu, tedy matefskd spoleCnost XY, a.s., bude jednotlivym

spole¢nostem zasilat prehledy kalkulace troki.

Neméné dileZitym prvkem cash poolingové struktury je nastaveni droceni jak
na Master Uctu, tak rovnéZ nastaveni vnitiniho zuctovani drokli smérem k zapojenym cleniim
cash poolingu. SloZeni urokovych sazeb pro debetni a kreditni zlstatky bude odpovidat tomu
soudasnému pro jednotlivé mény. Urok eurové cash poolingové struktury se bude skladat
z urokové marze a jednomési¢ni sazby na mezibankovnim trhu (1M EURIBOR). To znamena,
Ze u zapornych zlstatktl se urok bude odvijet od jednomésicni sazby na mezibankovnim trhu —
IM EURIBOR (Ptiloha €. 1), pfi¢emZ k této sazb¢ bude pfictena pevna drokova marze. Kladné
zustatky budou droceny fixni tirokovou sazbou. Cash poolingova struktura vedena v CZK bude
mit kladné zlstatky rovnéZ uroCeny pevnou drokovou sazbou a zaporné zistatky variabilni
urokovou sazbou, kterd se skladd =z pevné urokové marZze a jednomésiCni sazby
na mezibankovnim trhu 1M PRIBOR (Ptfiloha €. 1). Rozdil v drokovych sazbach pied
a po zavedeni cash poolingu miiZze spocivat v jejich vysi. Vyhodnéj$i podminky urokovych

sazeb jsou bankami v rdmci cash poolingu nabizeny z toho dlivodu, Ze tato banka ziska témet
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100 % objemu platebniho styku zid¢astnénych spolecnosti. Pro lepsi prehlednost je niZe uvedena
ptikladnd Tab. 4.8 s vyslednym tdroc¢enim kladnych a zapornych zstatkli pro uvazované
varianty cash poolingu pro rok 2016 s tim, Ze je porovnino turoceni pred zavedenim cash

poolingu a po jeho zavedeni.

Tab. 4.8 Priklad nastaveni iirokovych sazeb pred a po zavedeni cash poolingu pro rok
2016

Uroceni pied zavedenim cash poolingu

Kladné zustatky Zaporné zustatky
CZK Fixni sazba Urokova marie 1M PRIBOR
2016 0,01 % 1,2 % Ptiloha €. 1
EUR Fixni sazba Urokova marie 1M EURIBOR
2016 0,01 % 1,2 % Ptiloha ¢. 1
Kladné zistatky Zaporné zustatky
CZK Fixni sazba Urokova marie 1M PRIBOR
2016 0,025 % 1,0 % Ptiloha €. 1
EUR Fixni sazba Urokova marie 1M EURIBOR
2016 0,025 % 1,0 % Ptiloha €. 1

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je z vySe uvedené Tab. 4.8 a z navrZzenych cash poolingovych struktur patrné, obé
varianty se liSi pouze ve sloZeni variabilni drokové sazby pro drofeni zapornych zlstatkd,

pfi¢emz ucty v EUR vychazi z IM EURIBOR a ucty v CZK z IM PRIBOR. Kladné ztistatky

cvv/

sazbou v porovnani se sazbami pied zavedenim cash poolingu, a to z divodu sjednani nizZsi
urokové marZze v ramci variabilni drokové sazby a vyssi fixni drokové sazby. Pochopitelné v§ak

v

zaleZi na velikosti spolec¢nosti a jeji vyjedndvaci pozici, pfiéemZ je mozno dosahnout i niZ§ich

YV,

sazeb u drokové marze, respektive vyssich trokovych sazeb u kreditnich ztstatki.

Vnitini zi¢tovani trokd bude vyhotovovat Master ucet pro zapojené Gty cash poolingu
v samostatném modulu bankovniho systému Multicash, pficemZ droky budou vypocitavany

mé&sicng. Tyto ndkladové ¢i vynosové tiroky budou kapitalizovany v ramci mési¢niho zapocteni
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pohledavek a zavazkd vic¢i mateiské spolecnosti XY, a.s. K zajisténi plynulého denniho
platebniho styku bude k dispozici vSem ucastnikim poolu kontokorentni uvérova linka.
S tou je spojen naklad v podobé rezervacni provize, kterd bude rozic¢tovana na jednotlivé Cleny

poolu.

Z pravniho hlediska je dileZité, aby mezi ekonomicky spojenymi osobami byly
nastaveny obvyklé droky, coZ bude zajiSténo pomoci mezibankovnich udrokovych sazeb
a urokové marze. Problém Transfer Pricingu je vyfeSen pomoci ovladaci smlouvy mezi
matefskou spoleCnosti a dcefinymi spoleCnostmi, pfiCemZ dojde k uplatnéni metody
srovnatelné nezavislé ceny, kterd plné vyhovuje principu trZzniho odstupu — Arm’s Length

Principle.

4.6 Uspory plynouci z cash poolingu

penéZnich prostiedkl souvisejici se zavedenim cash poolingu, coZ je rovnéz hlavnim kritériem
pro volbu nejvhodnéjsi cash poolingové struktury. Z tohoto diivodu soucasti této kapitoly bude
piehledné zobrazeni situace pred a po zavedeni cash poolingu u obou navrhovanych variant,
pficemZ ob¢ varianty budou analyzovany na zédkladé vySe urokovych sazeb pred zavedenim

cash poolingu a vyhodnéjSich drokovych sazeb souvisejicich s implementaci cash poolingu.

Celkové budou tedy posuzovany efekty Ctyft variant, viz Tab. 4.9. Nakladové a vynosové
uroky spojené se stavem na bankovnich uc¢tech budou simulovany na bizi denniho troceni
dle rovnice (2.3) za jednotlivé dny roku 2016. Uroky budou na jednotlivych tiétech poéitany
dle urokovych sazeb uvedenych v Tab. 4.8, Tab. 4.9 a v Piiloha ¢. 1 a u vSech ménovych

prevodu bude pouzit fixni kurz 27,02 EUR/CZK.

Tab. 4.9 Prehled variant cash poolingovych struktur a jejich Groc¢eni

Varianta Hlavni ména Kladné zustatky Zdporné ziistatky
Al EUR 0,01 % 1,2 % + 1M EURIBOR
BI CZK 0,01 % 1,2 % + IM PRIBOR
A2 EUR 0,025 % 1,0 % + 1M EURIBOR
B2 CZK 0,025 % 1,0 % + 1M PRRIBOR

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.6.1 Situace pred zavedenim cash poolingu

Nésledujici Tab. 4.10 uvadi pifehled pocCtu dni Cerpani kontokorentniho tuvéru
a urokovou pozici za jednotlivé mésice roku 2016 vSech spolecnosti uvaZzovanych se zapojenim
do cash poolingu. Rovnéz je uvedena celkové statistika za vSechny spole¢nosti. Detailni pifehled
dennich zustatkli za vSechny pracovni dny roku 2016 obsahuje Pfiloha ¢. 2. Pro zjednoduseni
je u kazdé spole¢nosti uveden spolecny denni zlstatek na vSech jejich uctech, ptriCemz
u cCeskych spoleCnosti v CZK a u zahrani¢nich spoleCnosti v EUR. Pokud mi néktera

ze spolecnosti ucet ve vice ménach, je tento pfepocitan do jeji hlavni mény.
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Tab. 4.10 Situace pi‘ed zavedenim cash poolingu — rok 2016

Kreditni urok

Debetni arok

EUR Priloha¢. 1

- XY, a.s. AB, a.s.
Pocet Pocet
" dni Celkovy dni Celkovy
Bl v konto- urok ¢ v konto- urok g
korentu korentu
| leden [V 489,64 K& 6 -2970,50 K¢&
0 531,32 K& 9 - 11 393,97 K&
0 641,09 K& 10 -15571,48 K&
| duben [V 122,04 K& 31 - 65 003,64 K&
0 139,26 K& 30 - 64 992,36 K&
0 780,87 K& 19 -22 045,65 K&
0 489,41 K& 19 -27 073,93 K&
0 563,23 K¢ 8 -4 460,33 K¢&
0 673,33 K¢ 7 -4727,20 K¢
0 445,11 K¢& 0 1 673,35 K&
0 361,00 K& 0 1 683,35 K&
0 368,11 K& 0 1 776,83 K&
5 604,40 K¢& - 213 105,53 K&
0 207,42 € 139 -7 886,96 €

Zdroj: Vlastni zpracovani

CD, a.s.
Pocet
dni Celkovy
v konto- urok
korentu
12 -52,54 €
16 -471,94 €
17 -561,18 €
31 -1430,19 €
30 -942,78 €
14 - 378,83 €
14 - 135,64 €
16 - 166,68 €
23 -251,69 €
19 -561,28 €
10 - 83,11 €
6 - 76,00 €
- 138 122,52 K¢
AL -5111,86 €
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Pocet
dni
v konto-
korentu

0

S OO oo OoOoOOooOoO0C oo Oo

EF, d.d.

Celkovy
urok

12,00 €
7,04 €
13,29 €
5,76 €
13,43 €
17,99 €
25,78 €
21,00 €
35,80 €
28,21 €
38,81 €
33,58 €
6 827,38 K¢
252,68 €

Celkem za skupinu

Pocet
dni
v konto-
korentu
12
16
17
31
30
19
19
16
23
19
10
6

218

Celkovy
urok

-132,36 €
- 866,92 €
-1100,46 €
-3825,68 €
-332954€
-1147,84 €
-1093,74 €
-289,91 €
- 365,93 €
- 454,67 €
31,36 €
36,96 €
- 338 796,27 K¢
-12538,72 €



Z vyse uvedené Tab. 4.10, ktera je suméarem Pfiloha €. 2, je patrné, ve kterych mésicich
kolik dni ta dand spolecnost méla nedostatek finan¢nich prostfedkii a musela Cerpat
kontokorentni uvér, s kterym je pochopitelné spojen nakladovy urok. Kontokorentni tvéry
vyuZivaji pravidelné k provoznimu financovani vyrobni spolecnosti v Ceské republice
a na Slovensku, jedna se o spolecnosti AB, a.s. a CD, a.s. Jejich urokova pozice za rok 2016
¢inila minus 213 106 K¢ a minus 5 112 EUR. Naopak matetsk spolecnost XY, a.s. a spolecnost
ve Slovinsku EF, d.d. neerpaly Zaddny kontokorentni uvér a vystaCily si plné se svymi
penéZznimi prostiedky na bankovnich uctech. Celkova drokova pozice za celou skupinu
spoleCnosti pak vroce 2016 c¢inila minus 338 796 K¢, nebo téZ minus 12 539 EUR.
Z posledniho sloupce Piiloha €. 2 vyplyva, Ze celkovy zustatek skupiny spolecnosti byl zaporny
v 58 dnech roku 2016, coZ je vyrazn€ méné nez 218 dni, po kterych minimiln€ jedna
ze zapojenych spoleCnosti Cerpala kontokorent pred vstupem do cash poolingu. Vstupem

do cash poolingové struktury by jiZ na prvni pohled odpadla velka cast urokovych nakladu.

4.6.2 Situace po zavedeni cash poolingu

Nésleduji modelové situace po zavedeni cash poolingu dle navrhovanych variant A a B
v kapitole 4.5, u kterych bude provedena kalkulace trokt dle pivodnich drokovych sazeb pied
zavedenim cash poolingu a taktéZ bude provedena simulace dle vyhodnéjs$iho droceni bankou
po implementaci cash poolingu dle diive uvedené Tab. 4.9. Celkovy vysledek implementace
cash poolingu bude vZdy vychézet z kalkulace trokl za vSechny dny roku 2016 tak, aby
se predeslo sezénnim a dal$sim vliviim v pribéhu roku. U vsech ¢tyf kombinaci shodné dochazi
k realnému ZBA poolingu dvousmérnému, kdy zustatky vSech spolecnosti budou pievedeny
na konci kazdého dne na Master ucet XY, pfipadné¢ opacnym smérem vyrovniny na nulu
a na zacatku nésledujicitho dne budou penéZzni prosttedky vraceny zpét na ucty zapojenych

spoleCnosti. Master ucet bude jedinym uctem, na kterém bude probihat tiroceni.
Varianta A1

Prvni moZnou kombinaci je varianta Al s tirokovymi sazbami totoZnymi jako pifed
zavedenim cash poolingu, tedy bude zkouman ¢isty efekt cash poolingu bez dalSich jeho vliva.
U této varianty musi mit kazda spolecnost otevien ticet v EUR u totoZného bankovniho domu,
pti¢emZ kreditni zlstatky budou droc¢eny fixni irokovou sazbou 0,01 % p.a. a debetni variabilni
urokovou sazbou 1M EURIBOR + pevna drokova marze dle Tab. 4.9 a Pfiloha ¢. 1. Piiloha
¢. 3 zachycuje troceni této kombinace v jednotlivych dnech roku 2016 a néasledujici Tab. 4.11
zobrazuje prehled nakladovych a vynosovych drokii na Master tctu v jednotlivych mésicich,

pocet dni Cerpani kontokorentniho tvéru a celkovy stav za cely rok 2016.
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Tab. 4.11 Situace po zavedeni cash poolingu — Varianta A1 (rok 2016)

Kreditni arok Debetni drok 1,2 % + 1M EURIBOR
- Master ucet XY XY, a.s. AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d. Celkem za skupinu
Pocet Pocet Pocet Pocet Pocet Pocet
Mésic dni Celkovy dni Celkovy dni Celkovy dni Celkovy dni Celkovy dni Celkovy
v konto- urok v konto- urok v konto- urok v konto- urok v konto- urok v konto- arok
korentu korentu korentu korentu korentu korentu
| leden [0 42,19 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 42,19 €
0 16,60 € 0 - € 0 - € 0 -€ 0 -€ 0 16,60 €
1 -117,64 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 1 -117,64 €
| duben [PX -2031,29 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 29 -2031,29 €
26 -904,84 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 26 - 904,84 €
2 9,10 € 0 -€ 0 -€ 0 - € 0 - € 2 9,10 €
0 41,06 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 41,06 €
| srpen [NV 52,98 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 52,98 €
0 75,34 € 0 s 0 s 0 s 0 -€ 0 75,34 €
0 101,39 € 0 -€ 0 -€ 0 - € 0 -€ 0 101,39 €
0 115,63 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 115,63 €
0 11544 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 115,44 €
58 -2484,04 € 0 -€ 0 -€ 0 -€ 0 -€ 58 -2484,04 €

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ze zpracované Tab. 4.11 a Piiloha €. 3 je naprosto ztejmé, Ze na konci kazdého dne jsou
zustatky prevadény na Master ucet, ptipadné v piipadé nedostatkil financnich prostredkl
z Master uctu na Clensky ucet. Zustatky jsou poté troceny bankou pouze na Master tGctu, ¢imZ
dojde k urokové kompenzaci. Jak vyplyva z Tab. 4.11, pti pfesunu vSech zlstatkli na Master
ucet by se celad skupina spole¢nosti dostala do kontokorentu v roce 2016 pouze v 58 dnech,
coZ je oproti situaci pred zavedenim cash poolingu pokles o 160 dni. Z toho pochopiteln€ plyne
i pokles nakladovych droka, které se snizily z minus 12 539 EUR na minus 2 484 EUR.
Celkova tspora v pripadé této varianty pak ¢ini 10 055 EUR.

Varianta B1

Dalsi simulovanou variantou v souvislosti se zavedenim cash poolingu je varianta B1,
tedy cash poolingova struktura vedend v CZK s nastavenym uroCenim kreditnich i debetnich
zustatkl stejné jako pfed zavedenim cash poolingu. Opét je cilem vycislit Cisty efekt cash
poolingu, obdobné jako u ptedchozi varianty, a nakonec mit moznost obé navrhované varianty
mezi sebou porovnat. Postupné droceni za cely rok 2016 je soucasti Piloha €. 3 a néasledujici
Tab. 4.12 zachycuje piehledné¢ sumu urokil za jednotlivé meésice vcetné poctu dni

v kontokorentu a celkovou urokovou pozici za rok 2016 této varianty.
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Tab. 4.12 Situace po zavedeni cash poolingu — Varianta B1 (rok 2016)

Kreditni urok

1,2 % + 1M PRIBOR

- Master ucet XY
Pocet
9 dni Celkovy
Wi v konto- urok ¢
korentu
| leden [NV 1 140,09 K&
0 284,34 K&
1 -5 668,79 K¢&
| duben [P -89 213,63 K¢&
26 -40 080,17 K&
2 - 343,58 K¢&
0 1 109,55 K¢&
0 1 431,39 K&
0 2 035,68 K&
0 2 739,43 K&
0 3 124,44 K&
0 3119,17 K&
58 - 120 322,08 K¢&

Zdroj: Vlastni zpracovani

XY, a.s.

Pocet
dni
v konto-
korentu
0

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

Celkovy
urok

- K¢
- K¢é
- Keé
- K¢
- K¢
- K¢é
- K¢
- K¢
- Keé
- Ké
- K¢
- K¢é

- Ké

Debetni drok
AB, a.s. CD, a.s.
Pocet Pocet
dni Celkovy dni Celkovy
v konto- urok v konto- urok
korentu korentu
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
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EF, d.d.

Pocet
dni
v konto-
korentu
0

SN © [S] © 8] © |8 C 8 C & o

Celkovy
urok

- Ke
- K¢
- K¢
- K¢
- Ke
- K¢
- Ke
- K¢
- K¢
- K¢
- Ke
- K¢

- K¢

Celkem za skupinu

Pocet
dni Celkovy
v konto- urok
korentu
0 1 140,09 K¢
0 284,34 K¢
1 -5668,79 K¢
29 - 89 213,63 K¢
26 - 40 080,17 K¢
2 - 343,58 K¢
0 1 109,55 K¢
0 1431,39 K¢
0 2 035,68 K¢
0 2 739,43 K¢
0 3 124,44 K¢
0 3119,17 K¢
58 - 120 322,08 K¢



Vysledné hodnoty varianty B1 se stejnymi drokovymi sazbami, jakymi jsou uroceny
zustatky Ceskych spoleCnosti dnes, vychazi z Piiloha ¢. 3 a jsou soucasti vySe uvedené
Tab. 4.12. V ramci této varianty se opéct rapidné sniZzuje pocet dni Cerpani kontokorentu, ktery
poklesl ze 218 dni na 58 dni a taktéZ dochazi k vyraznému sniZeni ndkladovych troka.
Ty se podafilo dostat z minus 338 796 K¢ na minus 120 322 K¢, z ¢ehoZz Ize snadno vyjadrit

celkovou rocni usporu 218 474 K¢.

Pfi srovnani obou variant vychazejicich z trokovych sazeb totoZnych jako pted
zavedenim cash poolingu, tedy z téch, jak jsou droCeny zustatky spolecnosti dnes, je tfeba
pievést celkové ro¢ni dspory na spolecnou ménu. U varianty Al byla vycislena celkova ro¢ni
uspora 10 055 EUR, coZ ¢ini v pfepoctu 271 678 K¢. V porovnani s dsporou varianty Bl
(218 474 K<) je vysledna rocni dspora varianty Al o 53 204 K¢ vySsi. V zdvislosti na vycisleni
tohoto rozdilu urokové kompenzace lze konstatovat, Ze vyhodn¢jsi pro skupinu spole¢nosti
je zavést cash poolingovou strukturu s hlavni ménou euro. Rozdil je dan vysi mezibankovnich
sazeb u obou struktur, pficemz vySe 1M EURIBOR byla ve v§ech mésicich niz§i nez vyse
IM PRIBOR. U obou variant pochopitelné doslo shodné v 58 dnech k €erpani kontokorentniho
uveéru.

Doporuceni zvolit pfi implementaci cash poolingu variantu Al, tedy eurovou cash
poolingovou strukturu, podporuje i budouci moZnost zapojeni dalSich zahrani¢nich dcefinych
spoleCnosti do cash poolingu, které jiz disponuji uctem v EUR, a tudiZ by jiZ pfi tomto
rozSitovani nedochazelo k dalSim nakladiim na otevirdni novych bankovnich uctd. Taktéz
z hlediska mény vydajovych a pfijmovych poloZek spolecnosti je logictéjsi zvolit za hlavni
meénu euro. VétSina vydajii za nakup surovin je fakturovana v EUR a rovnéZ pii expanzi

spolecnosti do dalSich zemi Evropy se d4 oCekavat nartst trzeb fakturovanych v EUR.
Varianta A2

V ramci cash poolingu nedochézi pouze k efektu snizeni nakladovych trokd, ale dalsim
pfinosem muizZe byt nastaveni vyhodné&jSiho droceni hlavni bankou cash poolingu, kterd
je ochotna takovéto sazby nabidnout z diivodu spravy podstatné ¢asti platebnich transakcei celé
holdingové skupiny. U obou variant budeme pocitat se zvySenym trocenim kreditnich zistatka
urokovou sazbou 0,025 % p.a. a sniZenym drocenim debetnich zlstatkil zapti¢inénym poklesem
urokové marze o 0,2 % u obou variant. Nutno podotknout, Ze vySe sjednanych sazeb

je individualni a zcela z4visi na bonité€ a velikosti dané spolecnosti.
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Uroky eurové cash poolingové struktury s vyhodn&jsim uroéenim — varianta A2
za jednotlivé dny roku 2016 obsahuje Ptiloha €. 3 a suméf jednotlivych mésicii a celkovou

urokovou pozici této varianty uvadi nasledujici Tab. 4.13.
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Tab. 4.13 Situace po zavedeni cash poolingu — Varianta A2 (rok 2016)

Debetni irok

- Master ucet XY
Pocet
. . dni Celkovy
pr v konto- urok ¢
korentu
| leden [0 105,48 €
0 63,87 €
1 -13,25¢€
| duben [P -1559,89 €
26 - 691,66 €
2 80,61 €
0 102,65 €
| srpen [NV 132,43 €
0 188,34 €
0 253,44 €
0 289,06 €
0 288,58 €
58 - 760,34 €
Zdroj: Vlastni zpracovani

Kreditni urok

0,025 %
XY, a.s. AB, a.s.
Pocet Pocet
dni Celkovy dni Celkovy
v konto- urok v konto- urok
korentu korentu
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
0 -€ 0 -€
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CD, a.s.

Pocet
dni
v konto-
korentu
0

— =l = =l < =) < =) —) o) —) )

Celkovy
urok

-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€

-€

1,0 % + 1M EURIBOR

EF, d.d.

Pocet
dni
v konto-
korentu
0

S OO OO OO0 oo oo o

Celkovy
urok

-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€
-€

-€

Celkem za skupinu

Pocet
dni Celkovy
v konto- urok
korentu
0 105,48 €
0 63,87 €
1 -13,25€
29 -1559,89 €
26 - 691,66 €
2 80,61 €
0 102,65 €
0 132,43 €
0 188,34 €
0 253,44 €
0 289,06 €
0 288,58 €
58 - 760,34 €



Z vysledku kalkulace trokl varianty A2 s vyhodnéj$im drocenim uvedenych v Piiloha
¢. 3 a Tab. 4.13 plyne celkovd urokové pozice minus 760 EUR. Pfi porovnani se stavem
pfed zavedenim cash poolingu (minus 12 539 EUR) celé holdingové spolecnosti plyne roéni
uspora nakladovych drokii v ¢astce 11 778 EUR. Ve srovnani s variantou A1, tedy dro¢enim
za dne$nich podminek, je tato tspora vyssi o 761 EUR. Pocet dni Cerpani kontokorentu musi
byt i u této varianty stejny jako u piedchozich, tedy 58 dni.

Varianta B2

Posledni zkoumanou variantou je korunova cash poolingova struktura s vyhodné&j$im
urocenim. Zde je kalkulace urokli v ramci cash poolingu zaloZena na kreditnim troceni
0,025 % p.a. a debetnim uroceni 1 % p.a. + IM PRIBOR. Ptiloha ¢. 3 obsahuje uroceni zustatkil

na Master uctu za kazdy den roku 2016 a na nésledujici strance je uvedena piehledna Tab. 4.14,

ktera je mési¢nim shrnutim dennich hodnot.
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Tab. 4.14 Situace po zavedeni cash poolingu — Varianta B2 (rok 2016)

Debetni irok

- Master ucet XY
Pocet
v . dni Celkovy
Wi v konto- urok ¢
korentu
| leden [N 2 850,00 K¢&
0 1 561,23 K&
1 -2853,17 K&
| duben [PE) - 76 544,30 K&
26 - 34 350,95 K&
2 1 587,70 K&
0 2773,67 K&
0 3 578,19 K&
0 5088,82 K¢&
0 6 848,07 K¢&
0 7 810,52 K¢&
0 7 797,35 K&
58 - 73 852,88 K¢&
Zdroj: Vlastni zpracovani

Kreditni arok

0,025 %
XY, a.s. AB, a.s.
Pocet Pocet
dni Celkovy dni Celkovy
v konto- urok v konto- drok
korentu korentu
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
0 - K¢ 0 - K¢
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CD, a.s.

Pocet
dni
v konto-
korentu
0

S OO OO OO0 oo oo o

Celkovy
urok

- Ke
- K¢
- K¢
- K¢
- Ke
- K¢
- Ke
- K¢
- K¢
- Ke
- Ke
- K¢

- K¢

1,0 % + 1M PRIBOR

EF, d.d.

Pocet
dni
v konto-
korentu
0

S OO OO OO0 oo oo o

Celkovy
urok

- K¢
- K¢
- K¢
- K¢
- Ke
- K¢
- Ke
- K¢
- K¢
- K¢
- Ke
- K¢

- K¢

Celkem za skupinu

Pocet
dni
v konto-
korentu

Celkovy trok

2 850,00 K¢
1561,23 K¢
-2 853,17 K&
- 76 544,30 K¢&
- 34 350,95 K¢
1587,70 K&
2773,67 K&
3578,19 K¢
5 088,82 K¢
6 848,07 K&
7 810,52 K&
7797,35 K&

- 73 852,88 K¢



Varianta B2 v rdmci vyhodnéjSiho droceni vykazuje celkovou ro¢ni drokovou pozici
ve vySi minus 73 853 K¢&. Srovnanim se situaci pfed implementaci cash poolingu (minus
338 796 K¢) je celkova ro¢ni uspora 264 943 K¢, coz je 0 46 469 K¢ vice neZ u varianty B1

s uro¢enim na bazi dne$nich podminek.

Opét budou porovnany vysledky varianty A2 a B2 v rdmci vyhodné&j$iho droceni.
U varianty A2 cinila dspora 11 778 EUR, coZ ¢ini v pfepoctu 318 252 K¢. Ve srovnani
s variantou B2 je rozdil uspor ve vyS$i 53 309 K¢. Opét dle kritéria trokové kompenzace
je doporuceno zvolit eurovou cash poolingovou strukturu. Jak jiZ bylo opodstatnéno vySe, tuto
volbu podporuje i budouci pohled na ptipadné rozsifeni cash poolingové struktury. Vysledné
urokové pozice skupiny spole¢nosti pted a po zavedeni cash poolingu a vyse dspor u vSech ¢tyt

simulovanych variant piehledné zobrazuje nasledujici Graf 4.4.

Graf 4.4 Celkové urokové pozice pied a po zavedeni cash poolingu
- ke |

-50 000 K¢
-100 000 K&
-150 000 K&
-200 000 K&
-250 000 K&
-300 000 K&
-350 000 K&
-400 000 K& .

Pted
zavedenim CP

M Uspora -271 678 K¢ -218 474 K¢ -318 252 K¢ -264 943 K¢
M Urokovd pozice  -338 796 K¢ -67 119 K¢ -120 322 K¢ -20 544 K¢ -73 853 K¢

Varianta Al Varianta B1 Varianta A2 Varianta B2

M Urokova pozice M Uspora

Zdroj: Vlastni zpracovdni

Pfi porovnéni vSech Ctyft variant Ize konstatovat, Ze zavedenim cash poolingu spole¢nost
dosdhne udspory na trocich spojenych s provoznim financovanim spolecnosti minimalné
271 678 K¢ (volba eurové cash poolingové struktury). Tedy i pii stejnych podminek drocent,
jaké ma spoleCnost sjednany dnes, dosihne vyznamnych uspor. Naopak lze ocekavat
1 diky jeji velikosti a pozici na trhu dosazZeni vyhodnéjSich urokovych sazeb od hlavni banky
cash poolingu, coz vyslednou dsporu déle navysi, jak bylo vyse nastinéno. Z vySe uvedeného
Graf 4.4 1ze jednoznacné urcit za nejvyhodné&jsi variantu A2, coZ je eurova cash poolingova

struktura, jejiz vysledna urokova pozice je minus 20 544 K¢&. Pti implementaci této varianty

by spole¢nost rocné usettila 318 252 K¢ na nakladech spojenych s provoznim financovanim.
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Cash pooling obecné¢ nestoji jen na uctovani urokd bankou na Master uctu, je rovnéz
zapotiebi provadét kalkulaci urokd Master ic¢tem pro Cleny cash poolingové struktury. V ramci
zobrazeni kalkulace urokl pro c¢lenské ucty bude za vychozi cash poolingovou strukturu
povaZovana varianta A2 s vyhodn&j$imi drokovymi sazbami. Uroky pro kalkulaci tedy opét
vychézi z jiz uvedené tabulky nastaveni urokovych sazeb (Tab. 4.9). Nasleduje Tab. 4.15
vychézejici z Ptiloha ¢. 4 a obsahujici vypotadani drokii mezi Master uctem a zapojenymi

dcefinymi spolecnostmi, tedy spoleénostmi AB, a.s., CD, a.s. a EF, d.d.
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Kreditni arok 0,025 %
AB, a.s.
pocet dni v celkovy
kontokorentu trok
6 - 38,87 €
9 -210,61 €
10 -254,07 €
31 -1136,58 €
30 -1124,35€
19 -374,02 €
19 -446,15 €
8 -50,28 €
7 -41,09 €
0 154,81 €
0 155,74 €
0 164,39 €
139 -3201,07 €
-7 886,96 €
4 685,89 €

Debetni arok

CD, a.s.

pocet dni v
kontokorentu

12
16
17
31
30
14
14
16
23
19
10
6

208
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celkovy
trok
- 38,39 €
- 369,70 €
-433,73 €
-1098,29 €
-722,18€
-281,95 €
- 98,64 €
-122,13 €
- 190,09 €
-423,52 €
-59,25 €
-51,77 €

- 3 889,64 €
-5111,86€

1222,23 €

1,0 % + 1M EURIBOR

EF, d.d.

pocet dni v
kontokorentu
0

S OO OO OO oo oo o

celkovy trok

29,99 €
17,60 €
33,23 €
14,40 €
33,56 €
44,96 €
64,44 €
52,49 €
89,48 €
70,51 €
97,02 €
83,94 €

631,65 €
252,68 €

378,97 €



Jak je patrné z vySe uvedené Tab. 4.15, Master uicet v jednotlivych mésicich roku 2016
vyfakturuje spolecnosti AB, a.s. celkovy urok ve vy$i 3 201 EUR. Porovndme-li vysi tohoto
uroku s tirokem placenym pied zapojenim spolecnosti do cash poolingu, kdy celkovy urok €inil

7 887 EUR, pak celkova dspora této spolecnosti dosahuje vyse 4 686 EUR.

VUci spolecnosti CD, a.s. byly vystaveny Masterem mésicni faktury v souhrnné vysi
3 890 EUR. Pred zapojenim spoleCnosti do cash poolingové struktury ¢inil ro¢ni udrok

5 112 EUR, z ¢ehoZ plyne spolecnosti celkova rocni tspora ve vysi 1 222 EUR.

Posledni dcefinou spole¢nosti vstupujici do cash poolingové struktury je spolecnost
EF, d.d. Tato spolecnost pfed vstupem do cash poolingu trzila ro¢né na urocich 253 EUR.
Po zapojeni do cash poolingové struktury €ini jeji vynosové troky za rok 2016 ¢astku 632 EUR,

coz je 0 379 EUR vice.

Dle vySe provedenych kalkulaci je zcela ziejmé, Ze implementace cash poolingové
struktury povede celkové ke sniZeni placenych trokovych naklada a taktéZz ke zvySeni
urokovych vynosii. K tomuto dojde zejména diky vyuzivani piebyteCnych penézZnich
prostiedkli spolecnostmi, které celi kratkodobym nedostatkiim financnich prostredka
od spole€nosti, které naopak tuto piebytecnou ¢ast drzi. Dalsi dspory je taktéZ mozné dosahnout

diky vyhodné&jSim drokovym sazbam od banky vyuZitim jejich sluZeb cash poolingu.

4.7 Zhodnoceni zmén a doporuceni spole¢nosti
Vedeni spolecnosti presné deklarovalo zadané cile, které je potieba splnit a moZnost
jejich splnéni fakticky doloZit pted tim, nez bude ochotna spustit cely proces implementace

cash poolingu. Pro pfipomenuti se jedni o tyto cile:

1. centralizace cash managementu s centrem v CR,

2. sniZeni urokovych nakladi celé firmy,

3. snizZeni potieby externiho financovani pomoci bankovnich uvért,
4

zautomatizovani rizeni hotovosti.

Volbou redlného cash poolingu je docileno splnéni prvniho bodu v podobé centralizace
cash managementu viech zapojenych spoleénosti s centrem v Ceské republice, potaZzmo
v matei'ské spolecnosti. To znamena, Ze mateiska spole¢nost bude mit detailni piehled o stavu
penéznich prostfedki jednotlivych spole¢nosti v rdmci cash poolingové struktury a bude mit

tudiZ snadnéjsi pozici pfi fizeni hotovosti celé holdingové skupiny.
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Dle vypoctenych kalkulaci provedenych na scénéfi roku 2016 dochazi zavedenim cash
poolingu v dané spolecnosti ke splnéni druhého bodu, kterym je sniZzeni nidkladovych drokd.
Jak uvadi Graf 4.4 v kapitole 4.6.2, spole¢nost implementaci cash poolingu pouze v rdmci
své matefské spolecnosti a tif dcefinych spole¢nosti mize ro¢n¢ usettit na nakladovych drocich
minimalné 10 055 EUR (271 678 K&) pfti stejném tdroceni jako doposud, piipadné az 11 778
EUR (318 252 K¢) pfi vyhodnéjSich drokovych sazbich nabizenych bankou v rdmci cash

poolingu.

S tim tuzce souvisi potfeba externiho financovani, kterd se implementaci cash poolingu
minimalizovala, tedy splnéni tietiho cile. Jak dokazuji provedené kalkulace, pfed zavedenim
cash poolingu Cerpala spoleCnost AB, a.s. kontokorentni Gvér v roce 2016 celkem 139 dni
a spolecnost CD, a.s. celkem 208 dni, kdeZto po zavedeni cash poolingu doSlo k Cerpani

kontokorentniho uvéru pouze v 58 dnech.

Cely centralizovany systém cash poolingu navic funguje automaticky, jelikoZ
je navazan na aplikaci Multicash. Tim dochézi ke splnéni 1 posledniho bodu ze stanovenych

pozadavku spole¢nosti na cash pooling.

Dalsi vyhodou souvisejici se zavedenim cash poolingu pro spolecnost jako celek
je sniZeni poctu bankovnich uétd, pficemz je doporuceno si ponechat jen ty vstupujici do cash
poolingové struktury a ty, které spolecnost vyuziva k jinym tceliim, které nenabizi hlavni banka
cash poolingu. Tim miiZe dojit ke znacnému sniZeni nakladi na bankovni Gcty placenych
v soucasné dob¢ pausalnim poplatkem, jelikoZ drtiva vétSina plateb a pfevoda bude soucasti

uctd vstupujicich do nové vzniklé cash poolingové struktury.

Zapojenim vybranych spolecnosti dle provedenych analyz a simulaci zcela jisté dojde
ke sniZzeni nakladovych iroku zapojenych spole¢nosti a zejména k efektivnéjsimu
provadéni cash managementu. Pro volbu nejvhodnéjsi cash poolingové struktury je uvedena
nasledujici Tab. 4.16, v niZ jsou obsazeny jednotlivé simulované varianty dle kritéria drokové
kompenzace.

Tab. 4.16 Vyhodnost variant cash poolingovych struktur dle kritéria arokové
kompenzace

Varianta Urokovd kompenzace Poradi
Al 271 678 K¢ 2.
B1 218 474 K¢ 4.
A2 318 252 K¢ 1.
B2 264 943 K¢ 3.

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Na zékladé¢ kritéria irokové kompenzace a vyhledu do budoucna je doporuceno zavést
eurovou cash poolingovou strukturu vyjadirenou variantou A2. Pokud by hlavni banka cash
poolingu nenabidla vyhodnéjsi troceni, tak i pfesto by eurové cash poolingova struktura byla
vyhodnéjsi neZ korunova cash poolingova struktura s vyhodnéj$im tro¢enim. Celkova dspora
urokd miiZze dosahnout jesté vyssich hodnot, jelikoZ spolecnost ma zna¢nou vyjednavaci pozici
viaci bankdm a miZe tak dosdhnout ptiznivéjSich drokovych sazeb, neZ se kterymi bylo
v provedenych kalkulacich pocitino. DalSim krokem ke zvySeni celkové tspory souvisejici
s nakladovymi a vynosovymi droky je nepochybné zaclenéni vSech dcefinych spolecnosti
do cash poolingové struktury. Tento krok je spolecnosti doporucen i s ohledem na jeji
pozadavek centralizovaného cash managementu. V souvislosti se zvySenim volnych penéZnich
prostiedkti v disledku cash poolingu miiZe spolecnost tyto disponibilni zdroje dale pouzit
na financovani dalSich provoznich aktivit spoleCnosti, popiipadé zhodnotit v ramci

kratkodobého investovani.

Na zavér je vSak tieba zdlraznit, Ze pred implementaci cash poolingu je tieba detailné
vyjadrit nejen budouci vynosy spojené s timto krokem, ale také celkové nédklady, které bude
spolecnost znét az po diikladné analyze nabidek bank, které mohou byt ve vysledku vyssi nez
efekty plynouci ze zavedeni cash poolingu. Mezi tyto ndklady se budou bezesporu fadit ndklady
na provedeni analyz, externi analyzy danovych, icetnich a pravnich podminek v jednotlivych
zemich, ndklady na jednini s bankami a smluvni dokumentaci, administrativni néklady
souvisejici s implementaci a provozovanim cash poolingu. Detailni zhodnoceni investi¢niho
projektu na zéklad¢ znalosti pfesnych nakladti implementace a provozu cash poolingu mtiZe byt

téma pro dalsi praci.

V ptipad¢ vybrané holdingové spolecnosti by zavedeni cash poolingu vzhledem k vySi
uspory nakladovych droki bylo pouze ,.tfesSnickou na dortu®. Zasadnéjsi pro danou spolec¢nost
je optimalizace cash managementu napiiklad pomoci pfesmérovani platebniho styku do bank,
ve kterych ma dana spolecnost a jeji dodavatelé a odbératelé ucty, pficemz timto docili sniZeni
transak¢nich nékladt a nakladt na nakup EUR a z této finan¢ni dspory muze zlepsit financovani

pracovniho kapitalu.
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5 Zavér

Cash management v kazdé spolecnosti by mél byt orientovan na soucasné zajiSténi
dostatecné vynosnosti aktiv a platebni schopnosti podniku. Spolu s t€mito pozadavky sili tlak
na snizovani nakladi, kontrolu a monitoring hotovosti za tic¢elem eliminace rizik. V reakci
na rostouci naroky a rozvoj informacnich technologii bylo vyvinuto mnoho automatizovanych

systém fizeni hotovosti, pfi¢emZ jednim z nejrozsifenéjSim se stal cash pooling.

Cilem diplomové prace bylo na zdklad¢ teoretickych poznatkd problematiky cash
poolingu provést interni a externi analyzu vybrané holdingové spoleCnosti podnikajici
v potravinaiském pramyslu, nasledné navrhnout vhodné cash poolingové struktury v souladu
s pozadavky holdingové spolec¢nosti a nakonec na zaklad¢ kritéria irokové kompenzace z nich

vybrat tu nejvyhodnéjsi.

Obsahem prvni kapitoly je vymezeni tématu a cile diplomové priace. Rovnéz byla

stru¢n¢ uvedena napli jednotlivych kapitol.

Druhi kapitola byla zamétena na teoretické vymezeni cash managementu, zejména pak
cash poolingu jako jednoho z jeho nastrojii. Byla pfedstavena podstata cash managementu
a jeho orientace na hotovost podniku. Byly uvedeny motivy a ndklady drZeni penéZnich
prosttedku, teoretické pfistupy k fizeni hotovosti a soucasné automatizované systémy cash
managementu. Poté byl jeden z automatizovanych systémi — cash pooling detailn¢ popsan
vcetn€ jeho rozdéleni na fiktivni, redlny a dalSi jeho mozné modifikace. Nasledovaly danové,
ucetni a pravni omezeni souvisejici se zavedenim cash poolingu. Nastinén byl postup
implementace cash poolingu, pfiCemz za informace nutné pro vybér cash poolingové struktury
se povazuji vysledky interni a externi analyzy a stanovené cile implementace cash poolingu.
Zaver druhé kapitoly byl vénovan nédkladim a efektim vyplyvajicich ze zavedeni cash

poolingu.

Vramci tieti kapitoly byla pfedstavena vybrand holdingovd spoleCnost, jejiz
management si pieje zavést ve vybranych spoleCnostech skupiny cash pooling. Taktéz byl
popsan soucasny stav cash managementu podniku a byla provedena finan¢né-ekonomicka
analyza spolecnosti skladajici se z vybranych ukazatelli zadluZenosti, rentability, likvidity,
aktivity a kapitalového trhu s cilem zhodnotit aktudlni pozici spole¢nosti na trhu, zjistit velikost
potieby sniZeni urokovych néklada a posoudit jeji pozici vii€i bankdm nabizejicim sluZby cash

poolingu.
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Ctvrta kapitola obsahuje postup implementace cash poolingu krok po kroku navazany
pfimo na aktudlni data zapojenych spole¢nosti. Prvnim krokem bylo zji§téni cilti a pozadavkl
matefské spoleCnosti na cash pooling, nasledovala interni analyza zabyvajici se detailnim
rozborem platebniho styku a bankovnich vztahl uvniti holdingové spole¢nosti. Nasledovala
externi analyza zamé&fena zejména na danové, tcetni a pravni omezeni spojend se zavadénim
a existenci cash poolingu v zemich plisobnosti skupiny spole¢nosti. Na zakladé¢ zhodnoceni
provedenych analyz byly navrZeny dvé varianty cash poolingové struktury, pficemZ u obou
variant se jednalo o redlny cash pooling (ZBA pooling) jednostuptiovy dvousmeérny
pfeshrani¢ni. Varianty se liSily volbou hlavni mény, CZK nebo EUR, coZ mélo vliv na vysledné
urokové sazby. Ob¢ varianty ve dvou kombinacich droceni byly simulovany na dennich
zustatcich roku 2016 a porovnany se stavem pied zavedenim cash poolingu. U kazdé moznosti

cash poolingu byla vyc¢islena celkova dosazend uspora diky implementaci cash poolingu.

Na zéklad¢é kritéria turokové kompenzace jednotlivych simulovanych variant
je nejvhodnéjsi cash poolingova struktura realny zero balancing cash pooling jednostupnovy
dvousmérny pieshrani¢ni s hlavni ménou euro a centrem v Ceské republice dle piani
matefské spolecnosti. Diky zavedeni cash poolingu doséhne skupina zaclenénych spole¢nosti
usporu ndkladovych urokti v minimalni vysi 271 678 K¢ pfi uro€eni totoZznymi drokovymi
sazbami jako pied zavedenim cash poolingu. D4 se vSak s velkou pravdépodobnosti oCekavat
sjednani vyhodnéjSich urokovych sazeb s hlavni bankou cash poolingu, které tak bude ochotna
ucinit s ohledem na ziskani vétSinové spravy a kontroly platebniho styku skupiny spolecnosti.
Pak spole¢nost miiZze pocitat s isporou 318 252 K¢ pfi poklesu debetnich urokovych sazeb

0 0,2 % p.a. a sou¢asném navySeni kreditni urokové sazby na 0,025 % p.a.

Dal§imi efekty zavedeni cash poolingu je moZnost ziskané penéZni prostfedky
kratkodobé€ investovat za ucelem zhodnoceni. Cash management bude mit diky centralizaci
hotovosti snazsi tlohu v rdmci fizeni hotovosti, jelikoZ nebude muset kontrolovat a planovat

cash flow kazdého jednotlivého tctu zvIast.

Kone¢nym verdiktem je doporuceni spole€nosti pustit se do procesu implementace cash
poolingu, ktery nepochybné ptinese podniku pozadované efekty, pfiCemz je nutné v prvni fazi
zjistit podminky bank nabizejicich cash pooling pfimo pro danou spolecnost, jelikoz tyto sluzby
jsou primirné vytvafeny na miru, a vycislit veSkeré naklady se zavedenim cash poolingu
spojené. Poté, na zdklad¢ v této prici provedenych analyz a navrZzenych cash poolingovych
struktur, zhodnotit rentabilitu projektu zavedeni cash poolingu, coZ mize byt téma pro dalsi

praci.
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Seznam zkratek

BASEL III
CMOD
Cp

CSOB

DDA systém

DO

DOL

DPH

EAT
EBIT

EPS

ERP

EU

EUR
EUR/CZK
EURIBOR

FX transakce

IFRS

IT
KB
NLB
O/N
OOD

Third Basel Accord — pravidla regulace bankovnictvi

Cash Management Overdraft Line — Cash Management tvér
Cash Pooling

Czech Republic

Czech Koruna — ména Ceské republiky

Ceska narodni banka

Ceska republika

Ceska spofitelna, a.s.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Demand Deposit Accounts systém

doba obratu

Day-night Overdraft Line — denni kontokorentni dvérova linka
dan z ptidané hodnoty

Cisty zisk

provozni hospodarsky vysledek

Earnings Per Share — vynos na akcii

Enterprise Resource Planning — podnikovy informacni systém
Evropska unie

euro — meéna eurozony

kurz ménového paru euro/Ceska koruna

European Interbank Bid Rate — mezibankovni referen¢ni drokovéa sazba pro

depozita v eurech

foreign exchange

International Financial Reporting Standards - Mezinirodni standardy d¢etniho

vykaznictvi

Information Technology — informaéni technologie
Komer¢ni banka, a.s.

Nova Ljubljanska banka d.d.

Overnight — jednodenni dvér

Overnight Overdraft line — jednodenni kontokorentni uvér
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P/B

P/E

PLN

PO
PRIBOR

PS
ROA
ROE
ROS
SAP
SEPA
SLO
SVK
TBA
UCB
USA
VUB
ZBA

Price-to-Book ratio — pomér trzni ceny akcie a jeji icetni hodnoty
Price-to-Earnings ratio — pom¢r trzni ceny akcie a Cistého zisku na akcii
Polsky zloty

pravnicka osoba

Prague Interbank Offered Rate — mezibankovni referencni drokové sazba pro
depozita v Ceskych korunich

Postovni spoftitelna

rentabilita aktiv

rentabilita vlastniho kapitalu

rentabilita trZzeb

Systems Applications Products in data Processing — podnikovy software
Single European Payment Area — jednotné oblast pro platby v eurech
Slovenia — Slovinsko

Slovakia — Slovensko

Target Balancing — typ redlného cash poolingu

UniCredit Bank, a.s.

United States of America — Spojené staty americké

VSeobecna tverova banka

Zero Balance Account — typ realného cash poolingu
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Priloha ¢. 1 Mezibankovni sazby 1M PRIBOR a 1M EURIBOR
zarok 2016

Mésic IM PRIBOR IM EURIBOR
Leden 0,2 % -0,223 %
Unor 0,2 % - 0,246 %
Biezen 0,2 % - 0,308 %
Duben 0,2 % -0,341 %
Kvéten 0,2 % - 0,348 %
Cerven 0,2 % - 0,356 %
Cervenec 0,2 % - 0,369 %
Srpen 0,2 % - 0,370 %
74t 0,2 % -0,371 %
Rijen 0,2 % -0,371 %
Listopad 0,2 % - 0,373 %
Prosinec 0,2 % -0,370 %

Zdroj: CNB a Euribor-rates.eu



Priloha ¢. 2

4.1.2016
5.1.2016
6.1.2016
7.1.2016
8.1.2016
11.1.2016
12.1.2016
13.1.2016
14.1.2016
15.1.2016
18.1.2016
19.1.2016
20.1.2016
21.1.2016
22.1.2016
25.1.2016
26.1.2016
27.1.2016
28.1.2016
29.1.2016

Celkem

H H

Kreditni urok

Zustatek
XY
140 213 524 K&
50 875 984 K¢&
52 048 817 K¢
55 389 202 K¢
17 042 178 K&
74 635 940 K¢
13 312 525 K¢
2 093 555 K&
10 122 833 K¢&
75 142 207 K&
111 671 076 K&
60 220 283 K¢&
110 850 021 K&
88 221 453 K&
67 351 635 K&
27 132 798 K¢&
63 142 647 K&
100 886 336 K&
34 411 119 K¢
96 313 922 K¢

Urok XY

38,95 K&
14,13 K¢
14,46 K¢
15,39 K¢
14,20 K¢
20,73 K&
3,70 K&
0,58 K&
2,81 K&
62,62 K&
31,02 K&
16,73 K&
30,79 K&
24,50 K&
56,12 K&
7,54 K&
17,54 K&
28,02 K&
9,56 K&
80,26 K&

489,64 K&

18,12 €

0,01 %

Zustatek
AB
195 500 421 K¢
152 005 279 K¢&
129 863 697 K¢
99 816 302 K¢
59 387 041 K¢
18 780 042 K¢
-20590 170 K¢
- 23490 570 K&
- 25166 586 K¢
-5236 661 K&
2 632 100 K¢&
13 980 769 K¢&
22 104 951 K¢
16 259 150 K¢
11 292 900 K¢
14 250 466 K&
18 531 594 K¢
42 656 392 K¢
42 940 269 K¢
45 554 822 K¢

Suma troki za skupinu

Situace pred zavedenim cash poolingu - rok 2016

Debetni arok

Urok AB

54,30 K&
42,22 K¢
36,07 K&
27,73 K&
49,49 K&

5,22 K&
- 795,19 K¢
907,20 K&
- 971,93 K&
- 606,72 K¢
0,73 K&
3,88 K&
6,14 K&
4,52 K&
9,41 K&
3,96 K&
5,15 K¢
11,85 K&
11,93 K¢
37,96 K&

-2 970,50 K¢&

- 109,94 €

Zustatek
CD
1445 001 €
1308 271 €
574 208 €
114 872 €
152 303 €
196 594 €
247 618 €
321 507 €
540 735 €
650 885 €
90 737 €
8829 €
-18475€
-17 343 €
-23190 €
-35528 €
-162 118 €
- 382604 €
- 656923 €
-225791 €

CZK 14 %

Urok CD

0,40 €
0,36 €
0,16 €
0,03 €
0,13 €
0,05 €
0,07 €
0,09 €
0,15 €
0,54 €
0,03 €
0,00 €
0,50 €
S0,47€
1,88 €
0,96 €
438 €
-1033 €
17,74 €
~18,29 €
- 1419,56 K&
-52,54 €

Zustatek
EF
1210306 €
825447 €
903 087 €
807 290 €
668 215 €
763 330 €
741 939 €
1243 285 €
1745 678 €
2302527 €
2202152 €
1910313 €
1735231 €
1 800 742 €
1775371 €
1425 850 €
1713 891 €
1718 843 €
1469 905 €
2246 589 €

EUR 0,977 %

Urok EF

0,34 €
0,23 €
0,25 €
0,22 €
0,56 €
0,21 €
021 €
035€
0,48 €
1,92 €
0,61 €
0,53 €
0,48 €
0,50 €
1,48 €
0,40 €
0,48 €
0,48 €
041 €
1,87 €

324,19 K&

12,00 €

Zustatek
skupiny
15079 953 €
9642 277 €
8209 808 €
6 666 259 €
3649135€
4417 214 €
720 214 €
772 897 €
1729 649 €
5540 590 €
6 523 206 €
4 665 295 €
6 637 369 €
5650187 €
4 662 786 €
2921901 €
4574 506 €
6 648 701 €
3675728€
7271 307 €

- 3 576,23 K¢
-132,36 €



Kreditni arok

Zustatek
XY
19 594 354 K¢
37 364 569 K¢
61 984 770 K¢
95 751 433 K¢
17 642 407 K¢
33 300 992 K¢
114 654 701 K¢
151 164 746 K¢
119 980 949 K¢
58 912 675 K¢
62 070 448 K¢
112 720 695 K¢
141 252 707 K¢&
136 415 816 K¢&
13 913 939 K¢
32 122 965 K¢
91 233 243 K¢
135 859 704 K¢
50 328 489 K¢
80 709 034 K¢
3525 637 K¢

Urok XY

5,44 K&
10,38 K¢
17,22 K¢
26,60 K&
14,70 K&
9,25 K&
31,85 K&
41,99 K&
33,33 K&
49,09 K&
17,24 K¢
31,31 K&
39,23 K¢
37,89 K&
11,59 K&
8,92 K&
25,34 K&
37,74 K&
13,98 K&
67,25 K&
0,98 K&

531,32 K¢&

19,66 €

0,01 %

Zustatek
AB

51 812 749 K¢
55 066 033 K¢
38 648 437 K¢
25 056 209 K¢
10371 415 K¢
- 18 891 494 K¢
-26981 788 K¢
-37 879 823 K¢
- 54 546 705 K¢
- 40404 134 K¢
-37 310327 K¢
-4356 127 K¢

3 643 128 K¢
10926 621 K¢
59 079 830 K¢
101 325 502 K¢&
105 712 017 K¢
43 862 453 K¢
48 633 618 K¢
36 781 546 K¢
51 747 751 K¢&

Debetni urok

Urok AB

14,39 K¢
15,30 K¢
10,74 K¢
6,96 K&
8,64 K¢

729,59 K¢
-1 042,03 K¢
- 1462,92 K¢
-2 106,59 K&
~468121 K&
- 1 440,92 K¢

- 168,23 K¢

1,01 K&

3,04 K¢
49,23 K&
28,14 K&
29,36 K&
12,18 K¢
13,51 K&
30,65 K&
14,37 K¢

- 11 393,97 K¢

- 421,69 €

Zustatek
CD
-56 000 €
142 205 €
389 370 €
1000 926 €
1083 528 €
952 835 €
996 246 €
375279 €
184 298 €
146 476 €
-18 124 €
-26 700 €
-40510€
-89439 €
- 125996 €
-443 829 €
- 890 659 €
-933 531 €

- 1029 496 €
-3508 554 €
-3543 072 €

Suma troki za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

_1,48¢€
0,04 €
0,11 €
0,28 €
0,90 €
0,26 €
0,28 €
0,10 €
0,05 €
0,12 €

0,48 €
0,70 €
S1,07€
22,36 €
-9,97€
S11,71€
_2349€
S24.62 €
227,15 €
277,61 €
93,45 €
- 12 751,79 K¢&
-471,94 €

Zustatek
EF
1692 360 €
2038246 €
2197 029 €
1435187 €
853 602 €
1005 657 €
672 363 €
999 471 €
1212 600 €
702 463 €
536 541 €
721 472 €
490 668 €
688 513 €
981 701 €
306 076 €
106 530 €
359905 €
359323 €
639 093 €
1001 045 €

EUR 0,954 %

Urok EF

0,47 €
0,57 €
0,61 €
0,40 €
0,71 €
0,28 €
0,19 €
0,28 €
0,34 €
0,59 €
0,15€
0,20 €
0,14 €
0,19 €
0,82 €
0,09 €
0,03 €
0,10 €
0,10 €
0,53 €
0,28 €

190,28 K&
7,04 €

N |

Zustatek
skupiny
4279110 €
5601273 €
6310 796 €
6907 158 €
2973911 €
2491782 €
4913 350 €
5567 382 €
3818595 €
1533933 €
1434780 €
4705 304 €
5812 698 €
6 052 162 €
3557177€
4801124 €
6504 741 €
6 077 823 €
2992377 €
1478 821 €
- 496 380 €

- 23 424,15 K¢
- 866,92 €



w |

Kreditni arok

Zustatek
XY
106 607 260 K¢
111 019 722 K¢
116 116 658 K¢
55300916 K¢
119 299 605 K¢&
132 076 984 K¢
80 623 483 K¢
29 969 222 K¢
76 675 342 K¢
95 082 610 K¢
27 955 337 K¢
13 689 838 K¢
115 821 956 K¢&
113 485 127 K¢&
132 063 497 K¢
118 108 045 K¢
129 386 446 K¢
39 952 430 K¢
35997 741 K¢
24 057 910 K¢
24 321 030 K¢
11 523 662 K¢&

Urok XY

29,61 K&
30,84 K&
32,25 K¢
46,08 K&
33,14 K&
36,69 K&
22,39 K&
8,32 K¢
63,89 K&
26,41 K&
7,76 K&
3,80 K&
32,17 K¢
94,57 K&
36,68 K&
32,81 K&
35,94 K&
11,10 K&
40,00 K&
6,68 K&
6,76 K&
3,20 K&
641,09 K¢
23,73 €

0,01 %

Zustatek
AB
78 511 784 K¢&
50 194 905 K¢
53 465 028 K¢
60 762 318 K¢
52 608 790 K¢
81 631213 K¢
96 681 542 K¢
174 066 192 K¢
188 190 564 K¢
118 946 858 K¢
-40 585 013 K¢
-51201 942 K¢
-44 201 068 K¢
-47 171 609 K¢
-19 700 093 K¢
- 23 606 657 K¢
7 625 623 K¢
10 531 679 K¢
13 316 868 K¢
18 684 754 K¢&
-40 160 170 K¢
- 53326 425 K¢

Debetni urok

Urok AB

21,81 K&
13,94 K¢
14,85 K&
50,63 K&
14,61 K¢
22,67 K&
26,85 K&
48,35 K&
156,82 K&
33,04 K&

- 156739 K¢

~1977,42 K¢

- 1707,04 K&

-5 465,29 K&

- 760,82 K&
-911,69 K¢
2,12 K&
2,93 K¢
14,80 K&
5,19 K&

- 1550,98 K¢
~2059,46 K¢
- 15 571,48 K¢&
- 576,29 €

Zustatek
CD
-1067 278 €
-1115673 €
-240 109 €
119 025 €
154 489 €
436 231 €
266 415 €
232 087 €
236 804 €
513013 €
1019987 €
479 059 €
139 252 €
-395426 €
-537 870 €
- 660 376 €
-1190 365 €
-966 809 €
-1431290 €
-2351 667 €
-4599 095 €
-3 157 000 €

Suma troki za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

-26,33 €
227,52 €
25,92¢€
0,10 €
0,04 €
0,12 €
0,07 €
0,06 €
0,20 €
0,14 €
0,28 €
0,13 €
0,04 €
229,26 €
_1327€
~16,29 €
2936 €
-2385¢€
14123 €
-58,01 €
~11345€
-77,88 €
-15 163,13 K¢&
-561,18 €

Zustatek
EF
1725 086 €
1517784 €
2043 687 €
2343614 €
1871121 €
1635996 €
1815942 €
1578575 €
1452323 €
1236 889 €
1074 089 €
1281797 €
1324 835€
977 798 €
818 796 €
1023570 €
1622119€
2014240 €
1583329€
1333424 €
2228432 €
1 055 000 €

EUR 0,892 %

2

Urok EF

0,48 €
0,42 €
0,57 €
1,95€
0,52 €
0,45 €
0,50 €
0,44 €
121 €
0,34 €
0,30 €
0,36 €
0,37 €
0,81 €
0,23 €
0,28 €
0,45 €
0,56 €
1,76 €
0,37 €
0,62 €
0,29 €

359,17 K&
13,29 €

Zistatek
skupiny
7 508 994 €
6 368 603 €
8079732¢€
6758 095 €
8387875 €
9981 487 €
8 644 349 €
9 361 936 €
11491714 €
9671 052 €
1626 656 €
372 547 €
4114749 €
3036610 €
4439453 €
3860 655 €
5502519 €
2915829 €
1977 154 €
563 647 €
-2 956 864 €
-3649104 €

- 29 734,35 K¢&
-1100,46 €



Kreditni arok

Zustatek
XY

32 818 337 K¢
26 470 058 K¢
26 649 397 K¢
28 342 671 K¢
24 638 115 K¢
16 350 164 K¢&
27 217 516 K¢
4 074 689 K¢
4 928 055 K¢
1521017 K¢
2382 612 K¢
1740 061 K¢
3038 887 K¢
1 893 479 K¢
8 490 525 K¢
13 519 847 K¢
29 147 538 K¢
22 147 839 K¢
10 805 652 K¢
9961 952 K¢

. Zustatek

Urok XY AB

27,35 K¢ -49918 973 K¢
7,35 K¢& - 47 047 505 K¢
7,40 K¢ - 52 232 860 K¢
7,87 K¢ -48 591 778 K¢
6,84 K¢ - 50 935 790 K¢
13,62 K¢ -48 161 986 K¢
7,56 K¢ -46 990 132 K¢
1,13 K¢ - 50488 365 K¢
2,74 K¢ -51310 158 K¢
1,27 K¢ -71 637 563 K¢
0,66 K¢ - 61 639 984 K¢
0,48 K¢ -47 061 998 K¢
0,84 K¢ -52449 211 K¢
0,53 K¢ -50816 454 K¢
7,08 K¢& - 48 080 423 K¢
3,76 K¢ - 47 324 064 K¢
8,10 K¢ -51751 089 K¢
6,15 K¢ - 52302 246 K¢
3,00 K¢ - 49 884 648 K¢
8,30 K¢ - 72 543 328 K¢

122,04 K¢

4,52 €

Urok AB

-5 783,60 K¢
-1816,97 K&
201723 K¢
-1876,61 K&
-1 967,14 K&
-5 580,04 K&
~1814,76 K¢
-1 949,86 K&
-3 963,19 K¢
-8299,91 K&
-2 380,53 K¢
~1817,53 K&
-2 025,58 K&
-1962,53 K&
~5570,59 K¢
-1 827,65 K&
- 1998,62 K¢
-2019,91 K&
- 1926,54 K¢
-8 404,85 K&

- 65 003,64 K&

-2 405,76 €

Debetni urok

Zustatek
CD
-3156 858 €
-2487917 €
-2987 877 €
-2830741 €
-3620924 €
-2936932 €
-1915 828 €
- 1443 966 €
-900937 €
-1156853 €
- 1393 756 €
-1516823 €
- 865 788 €
-954 817 €
-1023785€
-1223843 €
- 1909 994 €
-2115968 €
-2144 738 €
-2052 144 €

Suma vroku za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

-225,02 €
-59,11€
- 70,99 €
-67,26€
- 86,03 €

-209,34 €
-45,52 €
-3431€
-42,81€
-82,46 €
-33,11€
-36,04 €
-20,57 €
-22,69 €
-72,97€
-29,08 €
-45,38 €
-50,27 €
-50,96 €

- 146,27 €

- 38 643,80 K¢
-1430,19 €

Zustatek
EF
1043 580 €
865214 €
718 153 €
414 474 €
49 199 €
25 848 €
128 050 €
414 991 €
752 399 €
1043 412 €
811378 €
911 069 €
725 205 €
710 577 €
714 973 €
549 567 €
446 750 €
311919 €
644 258 €
1014938 €

2

Urok EF

0,87 €
0,24 €
0,20 €
0,12 €
0,01 €
0,02 €
0,04 €
0,12 €
0,42 €
0,87 €
0,23 €
0,25 €
0,20 €
0,20 €
0,60 €
0,15€
0,12 €
0,09 €
0,18 €
0,85 €

155,61 K&
5,76 €

L |

EUR 0,859 %

Zistatek
skupiny
-2746 166 €
- 2384 267 €
-3216558 €
-3165679 €
-4544 992 €
-4 088 428 €
-2519555€
-2746 728 €
-1865122¢€
-2708 428 €
-2775471€
-2283102€
- 1969 240 €
-2 054 861 €
-1774 019 €
-1925357 €
-2299793 €
-2920052€
-2946 779 €
-3353319€

- 103 369,80 K¢
-3825,68 €



Lh |

Kreditni arok

Zustatek
XY
30 295 985 K¢
15 598 661 K¢
18 986 820 K¢
31 196 022 K¢
16 412 792 K¢&
19 321 671 K¢
32 468 598 K¢
17 287 745 K¢
22 345 165 K¢
19 656 119 K¢
18 240 822 K¢
9 830 573 K¢
32217 708 K¢
10 716 356 K¢
21 763 434 K¢
14 748 423 K¢&
12 418 161 K¢
5276 257 K¢
5 720 853 K¢
4246 115 K¢
1 824 835 K¢
16 613 698 K¢

Urok XY

8,42 K&
4,33 K&
527 Ké
8,67 K&
13,68 K&
5,37 K&
9,02 K&
4,80 K&
6,21 K&
16,38 K&
5,07 K&
2,73 K&
8,95 K&
2,98 K¢
18,14 K¢
4,10 K&
3,45 K&
1,47 K&
1,59 K&
3,54 K&
0,51 K&
4,61 K&

139,26 K¢&

515€

0,01 %

Zustatek
AB
- 51 478 634 K¢
-52213 758 K¢
-50 136 196 K¢
- 47 449 238 K¢
- 46 889 584 K¢
-47 336 657 K¢
-48 932 792 K¢
-48 436 160 K¢
- 52 014 005 K¢
- 52956 497 K¢
-99 546 161 K¢
- 82 885 409 K¢
- 80 446 634 K¢
-79 235 156 K¢
-61 623 199 K¢
-51718 817 K¢
- 50082 359 K¢
-50 620919 K¢
- 49 359 299 K¢
- 52 843 435 K¢
- 48 065 120 K¢
-49 975 760 K¢

Debetni urok

Urok AB

- 1988,10 K¢
-2016,49 K&
- 1936,26 K&
-1 832,49 K&
- 5432,62 K&
-1828,14 K&
~ 1 889,78 K¢
-1 870,60 K&
-2 008,78 K&
-6 135,53 K&
~3 844,47 K¢
-3201,03 K&
-3 106,84 K&
-3.060,06 K&
-7 139,65 K¢
-1997,38 K&
- 1934,18 K¢
- 1954,98 K&
-1 906,25 K&
-6 122,43 K&
- 185627 K¢
-1 930,06 K&

- 64 992,36 K¢

-240534 €

Zustatek
CD
-1487512€
- 1548 555 €
-1325231€
-1748 521 €
- 1445 656 €
-1211421¢€
-1819857€
-2330524 €
-2321500€
-1950 123 €
-2124333 €
- 1300256 €
-1312425€
-1369325€
-1164355€
- 1144 877 €
-840 199 €
-798 844 €
- 747 333 €
- 641 255 €
-541 322 €
-428 411 €

Suma troki za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

-35,06 €
36,49 €
23123 €
_4121€
102,21 €
28,55 €
~42,89€
54,92 €
54,71 €
-137,87€
-50,06 €
-30,64 €
30,93 €
-3227€
82,32 €
26,98 €
-19,80 €
18,83 €
17,61 €
4534 €
-12,76 €
10,10 €
- 25 473,82 K&
-942,78 €

Zustatek EF

924 535 €
1 046 960 €
1028 302 €

830308 €

920 051 €

633 387 €

709 450 €

910722 €
1029 658 €
1117553€
1323029 €
1409 881 €
1626 045 €
1513379€
2034 154 €
2124330 €
2314 500 €
3037269 €
2853 627¢€
2950062 €
1920293 €
2034931 €

EUR 0,852 %

Urok EF

0,26 €
0,29 €
0,29 €
0,23 €
0,77 €
0,18 €
0,20 €
0,25 €
0,29 €
0,93 €
0,37 €
0,39 €
0,45 €
0,42 €
1,70 €
0,59 €
0,64 €
0,84 €
0,79 €
2,46 €
0,53 €
0,57 €

362,77 K&

13,43 €

Zustatek
skupiny
-1346 939 €
- 1856706 €
-1449 756 €
-1519738 €
-1653 540 €
-1614 858 €
-1719741 €
-2572593 €
-2389 875 €
-2065 004 €
-3810384 €
-2594107 €
-1471314 €
-2391801€
- 605 396 €
- 388 807 €
80363 €
560 236 €
491 252 €
510 239 €
-332 364 €
371 803 €

89 964,16 K¢
-3329,54€



O\ |

Kreditni arok

Zustatek
XY
14 011 211 K¢
35026 700 K¢
76 478 624 K¢
128 989 333 K¢
130 184 777 K&
133 016 035 K¢
137 856 318 K¢
147 824 631 K¢
116 543 286 K¢
117 495 703 K&
137 186 201 K¢
115 687 055 K¢&
102 599 119 K¢
48 587 105 K¢
83 730 390 K¢
32 172 622 K¢
90 380 531 K¢
92 811 568 K¢
88 136 522 K¢
34 361 017 K¢
75 525 242 K¢
33 233 476 K&

Urok XY

3,89 K&
9,73 K&
63,73 K&
35,83 K&
36,16 K¢
36,95 K&
38,29 K&

123,18 K&
32,37 K¢
32,64 K&
38,11 K&
32,13 K&
85,50 K&
13,50 K&
23,26 K&
8,94 K&
25,10 K&
77,34 K&
24,48 K&
9,54 K&
20,98 K&
9,23 K&

780,87 K&
28,90 €

0,01 %

Zustatek
AB
-21 363 020 K¢
-94 334 761 K¢
- 53252 614 K¢
- 34 256 966 K¢
- 33569 522 K¢
-29 864 412 K¢
-25996 036 K¢
-12 001 541 K¢
- 19 490 080 K¢
- 14 742 209 K¢
- 14 633 937 K¢
22 345 379 K¢
18 511 275 K¢
12 377 892 K¢
15913 713 K¢
12 766 511 K¢&
3 822 281 K¢
2106 775 K¢
-4712 359 K¢
-2275701 K¢
-33997 610 K¢
-46 765 413 K¢

Debetni urok

Urok AB

- 825,04 K¢
-3 643,20 K&
-6 169,84 K&
- 1323,00 K&
- 1296,45 K¢
-1153,36 K&
-1 003,97 K¢
- 1390,50 K&

-752,71 K&

- 569,34 K&

- 565,16 K¢
6,21 K&
15,43 K&
344 K&
4,42 K&
3,55 K&
1,06 K&
1,76 K&

- 181,99 K&

- 87,89 K&

- 1312,99 K¢
-1 806,08 K&
- 22 045,65 K&
- 815,90 €

Zustatek
CDh

-1100415€
-1118523€

-722070 €
-316 716 €
113 081 €
240407 €
573798 €
646 650 €
663 547 €
490518 €
580 813 €
1 007 040 €
2245111¢€
1789539 €
523 059 €
678 460 €
-470 235 €

-2285308 €
-1636471 €
-1645678 €

-942 101 €
- 156 731 €

Suma troki za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

-25,69 €
26,11 €
-50,57 €
-7,39€

0,03 €
0,07 €
0,16 €
0,54 €
0,18 €
0,14 €
0,16 €
0,28 €
1,87 €
0,50 €
0,15 €
0,19 €
10,98 €
- 160,06 €
-38.21€
38,42€
221,99 €
23,66 €
- 10 236,00 K&
-378,83 €

Zustatek EF

1536 625 €
1885463 €
2367556 €
2598530€
1401 743 €
2330300 €
2772991 €
2000 621 €
1161576 €
2784 694 €
1716463 €
2604 142 €
2695912¢€
1448 546 €
2709 298 €
1045977 €
2540023 €
1 646 700 €
2346233 €
2475935¢€
2257501 €
3009 101 €

EUR 0,844 %

Urok EF

0,43 €
0,52 €
1,97 €
0,72 €
0,39 €
0,65 €
0,77 €
1,67€
032¢€
0,77 €
0,48 €
0,72 €
2,25€
0,40 €
0,75 €
0,29 €
0,71 €
1,37€
0,65 €
0,69 €
0,63 €
0,84 €

486,02 K¢

17,99 €

Zustatek
skupiny
164 122 €
-1428 029 €
2505072 €
5787 823 €
5090518 €
6 388 310 €
7 486 696 €
7 674 032 €
5417 025 €
7 078 080 €
6 832 889 €
8719711 €
9423273 €
5494 376 €
6920 147 €
3387618 €
5556 198 €
2874284 €
3797 259 €
2017 722 €
2852322¢€
2351558 €

31 014,76 K¢&
-1147,84 €



\] |

Kreditni arok

Zustatek
XY

59 461 655 K¢
61 443 309 K¢
66 013 272 K¢&
38619 861 K¢
79 227 212 K&
74 445 977 K¢
42 733 465 K¢
71841 871 K¢
72 868 094 K¢
43 944 805 K¢
46 673 833 K¢
35616 674 K&
48 269 959 K¢
56 074 569 K¢
66 069 457 K¢
46 878 123 K¢
63 597 396 K¢
73 563 795 K¢&
45 896 197 K¢

Urok XY

49,55 K¢
51,20 K¢
18,34 K¢
32,18 K¢
22,01 K¢
20,68 K¢
11,87 K¢
19,96 K¢
60,72 K¢
12,21 K¢
12,96 K¢
9,89 K¢
13,41 K¢
46,73 K¢
18,35 K¢
13,02 K¢
17,67 K&
20,43 K¢
38,24 K¢
489,41 K¢
18,11 €

Zustatek
AB
- 48 454 397 K¢
-43 837 283 K¢
-21430277 K¢
50 344 456 K¢
20 933 808 K¢
-4 663216 K¢
-4 895 733 K¢
-16 641 611 K¢
- 46 062 882 K¢
23 742 597 K¢
22 050 878 K¢
28 255 377 K¢&
- 15857 177 K¢
17 906 513 K¢
17 826 842 K¢
23911 017 K¢
- 12 801 374 K¢
-40 126 489 K¢
- 57337 184 K¢

Suma vroku za skupinu

Urok AB

-5613,92 K¢
-5078,98 K¢
- 827,64 K¢
41,95 K¢
5,81 K¢
- 180,09 K¢
- 189,07 K¢
- 642,70 K¢
-5336,84 K¢
6,59 K¢
6,12 K¢
7,85 K¢
- 612,40 K¢
14,92 K¢
4,95 K¢
6,64 K¢
- 494,39 K¢
- 1 549,68 K¢
-6 643,07 K¢
-27 073,93 K¢
-1 002,00 €

Debetni urok

Zustatek
CD
379 591 €
616 576 €
1164 266 €
496 162 €
552 023 €
1029 636 €
480 270 €
-173 796 €
-258 530 €
-480 322 €
- 863 234 €
-890210€
- 584 988 €
-478 598 €
-555169 €
-191 181 €
-61 621 €
78 070 €
482 343 €

CZK

Urok CD

0,32 €
0,51 €
0,32 €
0,41 €
0,15 €
0,29 €
0,13 €
-4,00 €
-17,83 €
-11,04 €
-19,84 €
-20,46 €
-13,45€
-33,01 €
-12,76 €
-4,39€
-142¢€
0,02 €
0,40 €
- 3 664,98 K¢
- 135,64 €

1,4 %

Zustatek EF

3740 809 €
3819984 €
2913930 €
2085310€
2677932¢€
2818624 €
2106 708 €
2728 504 €
3490924 €
2260908 €
2471484 €
3059 861 €
4254 328 €
2296 349 €
2222879¢€
1029 182 €
2449402 €
3328526¢€
4 062 504 €

EUR 0,831 %

Urok EF

3,12 €
3,18 €
0,81 €
1,74 €
0,74 €
0,78 €
0,59 €
0,76 €
291¢€
0,63 €
0,69 €
0,85 €
1,18 €
1,91 €
0,62 €
0,29 €
0,68 €
0,92 €
3,39 €
696,56 K¢
25,78 €

Zustatek
skupiny
4527774 €
5088152 €
5728 196 €
5874 008 €
6936 877 €
6430 894 €
3987 338 €
4597 649 €
4224 445 €
4285 671 €
4151726 €
4533531 €
4 868 925 €
4555763 €
4772 680 €
3457 880 €
4267 723 €
4 644 098 €
4121420 €

- 29 552,94 K¢&
-1093,74 €



Kreditni arok

Zustatek
XY
41 123 277 K&
43 562 900 K¢
55419 474 K¢
51 755 130 K¢
84 888 547 K¢
35452 318 K¢
69 873 158 K¢
67 815 894 K¢
68 527 148 K¢
68 420 071 K¢

JERPIDCY 159 935 937 K¢

8

86 577 243 K¢
43 879 825 K¢
65 439 379 K¢
64 018 318 K¢&
78 762 520 K&
69 171 797 K¢
39 137 525 K¢
71 828 756 K¢
65 444 803 K¢&
49 490 555 K¢
33949 518 K¢
47704 644 K¢

Urok XY

11,42 K¢
12,10 K&
15,39 K¢
14,38 K¢
70,74 K¢
9,85 K¢
19,41 K¢
18,84 K¢
19,03 K¢
57,01 K¢
44,42 K&
24,05 K¢
12,19 K&
18,18 K¢
53,35 K¢
21,88 K¢
19,21 K¢
10,87 K¢&
19,95 K¢&
54,53 K¢
13,75 K¢
9,43 K¢
13,25 K¢
563,23 K¢
20,84 €

0,01 %

Zustatek
AB
-12 152 995 K¢
- 14 022 293 K¢
- 31 806 240 K¢
-16 891 237 K¢
17 802 309 K¢
55583 407 K¢
69 938 775 K¢
87 939 088 K¢
114 922 318 K¢
25538 060 K¢
6 363 980 K¢
23 826 444 K¢
28 918 087 K¢
108 416 570 K¢
113 845 432 K¢
53 304 548 K¢
27 987 486 K¢
14 912 849 K¢
- 13222 527 K¢
-11 898 388 K¢
15 630 399 K¢
23 802 147 K¢
50 580 336 K¢

Suma vroku za skupinu

Debetni urok

Urok AB

- 469,35 K¢
- 541,54 K¢
- 1 228,35 K¢
- 652,34 K¢
14,83 K¢
15,44 K&
19,43 K¢
24,43 K¢
31,92 K¢
21,28 K¢
1,77 K¢
6,62 K¢
8,03 K¢
30,11 K¢
94,87 K¢
14,81 K¢&
7,77 K&
4,14 K¢
- 510,65 K¢
- 1378,54 K¢
4,34 K¢
6,61 K¢
14,05 K¢
- 4 460,33 K¢
- 165,08 €

Zustatek
CD
802 524 €
334 653 €
678 489 €
586 097 €
1004 119 €
788 950 €
1191930€
647 497 €
851 161 €
13 198 €
-15931 €
-454 802 €
-851 570 €
-462 981 €
-217 659 €
-697 382 €
-643 117 €
-781 188 €
- 883 177 €
-406 528 €
- 561 636 €
- 147 738 €
399 390 €

CZK 14 %

Urok CD

0,22 €
0,09 €
0,19 €
0,16 €
0,84 €
0,22 €
0,33 €
0,18 €
0,24 €
0,01 €
-0,37€
-10,44 €
-19,55 €
- 10,63 €
-14,99 €
- 16,01 €
- 14,77 €
-17,94 €
-20,28 €
-28,00 €
-12,90 €
-3,39¢€
0,11 €
- 4 503,58 K¢
- 166,68 €

Zustatek
EF
3149316 €
4326934 €
3107 736 €
3 831 882 €
3883012¢€
4366 754 €
3911459 €
3333208 €
2057975 €
1108 446 €
1469 760 €
1685327 €
1799 353 €
1210743 €
1 595 685 €
2 657276 €
2 488 635 €
3117 158 €
1560575 €
1255816 €
2 168 099 €
2703 848 €
3122904 €

EUR 0,830 %

2

Urok EF

0,87 €
1,20 €
0,86 €
1,06 €
324 €
1,21 €
1,09 €
0,93 €
0,57 €
0,92 €
0,41 €
0,47 €
0,50 €
0,34 €
1,33 €
0,74 €
0,69 €
0,87 €
0,43 €
1,05 €
0,60 €
0,75 €
0,87 €
567,38 K¢
21,00 €

Zistatek
skupiny
5024019 €
5754874 €
4 660 142 €
5708 279 €
8 687 681 €
8524902 €
10 277 776 €
9745 138 €
9698 531 €
4598 999 €
7 608 526 €
5316524 €
3642 006 €
7182105 €
7 960 696 €
6 847 646 €
5441 346 €
4336 354 €
2 846 392 €
2831021 €
4016 565 €
4693 477 €
7159 784 €

-7 833,30 K&
-289,91 €



9

Kreditni arok

Zustatek
XY
63 310 988 K¢
74 688 914 K¢
47 022 364 K¢
71 179 669 K¢
61 161 603 K¢
50 239 988 K¢
50512 410 K¢
38 247 965 K¢
42 725 319 K¢
86 346 514 K¢

IER R0 167 922 653 K¢
R0 136 044 181 K¢

80 456 327 K¢
66 504 437 K¢
72 077 606 K&
47 091 950 K¢
72 530 302 K&
35817 093 K¢
80447 378 K¢
67 098 970 K¢
88 222 355 K¢

Urok XY

17,59 K¢
62,24 K&
13,06 K¢
19,77 K&
16,99 K¢
13,95 K¢
42,09 K&
10,62 K&
11,87 K¢
23,98 K&
46,64 K&
113,36 K&
22,35 K&
18,47 K&
20,02 K&
13,08 K¢
60,44 K&
9,95 K&
44,69 K&
18,64 K¢
73,51 K&

673,33 K¢&

24,92 €

0,01 %

Zustatek
AB
65251 776 K¢
50203 129 K¢
112 628 916 K¢
90 683 766 K¢
89 138 528 K¢
50417 093 K¢
53 513 240 K¢
17 479 107 K¢
-4114 115 K¢
-24 219 521 K¢
-34913 189 K¢
-19 634 071 K¢
-13167 991 K¢
3044 176 K¢
7751 321 K¢
57 810 088 K¢
82 454 259 K¢
86 439 812 K¢
60 206 153 K¢
84 983 983 K¢
150 320 410 K¢

Debetni urok

Urok AB

18,12 K¢
41,83 K&
31,28 K¢
25,19 K¢
24,76 K¢
14,00 K&
44,59 K&
4,86 K¢

- 158,89 K¢

- 935,36 K¢

- 1 348,34 K¢
-2 274,80 K¢

- 508,55 K¢
0,85 K¢
2,15 K¢
16,06 K&
68,71 K¢
24,01 K¢
33,45 K¢
23,61 K¢

125,26 K¢

-4 727,20 Ké

- 174,95 €

Zustatek
CD
317 150 €
364 440 €
424 120 €
73118 €
- 154 270 €
-502 818 €
- 837 187 €

-1077 967 €

-919 537 €
- 816870 €
-525873 €
- 105 626 €
-114 176 €
-296 845 €
-443 844 €
-904 127 €
-548432 €
-477284 €
-92234 €
-110 020 €
100 545 €

Suma droki za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

0,09 €
0,30 €
0,12 €
0,02 €

3,54 €
S11,53 €
- 57,60 €
S24.72€
21,09 €
S18,73 €
12,06 €

~727¢€

S2,62€

-6,81€
- 10,18 €
220,73 €
37,73 €
-10,95 €

~423¢€

S2,52€

0,08 €
- 6 800,74 K&
-251,69 €

Zustatek
EF
3218 336 €
3238 602 €
3848 516 €
3779 855 €
3778 881 €
4 810910€
5204 042 €
5988 695 €
5183046 €
4 954 662 €
5107 260 €
4243 096 €
3161 391 €
6 039 195 €
4934 029 €
6260 053 €
3510616 €
3368 215€
3461 353 €
2 086 134 €
2280 000 €

EUR 0,829 %

Urok EF

0,89 €
2,70 €
1,07 €
1,05€
1,05 €
1,34 €
434 €
1,66 €
1,44 €
1,38 €
1,42 €
3,54 €
0,88 €
1,68 €
137 €
1,74 €
2,93 €
0,94 €
1,92 €
0,58 €
1,90 €

967,20 K&

35,80 €

Zustatek
skupiny
8293545 €
8225249 €
10 181 270 €
9843478 €
9187 162 €
8033373 €
8216 805 €
6973 166 €
5692495 €
6 437 089 €
9504 017 €
8445764 €
5537531€
8316 318 €
7 444 623 €
9238 311 €
8 698 104 €
7 415 613 €
8574 653 €
7 604 647 €
11 208 923 €

-9 887,41 K¢

-365,93 €



Kreditni arok

Zustatek
XY

44 530 737 K¢&
45 546 527 K&
54 533 657 K&
71 959 438 K&
39 165 909 K&
54 405 417 K&
35 897 440 K&
30902 210 K&
76 051 060 K&
74 177 761 K&
37 854 213 K&
76 423 457 K&
17 900 353 K¢&
30 287 585 K&
47 820 420 K&
50 796 095 K&
51 074 861 K&
18 848 962 K¢&
84 879 379 K&
82 471 126 K&

Urok XY

12,37 K&
12,65 K&
15,15 K&
19,99 K&
32,64 K&
15,11 K&
9,97 K&
8,58 K&
21,12 K&
61,81 K&
10,51 K&
21,23 K&
4,97 K¢
8,41 K¢
39,85 K¢
14,11 K&
14,19 K&
5,24 K¢
94,31 K&
22,91 K&
445,11 K&
16,47 €

Zustatek
AB
211 467 560 K¢
236 604 673 K¢
184 717 448 K¢
175 962 723 K¢
192 631 254 K¢
195 515 988 K¢
204 389 771 K¢
170 002 879 K¢
165 436 487 K¢
186 057 451 K¢
240 385 735 K¢
202 267 996 K¢
225 547 822 K¢
230983 282 K¢
229 365 493 K¢
232 707 860 K¢
223 590 451 K¢
234 011 805 K¢
208 601 839 K¢
232 200 299 K¢

Urok AB

58,74 K&
65,72 K&
51,31 K&
48,88 K&
160,52 K&
54,31 K&
56,77 K&
47,22 K&
45,95 K&
155,04 K&
66,77 K&
56,18 K&
62,65 K¢
64,16 K&
191,13 K&
64,64 K&
62,11 K&
65,00 K&
231,77 K&
64,50 K&

1673,35 K&

61,93 €

Debetni urok

Zustatek
CD
344 968 €
545 430 €
716 060 €
1341 608 €
656 907 €
275293 €
133 273 €
404 079 €
-98 726 €
-398 888 €
- 486 638 €

- 1098 967 €
-2981733 €
-2829791€
- 1989 683 €
-1758232¢€

- 722054 €

-1667 705 €
- 1188663 €

-979 888 €

Suma troku za skupinu

10

CZK

Urok CD

0,10 €
0,15 €
0,20 €
0,37 €
0,55 €
0,08 €
0,04 €
0,11€

22,26¢€
S2744 €
11,16 €
22520 €
_ 68,38 €
64,90 €
- 136,89 €
~4032 €
~16,56 €
-3825¢€
- 109,04 €
S2247€
- 15 165,80 K¢&
-561,28 €

1,4 %

Zustatek EF

1673922 €
2989447 €
3975 646 €
1 749 606 €
2608 333 €
4274 864 €
2474 050 €
3264 732€
3318982 ¢€
3839596 €
1959 025 €
3125502 €
5371283 €
2746 174 €
2395352¢€
1772282 €
1 663 389 €
3526489 €
6138017 €
6583711 ¢€

EUR 0,829 %

Urok EF

0,46 €
0,83 €
1LI0€
0,49 €
2,17 €
1,19€
0,69 €
0,91 €
0,92 €
3,20 €
0,54 €
0,87 €
1,49 €
0,76 €
2,00 €
0,49 €
0,46 €
0,98 €
6,82 €
1,83 €

762,16 K&
28,21 €

Zustatek
skupiny
11 493 290 €
13 977 186 €
13 546 299 €
12 266 720 €
11 843 965 €
13799 654 €
11 500 262 €
11 104 233 €
12 157 619 €
13071915 €
11769 942 €
12 340 800 €
11 399 475 €
9585919 €
10 664 215 €
10 506 424 €
11 106 595 €
11 217 066 €
15 810 983 €
17 249 694 €

- 12 285,18 K¢
- 454,67 €



Kreditni arok

Zustatek

Datum
XY

28 644 249 K¢&
57 327 587 K&
29 871 983 K¢&
53 843 008 K&
74 484 118 K&
31296 578 K¢&
25256 127 K&
48 639 051 K¢&
20 152 872 K&
49 575 380 K¢&
32909 108 K¢&
75 720 546 K&
47 135 441 K&
59949 391 K&
35472 715 K&
34722 808 K&
65 551 054 K¢&
24980 916 K&
61 903 592 K&
47 564 721 K&
26719 067 K¢&

Urok XY

7,96 K&
15,92 K¢
8,30 K&
44,87 K&
20,69 K&
8,69 K&
7,02 K&
13,51 K&
16,79 K&
13,77 K&
9,14 K&
42,06 K¢
39,28 K¢
16,65 K&
9,85 K&
9,64 K&
18,21 K¢
20,82 K&
17,19 K&
13,21 K¢
742 K&

361,00 K¢&
13,36 €

0,01 %

Zustatek
AB
202 252 573 K¢
236 620 362 K¢
186 627 571 K¢
241 430 954 K¢
194 463 994 K¢
234 327 632 K¢
198 583 859 K¢
196 865 466 K¢
175 820 685 K¢
219 085 042 K¢
166 235 909 K¢
240 638 772 K¢
205 473 835 K¢
225 960 892 K¢
220 145 210 K¢
183 110 901 K¢
227 385 707 K¢
169 938 706 K¢
162 874 418 K¢
164 369 719 K¢
182 171 164 K¢

Debetni urok

Urok AB

56,18 K&
65,72 K&
51,84 K&

201,18 K¢

54,02 K&
65,09 K&
55,16 K&
54,68 K&
146,51 K&
60,85 K&
46,17 K&
133,68 K&
171,22 K&
62,76 K&
61,15 K&
50,86 K&
63,16 K&
141,61 K&
4524 K&
45,66 K&
50,60 K&

1 683,35 K¢&

62,30 €

Zustatek
CD
-248 091 €
-124 682 €
-55938 €
-57894 €
-91 069 €
40213 €
112 676 €
246 897 €
315332€
338 637 €
360 538 €
669 639 €
679 496 €
496 662 €
643 000 €
791 936 €
356 868 €
66 387 €
-211 615 €
-1698 145 €
-1125774 €

Suma droki za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

-5,68€
-2,85€
-1,28 €
-3,97¢€
-2,08 €
0,01 €
0,03 €
0,07 €
0,26 €
0,09 €
0,10 €
0,37 €
0,57 €
0,14 €
0,18 €
0,22 €
0,10 €
0,06 €
-4,84 €
-38,85€
-25,76 €
- 2245,76 K¢é
-83,11€

Zustatek EF

6627 173 €
5355740 €
5365231 €
4536 210€
4 863 564 €
4521 077€
5134075€
4856 032 €
4088 537 €
3320801 €
3825944 €
3103287 €
3243 663 €
5586276 €
4424752 €
5965439 €
5201 586 €
5016 624 €
6 190 307 €
5919843 €
5712310€

EUR 0,827 %

Urok EF

1,84 €
1,49 €
1,49 €
3,78 €
1,35€
1,26 €
1,43 €
1,35€
3.41€
0,92 €
1,06 €
1,72 €
2,70 €
1,55€
123 €
1,66 €
1,44 €
4,18 €
1,72€
1,64 €
1,59 €

1 048,71 K&

38,81 €

11

Zistatek
skupiny
14 924 486 €
16 109 961 €
13 321 860 €
15 406 294 €
14 726 163 €
14 391 942 €
13 530 984 €
14 188 958 €
11 656 776 €
13 602 459 €
11 556 764 €
15 481 265 €
13272133 €
16 664 370 €
14 528 075 €
14 819 318 €
16 399 933 €
12296 913 €
14 297 641 €
12 065 312 €
12317 485 €

847,30 K&
31,36 €



Kreditni arok

Zustatek

Datum
XY

44 604 643 K&
63 285 895 K¢&
57 333 159 K¢&
76 444 486 K&
39 059 092 K¢&
39 864 197 K¢&
49 652 918 K¢&
51 515 285 K&
60 866 608 K¢&
22311 238 K&
24020 615 K&
15 184 482 K&
44 935 777 K&
26 082 669 K&
81 818 860 K&
59 096 602 K¢&
48 621 214 K&
41 788 788 K&
18 179 425 K&
43 582 252 K&
14 899 100 K¢

Urok XY

12,39 K¢
52,74 K&
15,93 K&
21,23 K&
10,85 K&
11,07 K¢
41,38 K&
14,31 K¢
16,91 K&
6,20 K¢
6,67 K&
12,65 K¢
12,48 K¢
7,24 K&
22,73 K&
16,41 K¢
54,02 K&
11,61 K&
5,05 K&
12,11 K¢
4,14 K&

368,11 K¢&

13,62 €

0,01 %

Zustatek
AB
210 813 413 K¢
206 964 607 K¢
231 183 324 K¢
184 936 336 K¢
192 524 726 K¢&
194 476 595 K¢
214 403 557 K¢
228 878 438 K¢
184 885 450 K¢
217 716 079 K¢
209 230 009 K¢
203 581 477 K¢
202 095 037 K¢&
230 190 726 K¢
202 711 807 K¢
200 559 039 K¢
237 811 378 K¢
218 993 006 K¢
205 142 760 K¢
214 292 423 K¢
242 200 141 K¢

Debetni urok

. Zustatek
Urok AB CD
58,56 K¢ - 740 877 €
172,46 K¢ - 700 400 €
64,21 K¢ -485132 €
51,37 K¢ -132 543 €
53,48 K¢ 165 114 €
54,02 K¢ 401 719 €
178,66 K¢ 692 188 €
63,57 K¢ 103 743 €
51,35 K¢ 348 038 €
60,47 K¢ 109 491 €
58,12 K¢ 189 405 €
169,64 K¢ 123 922 €
56,13 K¢ 133 430 €
63,94 K¢ 125 162 €
56,31 K¢ 308 391 €
55,71 K¢ 462 622 €
264,22 K¢ 529 726 €
60,83 K¢ 837 798 €
56,98 K¢ 708 076 €
59,52 K¢ 1585 536 €
67,27 K¢ 2326422 €

1776,78 K¢

65,76 €

Suma troki za skupinu

CZK 14 %

Urok CD

17,01 €
4824 €
“11,14 €

23,04 €
0,05 €
0,11€
0,58 €
0,03 €
0,10 €
0,03 €
0,05 €
0,10 €
0,04 €
0,03 €
0,09 €
0,13 €
0,59 €
0,23 €
0,20 €
0,44 €
0,65 €

-2 053,56 K¢&
-76,00 €

Zustatek
EF
3876 628 €
5396 353 €
3726919 €
4263758 €
5239 480 €
4 608 848 €
3581 859 €
6188 411 €
4 803 500 €
5075042 €
4 459 459 €
5003410€
4775815 €
4287001 €
3193527 €
3 008 367 €
3199 863 €
2708 032 €
2325274 €
2100416 €
1510326 €

EUR 0,830 %

2

Urok EF

1,08 €
4,50 €
1,04 €
1,18 €
1,46 €
128 €
2,98 €
1,72 €
1,33 €
1,41€
1,24 €
4,17€
1,33 €
1L19€
0,89 €
0,84 €
3,56 €
0,75 €
0,65 €
0,58 €
0,42 €

907,34 K&
33,58 €

12

Zustatek
skupiny
12 588 677 €
14 697 822 €
13919 673 €
13 804 821 €
13975424 €
13 683 431 €
14 046 677 €
16 669 420 €
14 246 729 €
14 067 853 €
13 281 382 €
13223778 €
14 051 762 €
13 896 745 €
14 032 291 €
13 080 746 €
14 330 351 €
13 197 266 €
11 298 420 €
13 229 796 €
13 351 894 €

998,72 K¢
36,96 €



Priloha ¢. 3

Situace po zavedenim cash poolingu - rok 2016

Varianta

Kreditni
urok
Debetni

4.1.2016
5.1.2016
6.1.2016
7.1.2016
8.1.2016
11.1.2016
12.1.2016
13.1.2016
14.1.2016
15.1.2016
18.1.2016
19.1.2016
20.1.2016
21.1.2016
22.1.2016
25.1.2016
26.1.2016
27.1.2016
28.1.2016
29.1.2016

Celkem

urok

Al
0,01 %

0,977 %

15079 953 €
9642277 €
8209 808 €
6 666 259 €
3649 135¢€
4417214 €
720214 €
772 897 €
1729 649 €
5540590 €
6523 206 €
4 665 295 €
6 637 369 €
5650187 €
4 662 786 €
2921901 €
4 574 506 €
6 648 701 €
3675728¢€
7271307 €

4,19 €
2,68 €
2,28 €
1,85 €
3,04 €
1,23 €
0,20 €
0,21 €
0,48 €
4,62 €
1,81 €
1,30 €
1,84 €
1,57 €
3,80 €
0,81 €
1,27 €
1,85 €
1,02 €
6,06 €

1 140,09 K&
42,19 €

Master ucet XY
B1 A2
0,01 % 0,025
14 % 0,777

407 460 340 K¢
260 534 323 K¢
221 829 025 K¢
180 122 321 K¢&
98 599 615 K¢
119 353 128 K¢
19 460 185 K¢
20 883 665 K¢
46 735 126 K¢
149 706 738 K¢&
176 257 037 K¢
126 056 269 K¢
179 341 719 K¢
152 668 044 K¢&
125 988 466 K¢
78 949 764 K&
123 603 147 K¢
179 647 906 K¢&
99 318 162 K¢
196 470 706 K¢

113,18 K&
72,37 K&
61,62 K&
50,03 K&
82,16 K¢
33,15 K&
541 K&
5,80 K&
12,98 K&

124,75 K&
48,96 K&
35,01 K&
49,81 K&
42,41 K&
104,99 K&
21,93 K&
34,33 K&
49,90 K&
27,59 K&
163,72 K&

1 140,09 K&

42,19 €

15079 953 €
9642277 €
8209 808 €
6 666 259 €
3649 135¢€
4417214 €
720214 €
772 897 €
1729 649 €
5540590 €
6523 206 €
4 665 295 €
6 637 369 €
5650187 €
4 662 786 €
2921901 €
4 574 506 €
6 648 701 €
3675728¢€
7271307 €

%

%

10,47 €
6,70 €
570 €
4,63 €
7,60 €
3,07 €
0,50 €
0,54 €
120€
11,54 €
4,53 €
324 €
4,61 €
3,92€
9,71 €
2,03 €
3,18 €
4,62 €
2,55 €
15,15€

2 850,00 K¢&

105,48 €

B2

0,025 %

1,2 %

407 460 340 K¢
260 534 323 K¢
221 829 025 K¢
180 122 321 K¢&
98 599 615 K¢
119 353 128 K¢
19 460 185 K¢
20 883 665 K¢
46 735 126 K¢
149 706 738 K¢&
176 257 037 K¢
126 056 269 K¢
179 341 719 K¢
152 668 044 K¢&
125 988 466 K¢
78 949 764 K&
123 603 147 K¢
179 647 906 K¢&
99 318 162 K¢
196 470 706 K¢

282,92 K¢
180,90 K&
154,03 K&
125,07 K&
205,39 K&

82,87 K&
13,51 K¢
14,50 K&
32,45 K&
311,85 K&
122,39 K&
87,53 K&
124,53 K&
106,01 K&
262,44 K¢
54,82 K&
85,82 K&
124,74 K&
68,96 K&
409,26 K&
2 850,00 K¢&
105,48 €

Zustatek
skupin
15 079 953 €
9 642 277 €
8 209 808 €
6 666 259 €
3649 135€
4417 214 €
720 214 €
772 897 €
1729 649 €
5 540 590 €
6 523 206 €
4 665 295 €
6 637 369 €
5650 187 €
4 662 786 €
2921901 €
4 574 506 €
6648 701 €
3675728 €
7 271 307 €



Master ucet XY

Al B1 A2 B2
0,01 % 0,01 % 0,025 % 0,025 %
0,954 % 1,4 % 0,754 % 1,2 %
arok
Zustatek
P I P T P T T T
4279110 € 1,19 € 115 621 550 K& 32,12 K¢ 4279110 € 297 € 115 621 550 K& 80,28 K¢& 4279110 €
5601273 € 1,56 € 151 346 388 K& 42,04 K¢ 5601273 € 3,80 € 151 346 388 K& 105,09 K¢& 5601273 €
6310796 € 1,75€ 170 517 708 K& 47,36 K¢& 6310796 € 4,38 € 170517 708 K& 118,40 K& 6310 796 €
6907 158 € 1,92€ 186 631 415 K& 51,84 K& 6907 158 € 4,80 € 186631 415K& 129,59 K¢& 6907 158 €
2973911 € 2,48 € 80 355 075 K& 66,96 K& 2973911 € 6,19 € 80 355 075 K& 167,39 K& 2973911 €
2491782¢€ 0,69 € 67 327 952 K& 18,70 K¢& 2491 782¢€ 1,73 € 67 327 952 K& 46,75 K¢& 2491782 €
4913350 € 1,36 € 132 758 728 K& 36,88 K¢ 4913350 € 3.41€ 132 758 728 K& 92,18 K¢& 4913 350 €
5567382 € 1,55 € 150 430 668 K& 41,78 K¢& 5567382 € 3,87 € 150430 668 K& 104,45 K¢& 5567382 €
3818595€ 1,06 € 103 178 428 K& 28,66 K& 3818595€ 2,65 € 103 178 428 K& 71,64 K& 3818595¢€
1533933 € 1,28 € 41 446 873 K¢& 34,54 K& 1533933 € 3,20 € 41 446 873 K¢& 86,34 K& 1533933 €
1434780 € 0,40 € 38 767 748 K& 10,77 K& 1434780 € 1,00 € 38 767 748 K& 26,92 K¢ 1434780 €
4705 304 € 1,31 € 127 137 307 K& 35,31 K¢ 4705 304 € 327€ 127 137 307 K& 88,28 K¢& 4705 304 €
5812698 € 1,61 € 157 059 104 K& 43,63 K¢ 5812698 € 4,04 € 157059 104 K& 109,06 K& 5812698 €
6 052 162 € 1,68 € 163 529 416 K& 45,42 K¢ 6052 162 € 4,20 € 163529 416 K& 113,55 K¢& 6052162 €
3557 177€ 2,96 € 96 114 918 K& 80,09 K& 3557 177€ 741 € 96 114 918 K& 200,21 K¢& 3557177 €
4801 124 € 1,33 € 129 726 381 K& 36,03 K¢ 4801 124 € 333 € 129 726 381 K& 90,08 K¢ 4801124 €
6 504 741 € 1,81 € 175 758 094 K¢& 48,82 K¢& 6 504 741 € 4,52 € 175758 094 K& 122,04 K& 6504 741 €
6077 823 € 1,69 € 164 222 782 K& 45,62 K¢& 6077 823 € 4,22 € 164222 782 K¢ 114,03 K¢& 6077823 €
2992377 € 0,83 € 80 854 033 K& 22,46 K& 2992377 € 2,08 € 80 854 033 K& 56,14 K& 2992377 €
1478 821 € 1,23 € 39 957 744 K& 33,30 K¢ 1478 821 € 3,08 € 39 957 744 K& 83,23 K¢& 1478 821 €
- 496 380 € -13,09€  -13412182KE  -51798KE  -496380 € -1036€  -13412182KE  -44442KE  -496 380 €
448,58 K& 284,34 K& 1725,79 K¢& 1561,23 K¢&
16,60 € 10,52 € 63,87 € 57,78 €




Master ucet XY

Al B1 A2 B2
0,01 % 0,01 % 0,025 % 0,025 %
0,892 % 14 % 0,692 % 1,2 %
T

7508 994 € 2,09 € 202 893 016 K& 56,36 K& 7508 994 € 521¢€ 202893016 K& 140,88 K¢& 7508 994 €
6 368 603 € 1,77 € 172 079 666 K& 47,80 K& 6 368 603 € 4,42 € 172079 666 K& 119,48 K¢& 6368 603 €
8079732 € 2,24 € 218 314 364 K& 60,64 K¢& 8079732 € 5,61 € 218314364 K¢ 151,59 K¢ 8079732¢€
6 758 095 € 5,63 € 182603 740 K& 152,16 K& 6 758 095 € 14,08 € 182603 740 K& 380,38 K& 6758 095 €
8387 875€ 233 € 226 640 377 K& 62,95 K& 8387 875€ 582¢€ 226 640377 K& 157,37 K¢& 8387 875€
9981487 € 2,77 € 269 699 771 K¢& 74,91 K& 9981487 € 6,93 € 269699 771 K& 187,27 K¢& 9981 487 €
8 644 349 € 2,40 € 233 570 311 K¢& 64,88 K¢& 8 644 349 € 6,00 € 233570311 K& 162,18 K¢& 8644349 €
9361936 € 2,60 € 252959 501 K¢& 70,26 K& 9361936 € 6,50 € 252959 501 K& 175,64 K¢& 9361936 €
11491714 € 9,58 € 310506 118 K& 258,74 K& 11491714 € 23,94 € 310506 118 K& 646,81 K& 11491714 €
9671 052 € 2,69 € 261311 820 K¢& 72,58 K& 9671 052 € 6,72 € 261311820K& 181,44 K¢ 9671052 €
1 626 656 € 0,45 € 43952 258 K¢& 12,21 K& 1 626 656 € 1,13€ 43952 258 K¢& 30,52 K& 1 626 656 €
372 547 € 0,10 € 10 066 225 K¢& 2,80 K& 372 547 € 0,26 € 10 066 225 K& 6,99 K¢& 372547 €
4114749 € 1,14 € 111 180 519 K& 30,88 K& 4114749 € 2,86 € 111 180 519 K¢& 77,20 K& 4114749 €
3036 610 € 2,53 € 82 049 209 K¢& 68,37 K¢& 3036 610€ 6,33 € 82 049 209 K& 170,91 K& 3036610 €
4439 453 € 123 € 119 954 025 K& 33,32 K¢& 4439 453 € 3,08 € 119 954 025 K& 83,29 K& 4439453 €
3 860 655 € 1,07 € 104 314 890 K& 28,97 K¢& 3 860 655 € 2,68 € 104 314 890 K& 72,43 K¢& 3860 655 €
5502519€ 1,53 € 148 678 062 K¢& 41,30 K¢& 5502519€ 3,82 € 148 678 062 K& 103,24 K& 5502519 €
2915829 € 0,81 € 78 785 695 K& 21,88 K¢& 2915829 € 2,02 € 78 785 695 K& 54,71 K& 2915829 €
1977154 € 2,20 € 53 422 703 K& 59,36 K& 1977154 € 549 € 53 422 703 K& 148,38 K& 1977 154 €
563 647 € 0,16 € 15 229 738 K¢& 4,23 K& 563 647 € 0,39 € 15 229 738 K¢& 10,57 K¢& 563 647 €
-2956 864 € -72,94 € -79894 454 K& -3 08552KE -2956864 € - 56,64 € -79894 454 K&  -264734KE  -2956 864 €
-3649 104 € -90,02 € -98 598 803 K& -3 807,88 K& -3649 104 € -69,90 € -98598 803 K&  -3267,12K&  -3649104 €
-3178,51 K& - 5 668,79 K& - 357,97 K& - 2 853,17 K&

-117,64 € - 209,80 € -13,25¢€ -105,59 €




Master ucet XY

Al B1 A2 B2
0,01 % 0,01 % 0,025 % 0,025 %
0,859 % 14 % 0,659 % 1,2 %
TR

-2746 166 € - 195,74 € -74201 408 K& -8596,96 K& -2746166€  -150,32€ -74201 408 K& -7376,J0KE  -2746 166 €
-2384267€ -56,65 € -64 422 882 K& -2488,01 K& -2384267€ -43,50 € -64 422882 K¢ -2134,68 K&  -2384267€
-3216558 € -76,42 € -86911405K&  -3356,51 K& -3216558¢€ -58,69 € -86911405K¢  -2879.85KE -3216558€
-3165679 € -75,21¢€ -85536641 K& -330342KE -3165679€ -57,76 € -85536641 K& -283430KE -3165679€
-4544992€  -107,99€  -122805685K¢e  -4742,75KE  -4544992 € -82,93€ -122805685 K& -4069,22 KE  -4544992 €
-4088428€  -29142€ -110469 312K -1279895 K& -4088428€  -223,79€ -110469 312 K& -10981,36 K& -4 088 428 €
-2519555€ -59,86 € -68078378 K& -2629,18 K& -2519555€ -4597€ -68078378 K&  -225581 K& -2519555€
-2746 728 € - 65,26 € -74216 581 K& -2866,24 K& -2746 728 € -50,12 € -74216 581 K& -245920KE -2746728 €
-1865122¢€ -88,63 € -50395600 K&  -3892,55K& -1865122€ - 68,06 € -50395600 K& -3339,76 K& -1865122€
-2708428€  -193,05¢€ -73 181722 K& -8478,82KE -2708428€  -14825¢€ -73 181 722 K& -727473KE  -2708 428 €
-2775471 € -65,94 € -74993226 K&  -289623 K& -2775471€ -50,64 € -74993226 K&  -248494KE -2775471€
-2283102€ -54,25¢€ -61 689410 K¢ -238244 K& -2283102€ - 41,66 € -61689410KE  -2044,11 K&  -2283102€
-1969 240 € -46,79 € -53208 877 K&  -2054,92K&  -1969 240 € -3593¢€ -53208 877 K¢ - 1763,10KE  -1969 240 €
-2054 861 € -48,82 € -55522340 K¢ -214427KE -2054 861 € -37,49 € -55522340 K¢ -1839,76 K& -2054861€
-1774019€  -12645¢€ -47933998 K&  -5553,62K& -1774019€ -97,10€ -47933998 K&  -476495KE -1774019€
-1925357€ -45,75 € -52023 155K¢  -2009,13 K& -1925357€ -35,13 € -52023155K¢  -172381 K&  -1925357€
-2299 793 € -54,64 € -62 140404 K& -2399,86 K& -2299793 € -41,96 € -62 140404 K& -2059,05KE  -2299793 €
-2920052 € -69,38 € -78899 811 K&  -3047,10KE -2920052€ -53,28 € -78899 811 K&  -261438KE  -2920052€
-2946 779 € -70,01 € -79 621966 K& -3074,99 K& -2946 779 € -53,77¢€ -79 621966 K& -263831 K& -2946779 €
-3353319€  -239,02¢€ -90 606 682 K& -10497,67K& -3353319€  -183,55¢€ -90 606 682 K& -9006,88 K& -3353319€
- 54 885,41 K¢& - 89 213,63 K¢& - 42 148,25 K¢& - 76 544,30 K¢&

-2031,29 € -3301,76 € -1559,89 € -2832,88 €




Master ucet XY

Al B1 A2 B2
0,01 % 0,01 % 0,025 % 0,025 %
0,852 % 1,4 % 0,652 % 1,2 %
e oo |

-1346939 € -31,74 € -36394288 K&  -140554 K&  -1346939€ -2432¢€ -36394288 K&  -120594KE -1346939€
- 1856 706 € - 43,76 € -50168 194 K&  -193749KE - 1856706¢€ -33,52¢€ -50168 194 K¢ - 1662,35KE -1 856706 €
- 1449756 € -34,17¢€ -39 172398 K& -1512,84 K&  -1449756€ -26,17¢€ -39 172398 K& - 129800 KE - 1449756 €
-1519738¢€ -35,82¢€ -41063331 K¢ -158586KE -1519738€ 27,44 € -41 063331 K& -1360,65KE -1519738€
-1653540€  -11691¢€ -44 678 639 K¢ -5176,46 K& -1653540€ -89,55€ -44 678 639 K& -444134KE  -1653540€
-1614 858 € - 38,06 € -43633465KE  -168512KE  -1614858¢€ -29,15 € -43633465KE - 144582KE  -1614858€
-1719741 € -40,53 € -46 467391 K& -179457KE  -1719741¢€ -31,05€ -46 467391 K¢ -1539,72KE  -1719741 €
-2572593¢€ - 60,63 € -69511465KE  -2684,53KE  -2572593€ - 46,44 € -69511465KE  -230329KE  -2572593 €
-2389875¢€ -56,32 € -64574411 K& -249386KE  -2389875€ -43,14€ -64574411 K& -2139,70 K&  -2389875€
-2065004€  -146,00 € -55796 419 K& -6464,56KE  -2065004€  -111,84¢€ -55796 419 K& -5546,52KE -2 065 004 €
-3810384 € -89,80 € -102956 573 K& -3976,18 K& -3810384 € -68,79 € -102956573 K& -341151KE  -3810384 €
-2594 107 € -61,13 € -70092 769 K& -2706,98 K& -2594 107 € -46,83 € -70092 769 K& -2322,56 K&  -2594107 €
-1471314¢€ -34,67¢€ -39754914 K¢ -153533KE  -1471314€ -26,56 € -39754914 K¢  -131730KE  -1471314€
-2391801 € -56,37 € -64 626 461 K& -249587 K& -2391801 € -43,18 € -64 626 461 K& -2141,43 K& -2391801€
- 605 396 € -42,80 € -16357 796 K& -189521 K& - 605 396 € -32,79€ -16357 796 K& -1626,07KE - 605 396 €
-388 807 € -9,16 € 10505574 K¢ -405772KE  -388807 € -7,02€ 10505574 K¢ -348,11 K& -388 807 €
80363 € 0,02 € 2171 415 K& 0,60 K& 80363 € 0,06 € 2171 415 K& 1,51 K& 80 363 €
560 236 € 0,16 € 15 137 582 K¢& 4,20 K& 560236 € 0,39 € 15 137 582 K¢& 10,51 K¢& 560 236 €
491252 € 0,14 € 13273 618 K& 3,69 K¢ 491252 € 0,34 € 13273 618 K¢& 9,22 K¢ 491252 €
510239 € 0,43 € 13 786 645 K& 11,49 K& 510239 € 1,06 € 13 786 645 K¢& 28,72 K& 510239 €
-332364 € -7.83 € - 8 980 489 K& -346,83 K¢ -332364€ -6,00 € - 8 980 489 K& -297,57K¢  -332364 €
371803 € 0,10 € 10 046 108 K¢& 2,79 K¢ 371803 € 0,26 € 10 046 108 K¢ 6,98 K¢ 371803 €
- 24 448,89 K¢& - 40 080,17 K¢& -18 688,78 K& - 34 350,95 K¢&

- 904,84 € -1483,35¢€ - 691,66 € -1271,32 €




Varianta

Kreditni
arok
Debetni
arok

Datum
1.6.2016
2.6.2016
REW/1) [
6.6.2016
7.6.2016
8.6.2016
9.6.2016

10.6.2016
13.6.2016
14.6.2016
15.6.2016
16.6.2016
17.6.2016
20.6.2016
21.6.2016
22.6.2016
23.6.2016
24.6.2016
27.6.2016
28.6.2016
29.6.2016
30.6.2016

Celkem

Al

0,01 %

0,844 %

164 122 €

- 1428029 €

2505072 €
5787823 €
5090518 €
6388310 €
7486 696 €
7674032 €
5417025€
7078 080 €
6 832889 €
8719711 €
9423273 €
5494 376 €
6920 147 €
3387618¢€
5556 198 €
2874 284 €
3797259 €
2017722 €
2852322¢€
2351 558 €

0,05 €
3334 €
2,09 €
1,61 €
1,41 €
1,77 €
2,08 €
6,39 €
1,50 €
1,97 €
1,90 €
242 €
785 €
1,53 €
1,92 €
0,94 €
1,54 €
240 €
1,05€
0,56 €
0,79 €
0,65 €
245,76 K&
9,10 €

Master ucet XY
B1 A2
0,01 % 0,025 %
1,4 % 0,644 %

4 434 585 K¢
- 38 585 345 K¢
67 687 044 K&
156 386 983 K¢
137 545 792 K¢
172 612 144 K¢
202 290 517 K¢
207 352 356 K¢
146 368 020 K¢
191 249 719 K¢
184 624 664 K¢
235 606 596 K¢
254 616 841 K¢
148 458 048 K¢
186 982 376 K¢
91 533 439 K¢
150 128 481 K¢
77 663 153 K&
102 601 925 K¢
54 518 850 K¢
77 069 731 K¢
63 539 101 K&

1,23 K¢

- 1490,16 K¢

56,40 K&
43,44 K&
38,21 K&
47,95 K&
56,19 K&
172,79 K&
40,66 K&
53,12 K&
51,28 K&
65,44 K&
212,17 K¢
41,24 K&
51,94 K&
25,42 K&
41,70 K&
64,72 K&
28,50 K&
15,14 K¢
21,41 K&
17,65 K¢

- 343,58 K&
-12,72 €

164 122 €

- 1428 029 €

2505072€
5787823 €
5090518 €
6388310 €
7486 696 €
7674032 €
5417025 €
7078 080 €
6 832889 €
8719711 €
9423273 €
5494376 €
6920 147 €
3387618¢€
5556 198 €
2874 284 €
3797259 €
2017722 €
2852322¢€
2 351 558 €

0,11 €
-25,46 €
522€
4,02 €
3,53 €
4,44 €
520€
15,99 €
3,76 €
491€
4,74 €
6,05 €
19,63 €
3,82€
481€
235¢€
3,86 €
5,99 €
2,64 €
1,40 €
1,98 €
1,63 €
2 178,20 K¢
80,61 €

B2

0,025 %

1,2 %

4 434 585 K¢
- 38 585 345 K¢
67 687 044 K¢
156 386 983 K¢
137 545 792 K¢
172 612 144 K¢&
202 290 517 K¢
207 352 356 K¢
146 368 020 K¢
191 249 719 K¢
184 624 664 K¢
235 606 596 K¢
254 616 841 K¢
148 458 048 K¢
186 982 376 K¢
91 533 439 K¢
150 128 481 K¢
77 663 153 K¢
102 601 925 K¢
54 518 850 K¢
77 069 731 K&
63 539 101 K¢

3,08 K¢

-1278,54 K¢

141,00 K¢
108,59 K&
95,51 K&
119,85 K&
140,46 K¢
431,93 K&
101,63 K¢
132,80 K&
128,20 K&
163,60 K&
530,39 K&
103,08 K&
129,83 K¢&
63,56 K&
104,24 K¢
161,78 K&
71,24 K&
37,86 K¢
53,51 K&
44,12 K&
1 587,70 K&
58,76 €

. . . ’ Zistatek
Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok skupiny

164 122 €
-1428 029 €
2505072 €
5787 823 €
5090 518 €
6 388 310 €
7 486 696 €
7 674 032 €
5417 025 €
7 078 080 €
6 832 889 €
8719711 €
9423273€
5494376 €
6920 147 €
3387 618 €
5556198 €
2874284 €
3797259 €
2017722 €
2852322¢€
2351558¢€



Varianta

Kreditni
arok
Debetni
arok

Datum
1.7.2016
4.7.2016
7.7.2016
8.7.2016

11.7.2016
12.7.2016
13.7.2016
14.7.2016
15.7.2016
18.7.2016
19.7.2016
20.7.2016
21.7.2016
22.7.2016
25.7.2016
26.7.2016
27.7.2016
28.7.2016
29.7.2016

Celkem

Al

0,01 %

0,831 %

4527774 €
5088 152 €
5728 196 €
5874 008 €
6936 877 €
6430 894 €
3987338 €
4597 649 €
4224 445 €
4285671€
4151726 €
4533531 €
4 868 925 €
4555763 €
4772 680 €
3457 880 €
4267723 €
4644 098 €
4121420€

3,77 €
424 €
1,59 €
4,89 €
1,93 €
1,79 €
1,11 €
128 €
3,52€
1,19 €
LI5€
1,26 €
1,35€
3,80 €
1,33 €
0,96 €
1,19€
129 €
3,43 €

1109,55 K&

41,06 €

B1

Master ucet XY

0,01 %

1,4 %

. . ’ . Zistatek
Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok skupiny

122 340 466 K¢
137 481 877 K&
154 775 851 K¢
158 715 690 K¢
187 434 404 K¢
173 762 746 K¢
107 737 878 K¢
124 228 470 K¢
114 144 498 K¢
115 798 836 K¢
112 179 626 K¢
122 496 021 K¢
131 558 349 K¢
123 096 714 K¢
128 957 823 K¢
93 431 927 K&
115 313 865 K¢
125 483 530 K¢
111 360 779 K¢

101,95 K&
114,56 K&
42,99 K&
132,26 K&
52,06 K&
48,27 K&
29,93 K&
34,51 K&
95,12 K&
32,16 K¢
31,16 K&
34,02 K&
36,54 K&
102,58 K&
35,82 K&
25,95 K¢
32,03 K&
34,85 K&
92,80 K&

1109,55 K&

41,06 €

A2

0,025 %

0,631 %

4527774 €
5088 152¢€
5728 196 €
5874 008 €
6936 877 €
6430 894 €
3987338 €
4597 649 €
4224445 €
4285671 €
4151726 €
4533531 €
4 868 925 €
4555763 €
4772 680 €
3457880 €
4267723 €
4 644 098 €
4121 420€

943 €
10,60 €
3,98 €
12,24 €
4,82 €
4,47 €
2,77 €
3,19 €
8,80 €
2,98 €
2,88 €
3,15€
3,38 €
9,49 €
3,31€
2,40 €
2,96 €
322€
8,59 €

2 773,67 K&

102,65 €

B2

0,025 %

1,2 %

122 340 466 K¢
137 481 877 K&
154 775 851 K¢
158 715 690 K¢
187 434 404 K¢
173 762 746 K¢
107 737 878 K¢
124 228 470 K¢
114 144 498 K¢
115 798 836 K¢
112 179 626 K¢
122 496 021 K¢
131 558 349 K¢
123 096 714 K¢
128 957 823 K¢
93 431 927 K&
115 313 865 K¢
125 483 530 K¢
111 360 779 K¢

254,84 K¢
286,38 K&
107,47 K&
330,62 K¢
130,15 K&
120,65 K&
74,81 K&
86,26 K&
237,77 K¢
80,41 K&
77,89 K&
85,06 K&
91,35 K&
256,42 K¢
89,54 K¢
64,88 K¢
80,07 K&
87,13 K&
231,97 K&

2 773,67 K&

102,65 €

4527774 €
5088 152 €
5728196 €
5874 008 €
6 936 877 €
6430 894 €
3987 338 €
4597 649 €
4224445 €
4285671 €
4151726 €
4533531€
4 868 925 €
4555763 €
4772 680 €
3457 880 €
4267 723 €
4 644 098 €
4121420€



Varianta

Kreditni
urok
Debetni

1.8.2016
2.8.2016
3.8.2016
4.8.2016
5.8.2016
8.8.2016
9.8.2016
10.8.2016
11.8.2016
12.8.2016
15.8.2016
16.8.2016
17.8.2016
18.8.2016
19.8.2016
22.8.2016
23.8.2016
24.8.2016
25.8.2016
26.8.2016
29.8.2016
30.8.2016
31.8.2016

Celkem

(=N
o]
=]
~

Al

0,01 %

0,830 %

5024 019€
5754874 €
4660 142 €
5708 279 €
8 687 681 €
8524902 €
10277776 €
9745 138 €
9698 531 €
4598 999 €
7 608 526 €
5316524 €
3642 006 €
7182105 €
7960 696 €
6 847 646 €
5441346 €
4336354 €
2846392¢€
2831021 ¢€
4016 565 €
4693 477 €
7159784 €

1,40 €
1,60 €
1,29 €
1,59 €
7,24 €
2,37€
2,85 €
2,71 €
2,69 €
3,83 €
2,11€
1,48 €
1,01 €
1,99 €
6,63 €
1,90 €
1,51 €
1,20 €
0,79 €
2,36 €
1,12 €
1,30 €
1,99 €

1431,39 K¢&
52,98 €

B1

0,01 %

1,4 %

135 748 999 K¢
155 496 688 K¢
125917 034 K¢
154 237 686 K¢&
234741 136 K¢
230 342 847 K¢
277705 504 K¢
263 313 631 K¢
262 054 321 K¢
124 264 952 K¢&
205 582 377 K¢
143 652 473 K¢
98 407 009 K¢
194 060 478 K¢&
215098 013 K¢
185023 404 K¢
147 025 179 K¢
117 168 283 K¢&
76 909 523 K¢
76 494 177 K¢&
108 527 584 K¢
126 817 757 K¢
193 457 364 K¢

Master ucet XY

37,71 K&
43,19 K&
34,98 K&
42,84 K&
195,61 K&
63,98 K&
77,14 K&
73,14 K&
72,79 K&
103,55 K&
57,10 K&
39,90 K&
27,33 K&
53,90 K&
179,24 K&
51,39 K&
40,84 K&
32,55 K¢
21,36 K&
63,74 K&
30,15 K&
35,23 K&
53,74 K&
1431,39 K¢
52,98 €

A2

0,025 %

0,630 %

5024 019€
5754 874 €
4660 142 €
5708 279 €
8 687 681 €
8524902 €

10277776 €

9745 138 €
9698 531 €
4598 999 €
7 608 526 €
5316524 €
3642 006 €
7182105 €
7960 696 €
6 847 646 €
5441346 €
4336354 €
2846392¢€
2831021 ¢€
4016 565 €
4693 477 €
7159784 €

3,49 €
4,00 €
3,04 €
3,96 €
18,10 €
592€
7,14 €
6,77 €
6,73 €
9,58 €
528 €
3,69 €
2,53 €
4,99 €
16,58 €
4,75 €
3,78 €
3,01 €
1,98 €
590 €
2,79 €
3,26 €
4,97 €

3578,19 K&

132,43 €

B2

0,025 %

1,2 %

135 748 999 K¢
155 496 688 K¢
125917 034 K¢
154 237 686 K¢&
234741 136 K¢
230 342 847 K¢
277705 504 K¢
263 313 631 K¢&
262 054 321 K¢
124 264 952 K¢&
205 582 377 K¢
143 652 473 K¢
98 407 009 K¢
194 060 478 K¢&
215098 013 K¢
185023 404 K¢
147 025 179 K¢
117 168 283 K¢&
76 909 523 K¢&
76 494 177 K¢
108 527 584 K¢
126 817 757 K¢
193 457 364 K¢

94,26 K&
107,97 K&
87,43 K¢
107,10 K&
488,98 K&
159,94 K&
192,83 K&
182,83 K&
181,96 K&
258,85 K&
142,75 K&
99,75 K&
68,33 K&
134,75 K&
448,07 K&
128,47 K&
102,09 K&
81,36 K¢
53,40 K&
159,34 K&
75,36 K&
88,06 K&
134,33 K&

3578,19 K&
132,43 €

Zustatek
skupin
5024 019 €
5754 874 €
4 660 142 €
5708 279 €
8 687 681 €
8524902 €
10 277 776 €
9745138 €
9 698 531 €
4 598 999 €
7 608 526 €
5316 524 €
3642 006 €
7182105 €
7 960 696 €
6 847 646 €
5441 346 €
4 336 354 €
2 846 392 €
2831021 €
4 016 565 €
4 693 477 €
7159 784 €



Master ucet XY

Al B1 A2 B2
0,01 % 0,01 % 0,025 % 0,025 %
0,829 % 1,4 % 0,629 % 1,2 %
s | |

8293 545 € 2,30 € 224091 596 K& 6224 K& 8293545¢€ 576 € 224 091 596 K& 155,60 K& 8293545 €
8225249 € 6,85 € 222246238 K& 18520K¢E  8225249¢€ 17,13 € 222246238 K& 462,96 K¢& 8225249 €
10 181 270 € 2,83 € 275097905 K¢ 76,41 K& 10181270€ 7,07 € 275097 905 K& 191,02 K¢& 10 181270 €
9843 478 € 2,73 € 265970765 K& 73,88KE  9843478¢€ 6,83 € 265970 765 K& 184,68 K¢& 9843478 €
9187 162 € 2,55 € 248237120 K& 6895KE 9187 162¢€ 6,38 € 248237 120 K& 172,37 K& 9187 162 €
8033373 € 223 € 217061 727 K& 60,29 K& 8033373 € 5,58 € 217061 727 K& 150,72 K¢& 8033373 €
8216 805 € 6,85 € 222018072 K& 185,01 K& 8216805€ 17,12 € 222018 072 K& 462,48 K¢& 8 216 805 €
6973 166 € 1,94 € 188414943 K& 5233KE 6973166 € 4,84 € 188 414 943 K& 130,83 K& 6973166 €
5692 495 € 1,58 € 153811217 K¢ 42,72K&  5692495¢€ 3,95 € 153811217 K& 106,80 K& 5692495 €
6 437 089 € 1,79 € 173930 133 K& 4831 K&  6437089€ 4,47 € 173930 133 K& 120,77 K& 6437 089 €
9504 017 € 2,64 € 256 798 541 K& 71,33 K& 9504 017 € 6,60 € 256 798 541 K& 178,31 K¢& 9504 017 €
8 445764 € 7,04 € 228204 549 K& 190,16 K& 8445764 € 17,59 € 228204 549 K& 475,37 K¢& 8 445 764 €
5537531€ 1,54 € 149 624 085 K& 41,56 K¢ 5537 531¢€ 3,85 € 149 624 085 K& 103,89 K& 5537531¢€
8316318 € 2,31 € 224706 910 K& 62,42 K& 8316318 ¢€ 5,77 € 224706 910 K& 156,03 K¢& 8316318 €
7444 623 € 2,07 € 201 153 726 K& 5587 K& 7444 623 € 517 € 201 153 726 K& 139,67 K¢& 7444 623 €
9238 311¢€ 2,57 € 249 619 159 K& 69,34 K& 9238 311¢€ 6,41 € 249619 159 K& 173,33 K¢& 9238311 €
8 698 104 € 7,25 € 235022773 K& 19584KE 8698 104 € 18,12 € 235022 773 K& 489,57 K¢& 8 698 104 €
7415613 € 2,06 € 200369 861 K& 5566 KE¢ 7415613 ¢€ 515 € 200369 861 K& 139,13 K¢& 7415613 €
8574 653 € 4,76 € 231687 126 K& 128,71 K& 8574653 € 11,91 € 231687 126 K& 321,75 K& 8574 653 €
7 604 647 € 2,11 € 205477553 K& 57,07KE 7604647 € 528 € 205477553 K& 142,67 K& 7 604 647 €
11208 923 € 9,34 € 302865091 K& 252,37KE 11208923 € 23,35 € 302 865091 K& 630,89 K¢& 11 208 923 €
2 035,68 K¢& 2 035,68 K¢& 5 088,82 K¢& 5 088,82 K¢

75,34 € 75,34 € 188,34 € 188,34 €




Varianta

Kreditni
urok
Debetni
arok

3.10.2016
4.10.2016
5.10.2016
6.10.2016
7.10.2016
10.10.2016
11.10.2016
12.10.2016
13.10.2016
14.10.2016
17.10.2016
18.10.2016
19.10.2016
20.10.2016
21.10.2016
24.10.2016
25.10.2016
26.10.2016
27.10.2016
31.10.2016

Celkem

Al

0,01 %

0,829 %

) . . ’ Zistatek
Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok skupiny

11 493 290 €
13977 186 €
13 546 299 €
12 266 720 €
11 843 965 €
13799 654 €
11 500 262 €
11 104 233 €
12157 619 €
13071915 €
11769 942 €
12 340 800 €
11399475 €
9585919¢€
10 664 215 €
10 506 424 €
11 106 595 €
11 217 066 €
15810983 €
17 249 694 €

3,19€
3,88 €
3,76 €
341€
9,87 €
3,83 €
3,19€
3,08 €
338 €
10,89 €
327¢€
343 €
3,17€
2,66 €
8,89 €
2,92€
3,09 €
3,12€
17,57 €
4,79 €
2739,43 K&
101,39 €

Master ucet XY
B1 A2
0,01 % 0,025 %
1,4 % 0,629 %

310 548 705 K¢&
377 663 577 K&
366 021 001 K¢
331 446 763 K¢
320 023 948 K¢
372 866 647 K&
310737 078 K¢
300 036 362 K¢
328 498 864 K¢
353 203 142 K¢
318 023 845 K¢
333 448 429 K¢
308 013 816 K¢
259 011 536 K¢
288 147 089 K¢
283 883 586 K¢
300 100 184 K¢
303085111 K¢
427212763 K&
466 086 722 K¢

86,26 K¢
104,90 K&
101,67 K&
92,06 K&
266,67 K&
103,57 K&
86,31 K&
83,34 K&
91,25 K&
294,32 K¢
88,34 K¢
92,62 K&
85,56 K&
71,94 K&
240,11 K¢
78,85 K&
83,36 K&
84,19 K&
474,66 K&
129,46 K&
2739,43 K&
101,39 €

11 493 290 €
13977 186 €
13 546 299 €
12 266 720 €
11 843 965 €
13799 654 €
11 500 262 €
11 104 233 €
12157 619 €
13071915 €
11769 942 €
12 340 800 €
11399475 €
9585919¢€
10 664 215 €
10 506 424 €
11 106 595 €
11 217 066 €
15810983 €
17 249 694 €

10

7,98 €
9,71 €
9.41¢€
8,52 €
24,67 €
9,58 €
7,99 €
771 €
8,44 €
2723 €
8,17 €
8,57 €
792 €
6,66 €
2221€
7,30 €
771 €
7779 €
43,91 €
11,98 €

6 848,07 K&
253,44 €

B2

0,025 %

1,2 %

310 548 705 K¢&
377 663 577 K&
366 021 001 K¢
331 446 763 K¢
320 023 948 K¢
372 866 647 K&
310737 078 K¢
300 036 362 K¢
328 498 864 K¢
353 203 142 K¢
318 023 845 K¢
333 448 429 K¢
308 013 816 K¢
259 011 536 K¢
288 147 089 K¢
283 883 586 K¢&
300 100 184 K¢
303085111 K¢
427212763 K&
466 086 722 K¢

215,63 K&
262,23 K¢
254,15 K¢
230,14 K¢
666,63 K&
258,90 K&
215,76 K¢
208,33 K¢
228,10 K¢
735,75 K¢
220,82 K¢
231,53 K¢
213,87 K¢
179,85 K¢
600,23 K&
197,12 K¢
208,38 K¢
210,45 K¢

1 186,55 K¢
323,63 K&

6 848,07 K&

253,44 €

11 493 290 €
13977 186 €
13 546 299 €
12 266 720 €
11 843 965 €
13799 654 €
11 500 262 €
11104 233 €
12157 619 €
13071915 €
11769 942 €
12 340 800 €
11 399 475 €
9585919 €
10 664 215 €
10 506 424 €
11106 595 €
11 217 066 €
15810 983 €
17 249 694 €



Varianta

Kreditni
urok
Debetni
arok

1.11.2016
2.11.2016
3.11.2016
4.11.2016
7.11.2016
8.11.2016
9.11.2016
10.11.2016
11.11.2016
14.11.2016
15.11.2016
16.11.2016
18.11.2016
21.11.2016
22.11.2016
23.11.2016
24.11.2016
25.11.2016
28.11.2016
29.11.2016
30.11.2016

Celkem

Al

0,01 %

0,827

%

Master ucet XY
B1 A2
0,01 % 0,025
1,4 % 0,627

%

%

B2

0,025 %

1,2 %

) ) ’ . Zistatek
Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok skupiny

14 924 486 €
16 109 961 €
13 321 860 €
15 406 294 €
14 726 163 €
14 391 942 €
13530984 €
14 188 958 €
11 656 776 €
13 602 459 €
11556 764 €
15 481 265 €
13272 133 €
16 664 370 €
14 528 075 €
14 819 318 €
16 399 933 €
12296 913 €
14297 641 €
12065 312 €
12317485 €

4,15€
4,47 €
3,70 €
12,84 €
4,09 €
4,00 €
3,76 €
3,94 €
9,71 €
3,78 €
321¢€
8,60 €
11,06 €
4,63 €
4,04 €
4,12 €
4,56 €
10,25 €
397¢€
335€
342¢€
3 124,44 K¢
115,63 €

403 259 618 K¢
435291 136 K¢
359 956 651 K¢
416 278 060 K¢
397 900 927 K¢
388 870 266 K¢
365 607 198 K¢
383 385 659 K¢
314 966 097 K¢
367 538 437 K¢
312 263 761 K¢
418 303 779 K¢
358 613 032 K¢
450 271 268 K¢
392 548 584 K¢
400 417 982 K¢
443 126 188 K¢
332262 579 K¢
386 322 268 K¢
326 004 720 K¢
332 818 434 K¢

112,01 K¢
120,91 K¢
99,98 K¢
346,88 K&
110,52 K¢
108,01 K¢
101,55 K¢
106,49 K¢
262,46 K&
102,09 K¢
86,74 K¢
232,38 K&
298,83 K¢&
125,07 K¢
109,04 K¢
111,22 K¢
123,08 K¢
276,87 K&
107,31 K¢
90,55 K¢
92,44 K¢
3 124,44 K¢

115,63 €

14 924 486 €
16 109 961 €
13 321 860 €
15 406 294 €
14 726 163 €
14 391 942 €
13 530984 €
14 188 958 €
11 656 776 €
13 602 459 €
11556 764 €
15 481 265 €
13272 133 €
16 664 370 €
14 528 075 €
14 819 318 €
16 399 933 €
12296 913 €
14297 641 €
12065312 €
12317485 €

11

10,36 €
11,19€
9,25 €
32,09 €
10,23 €
9,99 €
9,40 €
9,85 €
24,28 €
9,44 €
8,02 €
21,50 €
27,65 €
11,57 €
10,09 €
10,29 €
11,39 €
25,62 €
9,93 €
8,38 €
855€
7 810,52 K¢
289,06 €

403 259 618 K¢
435291 136 K¢
359 956 651 K¢
416 278 060 K¢
397 900 927 K¢
388 870 266 K¢&
365 607 198 K¢
383 385 659 K¢
314 966 097 K&
367 538 437 K&
312263 761 K¢&
418 303 779 K¢
358 613 032 K¢
450 271 268 K¢
392 548 584 K¢
400 417 982 K¢
443 126 188 K¢
332262 579 K¢
386 322 268 K¢&
326 004 720 K¢&
332 818 434 K¢

280,01 K¢
302,25 K¢
249,94 K¢
867,14 K&
276,29 K¢
270,02 K¢
253,86 K¢
266,21 K¢
656,10 K¢
255,20 K¢
216,82 K¢
580,91 K¢
747,02 K&
312,65 K¢
272,57 K¢
278,03 K¢
307,69 K&
692,13 K¢
268,25 K¢
226,36 K¢
231,10 K¢
7 810,52 K¢
289,06 €

14 924 486 €
16 109 961 €
13 321 860 €
15 406 294 €
14726 163 €
14 391 942 €
13 530 984 €
14 188 958 €
11 656 776 €
13 602 459 €
11 556 764 €
15 481 265 €
13272133 €
16 664 370 €
14 528 075 €
14 819 318 €
16 399 933 €
12 296 913 €
14297 641 €
12 065 312 €
12 317 485 €



Varianta

Kreditni
arok
Debetni
arok

Datum
1.12.2016
2.12.2016
5.12.2016
6.12.2016
7.12.2016
8.12.2016
9.12.2016

12.12.2016
13.12.2016
14.12.2016
15.12.2016
16.12.2016
19.12.2016
20.12.2016
21.12.2016
22.12.2016
23.12.2016
27.12.2016
28.12.2016
29.12.2016
30.12.2016

Celkem

Al

0,01 %

0,830 %

) . ’ ’ Zistatek
Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok skupiny

12 588 677 €
14 697 822 €
13919673 €
13 804 821 €
13975424 €
13 683 431 €
14 046 677 €
16 669 420 €
14 246 729 €
14 067 853 €
13281382 €
13223 778 €
14 051 762 €
13 896 745 €
14 032 291 €
13 080 746 €
14 330351 €
13 197 266 €
11298 420 €
13229 796 €
13351 894 €

3,50 €
12,25 €
3,87€
3,83 €
3,88 €
3,80 €
11,70 €
4,63 €
3,96 €
391¢€
3,69 €
11,02 €
3,90 €
3,86 €
3,90 €
3,63€
1592 €
3,67 €
3,14 €
3,67€
3,71€
3119,17 K&
115,44 €

Master ucet XY
B1 A2
0,01 % 0,025
1,4 % 0,630

340 146 048 K¢
397 135 152 K¢&
376 109 568 K¢
373 006 251 K¢
377 615 948 K¢&
369 726 312 K&
379 541 225 K¢
450 407 724 K¢
384 946 615 K¢
380 113 399 K¢
358 862 929 K¢
357 306 470 K¢
379 678 614 K¢
375490 039 K¢
379 152 491 K¢
353 441 764 K¢&
387 206 087 K¢
356 590 121 K¢
305 283 302 K¢
357 469 098 K¢&
360 768 172 K¢&

94,48 K¢
330,93 K¢
104,47 K¢&
103,61 K¢
104,89 K¢
102,70 K¢
316,27 K¢
125,11 K¢
106,92 K¢
105,58 K¢
99,68 K¢
297,74 K¢&
105,46 K¢
104,30 K¢
105,31 K¢
98,17 K¢
430,21 K¢
99,05 K¢
84,80 K¢
99,29 K¢
100,21 K¢
3119,17 K¢
115,44 €

12 588 677 €
14 697 822 €
13919 673 €
13 804 821 €
13975424 €
13 683431 €
14 046 677 €
16 669 420 €
14 246 729 €
14 067 853 €
13281382 €
13223 778 €
14 051 762 €
13 896 745 €
14 032 291 €
13 080 746 €
14 330351 €
13 197 266 €
11 298 420 €
13 229 796 €
13351 894 €

12

%

%

8,74 €
30,62 €
9,67 €
9,59 €
9,70 €
9,50 €
29,26 €
11,57 €
9,89 €
9,77 €
9,22 €
27,55 €
9,76 €
9,65 €
9,74 €
9,08 €
39,80 €
9,16 €
7,85 €
9,19 €
9,27 €
7 797,35 K¢&
288,58 €

B2

0,025 %

1,2 %

340 146 048 K¢
397 135 152 K¢
376 109 568 K¢
373 006 251 K¢
377 615 948 K¢
369 726 312 K¢
379 541 225 K¢
450 407 724 K¢
384 946 615 K¢
380 113 399 K¢
358 862 929 K¢
357 306 470 K¢
379 678 614 K¢
375 490 039 K¢
379 152 491 K¢
353 441 764 K¢
387206 087 K¢
356 590 121 K¢
305 283 302 K¢
357 469 098 K¢
360 768 172 K&

236,18 K¢
827,26 K&
261,15 K&
259,00 K&
262,20 K¢
256,72 K¢
790,61 K&
312,74 K&
267,29 K&
263,93 K¢
249,18 K¢
744,30 K&
263,63 K&
260,72 K&
263,27 K¢&
245,42 K¢
1 075,44 K¢
247,60 K&
211,98 K¢&
248,21 K¢
250,50 K¢
7 797,35 K¢&
288,58 €

12 588 677 €
14 697 822 €
13919 673 €
13 804 821 €
13975424 €
13683431 €
14 046 677 €
16 669 420 €
14 246 729 €
14 067 853 €
13281 382 €
13223778 €
14 051762 €
13 896 745 €
14 032 291 €
13 080 746 €
14 330 351 €
13197 266 €
11 298 420 €
13229 796 €
13351894 €



Priloha ¢. 4 Denni tctovani troki Masterem vici ¢lenskym aétiim

Kreditni urok Debetni arok

0,025 %

0,777 %

_ AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.

Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok
7235397 € 5,02€ 1445001 € 1,00 € 1210306 € 0,84 €
5625658 € 391¢€ 1308 271€ 091 € 825447 € 0,57 €
4 806 206 € 3,34 € 574208 € 0,40 € 903 087 € 0,63 €
3694 164 € 2,57 € 114 872 € 0,08 € 807 290 € 0,56 €
2197892 € 4,58 € 152303 € 0,32 € 668 215 € 1,39 €
695 042 € 0,48 € 196 594 € 0,14 € 763 330 € 0,53 €
-762034 € -16,38 € 247618 € 0,17 € 741939 € 0,52 €
- 869 377 € -18,69 € 321507 € 0,22 € 1243285 € 0,86 €
-931 406 € -20,03 € 540 735 € 0,38 € 1745 678 € 1,21¢€
-193 807 € -12,50 € 650 885 € 1,36 € 2302527 € 4,80 €
97 413 € 0,07 € 90 737 € 0,06 € 2202 152¢€ 1,53 €
517423 € 0,36 € 8829€ 0,01 € 1910313 € 1,33 €
818 096 € 0,57 € -18475¢€ -0,40€ 1735231 € 1,20€
601 745 € 0,42 € -17343 € -0,37 € 1800 742 € 1,25€
417 946 € 0,87 € -23190 € -1,50€ 1775371 € 3,70 €
527 404 € 0,37 € -35528 € -0,76 € 1425850 € 0,99 €
685 847 € 0,48 € -162 118 € -3,49€ 1713891 € 1,19€
1578 697 € 1,10€ -382 604 € -8,23¢€ 1718 843 € 1,19€
1589203 € 1,10€ -656923 € -14,12€ 1 469 905 € 1,02 €
1 685967 € 351€ -225791 € - 14,56 € 2246 589 € 4,68 €
-38,87€ -38,39€ 29,99 €



Kreditni arok

Zustatek
1917570 €
2037973 €
1430364 €
927 321 €
383 842 €
- 699 167 €
-998 586 €
-1401918 €
-2018 753 €
-1495342 €
-1380841 €
-161 219 €
134 831 €
404 390 €
2186522 €
3750019 €
3912362 €
1623333 €
1799912 €
1361271€
1915165 €

AB, a.s.

Urok
1,33 €
1,42 €
0,99 €
0,64 €
0,80 €
-14,59 €
-20,84 €
-29,25 €
-42,12 €
-93,61€
-28,81€
-3,36 €
0,09 €
0,28 €
4,55 €
2,60 €
2,72 €
1,13 €
1,25 €
2,84 €
1,33 €

-210,61 €

0,025 %

Zustatek
-56 000 €
142 205 €
389 370 €
1 000926 €
1083 528 €
952 835 €
996 246 €
375279 €
184 298 €
146 476 €
-18 124 €
-26 700 €
-40510€
-89 439 €
-125996 €
-443 829 €
- 890 659 €
-933 531 €
-1029 496 €
-3508 554 €
-3543 072 €

Debetni urok

Urok
-1,17 €
0,10 €
0,27 €
0,70 €
2,26 €
0,66 €
0,69 €
0,26 €
0,13 €
0,31 €
-0,38 €
-0,56 €
-0,85€
-1,87€
-7,89 €
-9,26 €
- 18,58 €
-19,48 €
-21,48 €

-219,63 €

-73,93€

- 369,70 €

Zustatek
1692 360 €
2038246 €
2197 029 €
1435187 €

853 602 €
1005 657 €

672 363 €

999 471 €
1212 600 €

702 463 €

536 541 €

721 472 €

490 668 €

688 513 €

981 701 €

306 076 €

106 530 €

359905 €

359323 €

639 093 €
1001 045 €

0,754 %

Urok
1,18 €
1,42 €
1,53 €
1,00 €
1,78 €
0,70 €
0,47 €
0,69 €
0,84 €
1,46 €
0,37 €
0,50 €
0,34 €
0,48 €
2,04 €
0,21 €
0,07 €
0,25 €
0,25 €
1,33 €
0,70 €

17,60 €



Kreditni arok

Zustatek
2905 691 €
1857 694 €
1978 721 €
2248 790 €
1947 031 €
3021 140 €
3578 147 €
6442 124 €
6964 862 €
4402 178 €

-1502036 €
-1 894 965 €
-1635865€
- 1745803 €
-729 093 €
-873 673 €

282221 €

389 773 €

492 852 €

691 516 €

-1486313 €
-1973 591 €

AB, a.s.

Urok
2,02 €
1,29 €
1,37 €
4,68 €
1,35 €
2,10 €
2,48 €
4.47 €
14,51 €
3,06 €
-28,77€
-36,30 €
-31,34 €
-100,33 €
-13,97 €
-16,74 €
0,20 €
0,27 €
1,37 €
0,48 €
-28,47 €
-37,81€

- 254,07 €

0,025 %

Zustatek
-1067 278 €
-1115673 €

-240 109 €

119 025 €

154 489 €

436 231 €

266 415 €

232 087 €

236 804 €

513013 €

1019987 €
479 059 €
139 252 €
-395 426 €
-537870 €
- 660 376 €
-1190 365 €
-966 809 €
-1431290 €
-2351 667 €
-4599 095 €
-3 157 000 €

Debetni urok

Urok
-20,44 €
-21,37€
-4,60 €

0,25 €

0,11€

0,30 €

0,18 €

0,16 €

0,49 €

0,36 €

0,71 €

0,33 €

0,10 €
-22,72 €
-10,30 €
-12,65 €
-22.80€
- 18,52 €

-109,67 €
-45,05 €
- 88,10 €
-60,48 €

- 433,73 €

Zustatek
1725 086 €
1517784 €
2 043 687 €
2343614 €
1871121 €
1635996 €
1815942 €
1578 575 €
1452323 €
1236 889 €
1074 089 €
1281797 €
1324 835€

977 798 €

818 796 €
1023570 €
1622119€
2014240 €
1583329€
1333424 €
2228432 €
1 055 000 €

0,692 %

Urok
1,20 €
1,05 €
1,42 €
4,88 €
1,30 €
1,14 €
1,26 €
1,10 €
3,03 €
0,86 €
0,75 €
0,89 €
0,92 €
2,04 €
0,57 €
0,71 €
1,13 €
1,40 €
4,40 €
0,93 €
1,55 €
0,73 €

3323 €



Kreditni drok 0,025 % Debetni iirok 0,659 %

_ AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.

Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok
-1847482¢€ -101,13 € -3 156 858 € -172,80 € 1 043 580 € 2,17 €
-1741210€ -31,77€ -2487917€ -4539 € 865214 € 0,60 €
-1933118€ -3527¢€ -2987877€ -54,52€ 718 153 € 0,50 €
- 1798 363 € -32,81¢€ -2830741 € -51,65¢€ 414474 € 0,29 €
-1885114¢€ -34,40 € -3620924 € - 66,07 € 49199 € 0,03 €
- 1782457 € -97,57 € -2936932 € - 160,76 € 25848 € 0,05 €
-1739087 € -31,73 € -1915828€ -34,96 € 128 050 € 0,09 €
- 1868 555 € -34,09 € - 1443 966 € -26,35 € 414991 € 0,29 €
-1898970 € -69,30 € -900 937 € -32,88 € 752399 € 1,04 €
-2651279 € - 145,12 € -1156 853 € -63,32¢€ 1043 412€ 2,17 €
-2281273¢€ -41,62€ -1393756 € -2543€ 811378 € 0,56 €
- 1741747 € -31,78 € -1516 823 € -27,68 € 911 069 € 0,63 €
-1941125¢€ -3542€ -865788 € -15,80 € 725205 € 0,50 €
- 1880 698 € -3431¢€ -954 817 € -17,42¢€ 710577 € 0,49 €
-1779438¢€ -97,40 € -1023785€ -56,04 € 714973 € 1,49 €
- 1751 446 € -31,96 € -1223843 € -2233¢€ 549 567 € 0,38 €
-1915288€ -3495€ -1909 994 € -34,85€ 446 750 € 0,31 €
- 1935686 € -3532¢€ -2 115968 € -38,61¢€ 311919 € 0,22 €
-1846212€ -33,69 € -2144738 € -39,13 € 644 258 € 0,45 €
-2684 801 € - 146,96 € -2052 144 € -112,33 € 1014938 € 2,11¢€

-1136,58 € -1098,29 € 14,40 €



Kreditni drok 0,025 % Debetni iirok 0,652 %

_ AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.

Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok
- 1905205 € -34,39 € -1487512€ -26,85 € 924 535 € 0,64 €
-1932411¢€ -34,88 € - 1548555 € -27,96 € 1 046 960 € 0,73 €
-1855522€ -33,50 € -1325231€ -2392€ 1028 302 € 0,71 €
-1756 078 € -31,70 € - 1748 521 € -31,57¢€ 830 308 € 0,58 €
- 1735366 € -93,98 € - 1445656 € -78,29 € 920 051 € 1,92 €
-1751912¢€ -31,63 € -1211421¢€ -21,87¢€ 633 387 € 0,44 €
-1810984 € -32,69 € -1819857¢€ -32,85€ 709 450 € 0,49 €
-1792 604 € -32,36 € -2330524€ -42,07 € 910722 € 0,63 €
-1925019¢€ -34,75¢€ -2321500€ -41,91€ 1029 658 € 0,71 €
-1 959900 € - 106,14 € -1950 123 € -105,61 € 1117553 € 2,33 €
-3 684 166 € -66,51 € -2124333¢€ -38,35¢€ 1323029 € 0,92 €
-3 067 558 € -5538 € - 1300256 € -23,47¢€ 1409 881 € 0,98 €
-2977300€ -53,75¢€ -1312425¢€ -23,69 € 1626 045 € 1,13€
-2932463 € -52,94 € -1369325€ -2472€ 1513379 € 1,05 €
-2280651 € -123,51¢€ -1164355¢€ - 63,06 € 2034 154 € 424 €
-1914 094 € -34,55¢€ - 1144 877 € -20,67 € 2124330 € 1,48 €
-1853529¢€ -33,46 € -840 199 € -15,17€ 2314 500 € 1,61 €
- 1873 461 € -33,82¢€ -798 844 € -14,42€ 3037269 € 2,11€
- 1826769 € -32,98 € -747 333 € -13,49€ 2853 627 € 1,98 €
-1955716 € -105,92 € - 641255 € -34,73 € 2950 062 € 6,15 €
-1778872¢€ -32,11€ -541322€ -9,77¢€ 1920293 € 1,33 €
- 1849 584 € -33,39¢€ -428 411 € -7,73 € 2034931 € 1,41 €

-1124,35€ -722,18 € 33,56 €



Kreditni drok 0,025 % Debetni iirok 0,644 %

_ AB, a.s. CD, a.s. EF, d.d.

Zistatek Urok Zistatek Urok Zistatek Urok
=790 637 € -14,10 € -1100415€ -19,62 € 1536 625 € 1,07 €
-3491294 € - 62,26 € -1118523 € -19,95 € 1 885 463 € 1,31€
-1970859 € -105,43 € -722070 € -38,63 € 2367556 € 4,93 €
- 1267837 € -22,61¢€ -316716 € -5,65€ 2598 530 € 1,80 €
-1242395¢€ -22,15€ 113 081 € 0,08 € 1401 743 € 0,97 €
-1105271¢€ -19,71 € 240 407 € 0,17 € 2330300 € 1,62 €
-962 103 € -17,16 € 573 798 € 0,40 € 2772991 € 1,93 €
-444 173 € -23,76 € 646 650 € 1,35 € 2000 621 € 4,17 €
-721321¢€ -12,86 € 663 547 € 0,46 € 1161576 € 0,81 €
- 545 604 € -9,73 € 490 518 € 0,34 € 2784 694 € 1,93 €
-541596 € -9,66 € 580 813 € 0,40 € 1716 463 € 1,19€
826 994 € 0,57 € 1007 040 € 0,70 € 2604 142 € 1,81 €
685 095 € 1,43 € 2245111¢€ 4,68 € 2695912 € 5,62 €
458 101 € 0,32 € 1789539 € 1,24 € 1448 546 € 1,01 €
588 961 € 0,41 € 523059 € 0,36 € 2709 298 € 1,88 €
472484 € 0,33 € 678 460 € 0,47 € 1045977 € 0,73 €
141 461 € 0,10 € -470235€ -8,39¢€ 2540023 € 1,76 €
77971 € 0,16 € -2285308 € -122,25 € 1 646 700 € 343 €
-174 403 € -3,11¢€ -1636471 € -29,18 € 2346233 € 1,63 €
-84223€ -1,50 € -1645678 € -2935€ 2475935 ¢€ 1,72 €
-1258239¢€ -22,44€ -942 101 € -16,80 € 2257501 € 1,57 €
-1730770 € -30,86 € -156 731 € -2,79€ 3009 101 € 2,09 €

- 374,02 € - 281,95 € 44,96 €



Kreditni arok

Zustatek
-1793279 €
- 1622401 €

-793 126 €
1863229 €
774 752 €
- 172 584 €
-181 189 €
-615900 €
-1704 770 €

878 705 €

816 095 €

1045721 €

- 586 868 €

662 713 €

659 765 €

884 938 €

-473 774 €
- 1485 066 €
-2122 028 €

AB, a.s.

Urok
-94,00 €
- 85,04 €
-13,86 €

3,88 €

0,54 €

-3,02€
-3,17€
-10,76 €
- 89,36 €

0,61 €

0,57 €

0,73 €
-10,25 €

1,38 €

0,46 €

0,61 €

- 8,28 €
-25,95 €
-111,23 €

- 446,15 €

0,025 %

Zustatek
379 591 €
616 576 €
1164 266 €
496 162 €
552 023 €
1029 636 €
480 270 €
-173796 €
-258 530 €
-480 322 €
-863 234 €
-890210 €
- 584 988 €
-478 598 €
-555169 €
-191 181 €
-61621€
78 070 €
482 343 €

CD, a.s.

Debetni urok

Urok
0,79 €
1,28 €
0,81 €
1,03 €
0,38 €
0,71 €
0,33 €
-3,04 €
-13,55€
-8,39€
-15,08 €
-15,55€
-10,22 €
-25,09 €
-9,70 €
-3,34 €
-1,08 €
0,05 €
1,00 €

- 98,64 €

Zustatek
3 740 809 €
3819984 €
2913930 €
2085310€
2677932€
2818 624 €
2106 708 €
2728 504 €
3490 924 €
2260908 €
2471 484 €
3059 861 €
4254 328 €
2296 349 €
2222879 €
1029 182 €
2449 402 €
3328 526 €
4062 504 €

0,631 %

EF, d.d.

Urok
7,79 €
7,96 €
2,02 €
4,34 €
1,86 €
1,96 €
1,46 €
1,89 €
7,27 €
1,57 €
1,72 €
2,12 €
2,95€
4,78 €
1,54 €
0,71 €
1,70 €
2,31 €
8,46 €

64,44 €



Kreditni arok

Zustatek
-449 778 €
-518 960 €

-1177137€

-625 138 €
658 857 €
2057121 €
2 588 408 €
3254592 €
4253232¢€
945 154 €
235528 €
881 808 €
1070 247 €
4012456 €
4213376 €
1972781 €
1 035 806 €
551919 €
-489 361 €
-440355€
578475 €
880 908 €
1871959 €

AB, a.s.

Urok
-7,85€
-9,05€

-20,54 €
-10,91 €

1,37 €

1,43 €

1,80 €

2,26 €

2,95€

1,97 €

0,16 €

0,61 €

0,74 €

2,79 €

8,78 €

1,37 €

0,72 €

0,38 €
- 8,54 €

-23,05€

0,40 €

0,61 €

1,30 €

-50,28 €

0,025 %

Zustatek
802 524 €
334 653 €
678 489 €
586 097 €
1004 119 €
788 950 €
1191930€
647 497 €
851 161 €
13 198 €
-15931€
-454 802 €
-851 570 €
-462 981 €
-217 659 €
-697 382 €
-643 117 €
-781 188 €
-883 177 €
- 406 528 €
-561 636 €
- 147 738 €
399 390 €

CD, a.s.

Debetni urok

Urok
0,56 €
0,23 €
0,47 €
0,41 €
2,09 €
0,55 €
0,83 €
045 €
0,59 €
0,03 €
-0,28 €
-7,93 €
- 14,86 €
- 8,08 €
-11,39 €
-12,17 €
-11,22 €
-13,63 €
-15,41 €
-21,28 €
-9,80 €
-2,58 €
0,28 €

- 122,13 €

Zustatek
3149316 €
4326934 €
3107 736 €
3831 882 €
3883012¢€
4366 754 €
3911459 €
3333208 €
2057975 €
1108 446 €
1469 760 €
1685327 €
1799 353 €
1210743 €
1595 685 €
2657276 €
2488 635 €
3117 158 €
1560575 €
1255816 €
2 168 099 €
2703 848 €
3122904 €

0,630 %

EF, d.d.

Urok
2,19 €
3,00 €
2,16 €
2,66 €
8,09 €
3,03 €
2,72 €
2,31 €
1,43 €
2,31 €
1,02 €
1,17 €
1,25 €
0,84 €
3,32 €
1,85 €
1,73 €
2,16 €
1,08 €
2,62 €
1,51 €
1,88 €
2,17 €

52,49 €



Kreditni arok

Zustatek
2414944 €
1857999 €
4168 354 €
3356172 €
3298 983 €
1865918 €
1980 505 €

646 895 €
- 152262 €
- 896 355 €

-1292124€

- 726 650 €
-487 342 €
112 664 €
286 873 €
2139530€
3051601 €
3199105 €
2228207 €
3145225¢€
5563302 €

AB, a.s.

Urok
1,68 €
3,87 €
2,89 €
2,33 €
2,29 €
1,30 €
4,13 €
045 €

-2,65€
- 15,61 €
-2251¢€
-37,97€
-8,49¢€

0,08 €
0,20 €
1,49 €
6,36 €
2,22 €
3,09 €
2,18 €

11,59 €
-41,09 €

0,025 %

Zustatek
317 150 €
364 440 €
424 120 €
73 118 €
-154 270 €
-502 818 €
-837 187 €

- 1077967 €

-919537€
- 816870 €
-525873€
- 105 626 €
-114 176 €
-296 845 €
-443 844 €
-904 127 €
-548432 €
-477 284 €
-92234 €
- 110020 €

100 545 €

CD, a.s.

Debetni urok

Urok
0,22 €
0,76 €
0,29 €
0,05 €
-2,69 €
-8,76 €
-4375 €
- 18,78 €
-16,02 €
-14,23 €
-9,16 €
-5,52€
-1,99 €
-5,17€
-17,73 €
-15,75€
- 28,66 €
-8,31€
-321€
-1,92 €
0,21 €

- 190,09 €

Zustatek
3218 336 €
3238 602 €
3848 516 €
3779 855 €
3778 881 €
4810910 €
5204 042 €
5988 695 €
5183 046 €
4954 662 €
5107 260 €
4243 096 €
3161 391 €
6039 195 €
4934 029 €
6260 053 €
3510616 €
3368 215 €
3461 353 €
2086 134 €
2280 000 €

0,629 %

EF, d.d.

Urok
223 €
6,75 €
2,67 €
2,62 €
2,62 €
3,34 €
10,84 €
4,16 €
3,60 €
3,44 €
3,55€
8,84 €
2,20 €
4,19 €
343 €
435 €
7,31 €
2,34 €
4,81 €
1,45 €
475 €

89,48 €



Kreditni arok

Zustatek
7 826 335 €
8 756 650 €
6 836 323 €
6512314 €
7129210€
7235973 €
7564 388 €
6291 742 €
6122742 €
6 885916 €
8 896 585 €
7 485 862 €
8 347 440 €
8 548 604 €
8 488 730 €
8612 430€
8274 998 €
8 660 689 €
7720275 €
8 593 645 €

AB, a.s.

Urok
5,43 €
6,08 €
4,75 €
4,52 €
14,85 €
5,02 €
525 €
4,37 €
425 €
14,34 €
6,18 €
5,20 €
5,80 €
5,94 €
17,68 €
5,98 €
5,75 €
6,01 €
21,44 €
5,97 €

154,81 €

0,025 %

Zustatek
344 968 €
545 430 €
716 060 €
1341 608 €
656 907 €
275293 €
133 273 €
404 079 €
-98 726 €
- 398 888 €
-486 638 €
-1098 967 €
-2981 733 €
-2829791 €
-1989 683 €
-1758232€
-722 054 €
- 1667 705 €
-1188 663 €
-979 888 €

10

CD, a.s.

Debetni urok

Urok
0,24 €
0,38 €
0,50 €
0,93 €
1,37 €
0,19 €
0,09 €
0,28 €
-1,72 €
-20,84 €
-8,48 €
-19,14 €
-51,93 €
-49,29 €
-103,97 €
-30,62 €
-12,58 €
-29,05 €
-82,81€
-17,07 €

-423,52€

Zustatek
1673922 €
2989447 €
3975 646 €
1 749 606 €
2608 333 €
4274 864 €
2474 050 €
3264732 €
3318982 ¢€
3 839 596 €
1959 025 €
3125502 €
5371283 €
2746 174 €
2395352€
1772282 €
1 663 389 €
3526489 €
6138017 €
6583 711€

0,629 %

EF, d.d.

Urok

1,16 €
2,08 €
2,76 €
1,21 €
5,43 €
297 €
1,72 €
2,27 €
2,30 €
8,00 €
1,36 €
2,17 €
3,73 €
191 €
4,99 €
1,23 €
1,15 €
2,45 €
17,05 €
4,57 €

70,51 €



Kreditni arok

Zustatek
7 485 291 €
8 757 230 €
6907 016 €
8 935 268 €
7197 039 €
8 672377 €
7349 514 €
7285917 €
6 507 057 €
8 108 255 €
6152 328 €
8 905 950 €
7 604 509 €
8362 727 €
8 147 491 €
6 776 865 €
8415459 €
6 289 367 €
6027 921 €
6 083 261 €
6 742 086 €

AB, a.s.

Urok

5,20 €
6,08 €

4,80 €
18,61 €
5,00 €
6,02 €

5,10 €
5,06 €

13,55 €
5,63 €

4,27 €
12,37 €
15,84 €
5,81 €
5,66 €
4,71 €
5,84 €
13,10 €
4,19 €
4,22 €
4,68 €

155,74 €

0,025 %

Zustatek
-248 091 €
- 124 682 €
-55938 €
-57 894 €
-91 069 €
40213 €
112 676 €
246 897 €
315332€
338 637 €
360 538 €
669 639 €
679 496 €
496 662 €
643 000 €
791 936 €
356 868 €
66 387 €
-211615 €
-1698 145 €
-1125774 €

11

CD, a.s.

Debetni urok

Urok
-431€
-2,16 €
-0,97 €
-3,02€
-1,58€

0,03 €

0,08 €

0,17 €

0,66 €

0,24 €

0,25 €

0,93 €

1,42 €

0,34 €

0,45 €

0,55 €

0,25 €

0,14 €
-3,67€
-29.48 €
-19,55 €

-5925€

0,627 %
EF, d.d.
Zustatek Urok

6627 173 € 4,60 €
5355740 € 3,72 €
5365231 € 3,73 €
4536210€ 9,45 €
4 863 564 € 3,38 €
4521077 € 3,14 €
5134075 € 3,56 €
4 856 032 € 3,37 €
4 088 537 € 8,52 €
3320 801 € 2,31 €
3825944 € 2,66 €
3103 287 € 431 €
3243 663 € 6,76 €
5586276 € 3,88 €
4424 752 € 3,07 €
5965 439 € 4,14 €
5201 586 € 3,61 €
5016 624 € 10,45 €
6190 307 € 4,30 €
5919 843 € 4,11€
5712310 € 3,97 €

97,02 €



Kreditni arok

Zustatek
7802 125 €
7 659 682 €
8 556 008 €
6 844 424 €
7125267 €
7197 505 €
7934 995 €
8470705 €
6 842 541 €
8 057 590 €
7743 524 €
7534 474 €
7479 461 €
8519272 €
7502 287 €
7422 614 €
8 801 309 €
8 104 848 €
7592256 €
7 930 882 €
8963 736 €

AB, a.s.

Urok
542 €
15,96 €
5,94 €
4,75 €
495 €
5,00 €
16,53 €
5,88 €
4,75 €
5,59 €
5,38 €
15,69 €
5,19 €
5,92 €
5,21 €
5,15 €
24,45 €
5,63 €
5,27 €
5,51 €
6,22 €

164,39 €

0,025 %

Zustatek
-740 877 €
- 700 400 €
-485132€
- 132 543 €

165114 €

401 719 €

692 188 €

103 743 €

348 038 €

109 491 €

189 405 €

123 922 €

133 430 €

125 162 €

308 391 €

462 622 €

529 726 €

837 798 €

708 076 €
1 585536 €
2326422 €

12

CD, a.s.

Debetni urok

Urok
-12,92 €
- 36,66 €
- 8,46 €

-2,31€
0,11€

0,28 €

1,44 €

0,07 €

0,24 €

0,08 €

0,13 €

0,26 €

0,09 €

0,09 €

0,21 €

0,32 €

1,47 €

0,58 €

0,49 €

1,10 €

1,62 €

-51,77€

Zustatek
3876 628 €
5396 353 €
3726919 €
4263758 €
5239 480 €
4 608 848 €
3581 859 €
6188 411 €
4 803 500 €
5075042 €
4 459 459 €
5003410€
4775815 €
4287001 €
3193 527 €
3 008 367 €
3199 863 €
2708 032 €
2325274 €
2100416 €
1510326 €

0,630 %

EF, d.d.

Urok
2,69 €
11,24 €
2,59 €
2,96 €
3,64 €
3,20 €
7,46 €
4,30 €
3,34 €
3,52 €
3,10 €
10,42 €
3,32 €
298 €
2,22 €
2,09 €
8,89 €
1,88 €
1,61 €
1,46 €
1,05 €

83,94 €



