Ekonomicka Jihoceska univerzita

fakulta v Ceskych Budég&jovicich
Faculty University of South Bohemia
of Economics  in Ceské Budé&jovice

Jiho&eska univerzita v Ceskych Budé&jovicich
Ekonomicka fakulta
Katedra regiondlniho managementu a prava

Diplomova prace

Pravni a ucetni aspekty kurzovych rizik

Vypracovala: Daniela Plhalova
Vedouci prace: Ing. Martina Krasnickd, Ph.D. LL.M.

Ceské Budéjovice 2022



JIHOCESKA UNIVERZITA V CESKYCH BUDEJOVICICH

Ekonomicka fakulta
Akademicky rok: 2020/2021

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

(projektu, uméleckého dila, uméleckého vykonu)

Jménoapiijmeni:  Bc. Daniela PLHALOVA

Osobni ¢islo: E19574

Studijni program: ~ N6208 Ekonomika a management
Studijnf obor: Ugetnictvi a finanéni Fizeni podniku
Téma prace: Prévni a icetni aspekty kurzovych rizik

Zadavajici katedra:  Katedra regionalniho managementu a prava

Zasady pro vypracovani

Cil:
Kurzova rizika jsou v podnikové praxi v CR stale vjznamnym faktorem, kterym je tieba se zabjvat. Cilem préce je popsat a vysvétlit jejich dopad do
Getnictvi podniku, a to s ohledem na mozné prévni nastroje jejich zajisténi.

Rémcovy postup zpracovéni:

1. Méfeni a fizeni kurzového rizika.

2. Externi a interni metody zajisténi rizika.
3. Prévni aspekty kurzovych rizik.

4. Ugetni aspekty kurzovych rizik.

|. Summary + Keywords v anglickém jazyce.
Il. Seznam literatury.

ll. Seznam obrazki, tabulek a grafii.

IV. Seznam piiloh.

V. Prilohy.
Rozsah pracovni zprvy: 50 - 60 stran
Rozsah grafickych praci: dle potreby

Forma zpracovani diplomové préce: tisténa

Seznam doporucené literatury:
Hommaifar, G. A., (2004), Managing Global Financial and Foreign Exchange Rate Risk. USA: John Wiley & Sons.

Jilek, J., (2013), Finance v globélni ekonomice Il: Ménova a kurzova politika. Praha: Grada Publishing a.s.
Jilek, J., Svobodov, J., (2013), Ugetnictvi podle mezinarodnich standardi ééetniho vykaznictvi 2013. Praha: Grada Publishing a.s.

Machkovs, H., Cernohlévkovs, E., Sato, A., Kolektiv, (2014), Mezinarodni obchodni operace: 6., aktualizované a doplnéné vydani. Praha: Grada



Publishing a.s.
Piersanti, G., (2012), The Macroeconomic Theory of Exchange Rate Crises. Oxford: OUP Oxford.
Vlachy, J., (2006), Rizeni finanénich rizik. Praha: Vysoka $kola finanéni a spravni, Eupress.

Sudacevschi, M. (2017). FOREIGN CURRENCY RISK HEDGING. Challenges of the Knowledge Society, , 742-746. Retrieved from htt-
ps://search.proquest.com/docview/1973331324?accountid=9646

Cosovic, V. (2018). The Importance of the Foreign Currency Clause in Foreign Business Transactions. Paper presented at FINIZ 2018 - The Ro-
le of Financial and Non-Financial Reporting in Responsible Business Operation. doi:10.15308/finiz-2018-68-72

Z divodu slouceni Katedry préva s Katedrou regionélniho managementu prechézi prace pod Katedru regionélniho managementu a préva.

Vedouci diplomové préce: Ing. Martina Krasnicka, Ph.D., LLM.
Katedra regionalniho managementu a prava

Datum zadani diplomové prace: ~ 22. Gnora 2021
Termin odevzdéni diplomové préce: 16. dubna 2021

JIHOGEBKA UNIvERZITA
Vv CESKYCH BUDEJOVICICH
EKONOMICKA FAKULTA
Studdn§ska 13 (] M‘
// 1 M\/ 37005 Ceské Budglovice
7
doc. Dr. Ing. Dagmar Skodova Panno‘é doc. PhDr. Miloslav Lapka, CSc.
dékanka vedouci katedry

V Ceskych Budgjovicich dne 22. nora 2021



Prohlaseni

Prohlasuji, Ze svoji diplomovou praci jsem vypracovala samostatn€ pouze s pouzitim pra-

menu a literatury uvedenych v seznamu citované literatury.

Prohlasuji, Zze v souladu s § 47 zakona ¢. 111/1998 Sb. v platném znéni souhlasim se zve-
fejnénim své diplomové prace, a to v nezkracené podobé elektronickou cestou ve vefejné
piistupné &asti databaze STAG provozované Jihoeskou univerzitou v Ceskych Budgjovi-
cich na jejich internetovych strankach, a to se zachovanim mého autorského prava k ode-
vzdanému textu této kvalifikacni prace. Souhlasim dale s tim, aby toutéz elektronickou ces-
tou byly v souladu s uvedenym ustanovenim zakona ¢. 111/1998 Sb. zvefejnény posudky
Skolitele a oponentu prace 1 zaznam o prubéhu a vysledku obhajoby kvalifika¢ni prace.
Rovnéz souhlasim s porovnanim textu mé kvalifikacni prace s databazi kvalifikacnich praci
Theses.cz provozovanou Narodnim registrem vysokoskolskych kvalifika¢nich praci a sys-

témem na odhalovani plagiatu.

V Ceskych Bud&jovicich dne 12. 4. 2022

Daniela Plhalova


http://Theses.cz

Obsah

1 UVOD... — 3
2 MENOVE KURZY A MENOVE TRHY 4
2.1 LY =T 1 TV TP PO PP PPN 4
2.2 IMBNOVY KUFZ o.eeeieieriinetinineiiittisuesssesssseessssessssssssnssssnesssnssssssssssssssssssssssssssesssessssassssasssssssssssses 5
23 KUFZOVY FOZAIl ..eeeeeeeineiiineiiitinieiniieiineiniecssnesssssnesssssssssss s s s ssasesaesssnasesaesssssasssnasssnasssnssnes 5
3 KURZOVA RIZIKA 6
3.1 Devizova pozice a devizova expozice 6
3.2 Y DT =Y I 7] L U PPPO 8
3.3 RIZENT FIZIKA1eveeveeveeereeseereesesseseesessessessesessessessesessesssessessssessessesteseesessassessesesssasessessesssssssssssssssnes 9
4 EXTERNI A INTERNI METODY ZAJISTENI RIZIKA 10
4.1 Externi metody zajiSténi rizika 10
s I A oY VY T [P OO OO PPPPPPPPRROY 10
4,12 FULUIES woeeeieeettieee ettt e e e e ee sttt e e s et teeeee s sabtbete e s b b bbb e beee e s b bbb s beaeee s b bnbsaeseee s banbaeaaeas 11
R VY T T OO U OO P PRSPPI 11
Lt S o ol OO PP 11
4.2 Interni metody zajiSténi riziKa......ccovvvveeiiiiiiiiiiiitiiiinnr e 13
s R V=Y 1 V=SSP 13
By N |V, =1 (] o1 [ = SO OO U PO OO OISR 13
4.2.3  LeadiNg @ lagEING c.vveiueeeiie ittt ettt e e e e s a e e n e erae e 14
424  MENOVA AIVEIZIFIKACE .oviieeiiie ettt 14
4.2.5  CeNOVA POILIKA .ccuveiiirie ittt e e e 14
B T V=Y e Yo V= e [o] (o 74 = OO OO TRPPUR 14
5 PRAVNI A UCETNi ASPEKTY KURZOVYCH RIZIK 16
5.1 Pravni aspekty kurzovych rozdilli ........cccceeveueiiiiieiininniiiiniiininnniinieesneeenssnseessesesssneesenens 16
5.1.1  Zakon 0 U&etnictVi €. 56371991 SD. .ooeiiuiiiciie et 16
5.1.2  VYhl38Ka €. 500/2002 ......coreeuiirieeiiiinieiesieeie sttt st s st st eb e e 16
5.1.3  Cesky ucetni standard ¢. 006 KUrzoVé rozdily .........ccceeeeeeerireeeieisinininesceerererereeseseseeesenensnnnis 17
5.2 Pravni aspekty zajisténi kurzovych rizik 18
5.2.1  FINANCNTEIIVALY teeiuiiiiiiie ittt s e e s b s n s st be e s 18
5.2.2  FUNKCNT MEBNG ettt ettt et st st ae s sbbe e sb b e e sabb b e s saae s e st ae s e st anae s nnees 19
5.2.3  MENOVA JOIOZKA ....uvteeeciiie ittt ettt ettt et s b bt e s b e s sabb e s saae s e st ae s e eaanae s eane e 20
LT S - Yo Y1 =1 oY FO OO OO PO ORI 20
5.2.5 Cizoménové pohleddvky s opravnou poloZKou ..........cccceeiiiiiiiiiiiiiniiiiei i 20
5.3 UZetni aspekty KUIZOVYCR FZiK .....oveveueereeeeeeseseueesessssssessssssssssessssssssssssssssssssssssessssssssssssssassns 21
5.3.1  UEtovani 0 KUrzovych rozdilech........ccucueeeeveveeiieee sttt e 22
5.3.2  U&tovani 0 fINanEnich deriVALECH .........o.vveveveeevereeeee ettt ettt es s eteses s e 23
6 CiL A METODIKA...... . . 28
7  ZPUSOBY ZAJISTOVANI KURZOVYCH RIZIK 'V CR 30
7.1 Instituce zprostiedkujici zajisténi kurzovych rizik 30
7.2 APIKACE E-Start.....ccccveiiiiiinniiiiiiniiiiniiiiinieiiinneissssssssssssssssssssssssssssssasssssssesssssssssssssssssssssses 32
8  ZPUSOBY ZAJISTENI VYBRANEHO PODNIKU 34
8.1 Zakladni informace 0 POANIKU c.c...ceveeiiiiiiiitintire ettt ssse s as s sas s saa s s ssneeenne 34
8.2 1. pFipad — SPOtOVY OBChOd ......cciueiiiiriiiiiiintnnen e n e 34
8.2.1 Redlna ztrata/zisk v pFipadé, Ze by se spole¢nost nezajistovala ..., 34
8.2.2  ZAJIEEENT cevveeeeeeeeeeee e 35
8.2.3  Propocet aplikace E-Start .........ccccviiiiiiiiiiiiiiii ittt e s 36
8.3 2. pFipad — deVIZOVY SWaP...cccciirieirieinntiicntisttisisnesssssssssasssssssssssessssessssesssasssssssssssssssssssses 40
8.3.1 Redlna ztrata/zisk v pFipadé, Ze by se spolecnost nezajistovala ........c..ccceeeviiiiiiiiniinceninnen. 40
8.3.2  ZAJIEEENI evveeeee et e 41
8.3.3  Propocet apliKace E-Start .........cccceviiiiiiiiiiiiiiiiii i 42



8.4 Ménova dolozka - priklad
9 ZAVER

SUMMARY

SEZNAM LITERATURY

46
50
52
53



1 Uvod

V dnesni dobé, kdy je ekonomika velmi globalizovana, je pfirozena vzajemna obchodni
spoluprace napfi¢ raznymi staty z celého svéta. Témeér kazda zemé disponuje special-
nimi komoditami, at' uz jde o ruzné druhy zboZi nebo napiiklad technologie, a tak je
pfirozené, ze je nabizeji statim, které je nemaji. Ostatni staty mohou zase nabizet jiné
komodity nebo je mnohdy vyhodnéjsi pofizeni zbozi a sluzeb z jiného statu nez z tu-
zemska. Moznosti je mnoho, ekonomiky jsou oteviené a obchodnici si mohou vybirat

z nejruzngjsich statt z celého svéta.

S obchodovanim pies hranice jdou ruku v ruce rizné aspekty, které vzajemné obchodni
spoluprace ovliviiuji. V kazdém staté mohou panovat odlisné systémy zdanéni, zakony,
a predevs§im se muze vyskytovat jina ména. Tim dochazi ke vzniku kurzovych rozdila a
kurzovych rizik, se kterymi se musi kazdy podnik vyporadat. Kurzové rozdily zasahuji

do ucetnictvi a na kurzova rizika musi brat podnik zfetel béhem svého hospodateni.

Cilem diplomové prace je popsat a vysvétlit dopad kurzovych rizik do ucetnictvi podni-

ku, a to s ohledem na mozné pravni nastroje jejich zajisténi.

Uvodni Cast prace je teoretickd, jenz seznamuje Ctenafe se zakladnimi pojmy z oblasti
problematiky kurzovych rozdila, kurzovych rizik a zplsoby jejich fizeni a zajisténi.
Pojednava se zde jednak o zpusobu uctovani v souvislosti s pfeshrani¢nim obchodem,

jednak o pravnich upravach v ramci preshrani¢niho obchodniho styku.

Prakticka ¢ast prace se zabyva skutecnymi obchodnimi kontrakty. Vénuje se zkoumani
dvou realnych uzavienych kontrakti vybraného podniku. Kurzové riziko je zde zachy-
ceno a analyzovano za pomoci aplikace E-Start takzvanou kalkulackou kurzovych rizik.
Na danych ptikladech je také demonstrovan dopad do uUcetnictvi, a to zachycenim jed-
notlivych ucetnich pripadi na prislusné ucty. Jeden z kontraktu je pak pouZit pro vypo-

cet ménove dolozky, ktera je pak také promitnuta do ti€etnictvi.



2 Ménové kurzy a ménové trhy

Obchodni transakce, jez jsou v nasi kazdodenni zkuSenosti nejbéznéjsi, se odehravaji
jako wvnitfni obchod, probihaji mezi prodavajicim a kupujicim, ktefi maji oba sidlo
v Ceské republice. Jednou z vyznagnych charakteristik ¢eské ekonomiky je viak vysoka
mira otevienosti, velky podil zahrani¢néobchodnich transakci. Definicni vlastnost za-
hrani¢n€ obchodnich transakci, totiz Ze obchodni transakce probiha pies hranici statd,
s sebou nese vyznamna specifika proti vnitrostatnim, meziregionalnim obchodnim

transakcim. (Kalinova, Klima, 2012)

Kalinova a Klima dale uvadéji, ze dobfe viditelnou specifikou zahrani¢néobchodni
transakce je rozdilnost mény v zemi prodavajiciho a mény v zemi kupujiciho, respektive
jedné, ptipadné obou téchto meén od mény, v niz se zahraniénéobchodni transakce reali-
zuje. Hlavnim disledkem rozdilnosti mén je, ze do obchodni transakce vstupuje kurzo-
vé riziko — riziko ztrat v pfipad€ nepiiznivého vyvoje ménovych relaci. (Kalinova, Kli-

ma, 2012)

2.1 Ménovy trh

Z pohledu exportujicich a importujicich firem plni devizovy trh dvé hlavni Glohy: reali-
zaci transferu kupni sily jedné mény do druhé a zajisténi proti ménovému (resp. kurzo-
vému) riziku. Importéfi nakupuji devizy za telem thrady svych zavazkt do zahranici.
Exportéfi naopak prodéavaji na devizovém trhu devizy pii konverzi svych devizovych
inkas do doméci mény. Nékteré operace na devizovém trhu jim umoziuji rovnéz zajis-
téni pohledavek a zavazki proti riziku z pohybu devizovych kurzi. (Durcdkova, Man-

del, 2016)

Na ménovém trhu okamzik vypotradani vede k rozdéleni ménového trhu na:
e spotovy ménovy trh a
e derivatovy ménovy trh.

Na spotovém ménovém trhu je vyporadani obvykle provedeno do dvou pracovnich dnt
(T+2) a na derivatovém ménovém trhu pozdé€ji. Na spotovém trhu se pouziva spotovy
meénovy kurz a na trhu s ménovymi forwardy se pouziva forwardovy meénovy kurz. (Ji-

lek, 2013)



2.2 Ménovy kurz

Spojuje vnitini ekonomiku zemé s vnéj§im okolim a zprostfedkovava tak vliv vnéjSich
ekonomickych vztahti na domaci ekonomické procesy. Jeho vyse je ovlivnéna jak cho-
vanim a o¢ekavanim subjektli na devizovém trhu, tak i fundamentalnimi faktory, mezi
které patii stav platebni bilance, inflani a arokovy diferencial, penézni zasoba ¢i tempo

ristu narodniho diichodu. (Rezridkova a kol., 2010)

Ménovy kurz se stanovi na ménovém trhu. Na tomto trhu se kupuji a prodavaji mény.
Ménovy kurz je pomér vymeény dvou mén (tj. zejména bankovniho vkladu v jedné méné
za bankovni vklad v jiné méné). Je to cena jedné mény vyjadiend v jiné méne. (Jilek,

2013)
Spotovy kurz

Spotovy (promptni) kurz je cena, za kterou se obchoduji devizy s terminem dodani do
dvou obchodnich dni. Pasobi tedy mimo jiné jako prepocCtova kvantitativni veli€ina,
ktera umoziiuje prepocitat hodnoty v zahranicni mén do mény domaci. (tzv. piepocitaci

efekt devizového kurzu). (Reziidkova a kol, 2010)
Forwardovy kurz

Forwardovy ménovy kurz je kotace ménového kurzu ménového forwardového kontrak-
tu, tj. kontraktu, u néhoz vyporadani prevysuje vyporadani spotového meénové kontraktu
(j. prevysuje obvykle T+2). Pouziva se tedy na trhu s ménovymi forwardy. Forwardovy
meénovy kurz bere v uvahu trokovy diferencial mezi mé€nami a stanovi se podle vztahu

pro urokovou paritu. (Jilek, 2013)

2.3 Kurzovy rozdil

Kurzovy rozdil je rozdil, ktery je vysledkem prevodu urcitého poctu jednotek jedné me-
ny do jiné mény pfi riznych ménovych kurzech. (Jilek, 2013)

Z pohledu podnikového ucetnictvi vznikaji v dasledku zmén devizovych kurzi pii oce-
novani majetku a zavazkt vyjadfenych v cizi méné kurzové rozdily, které se zjistuji
k okamziku uskute¢néni ucletniho pfipadu a dale pak konci rozvahového dne nebo

k jinému okamziku, k némuz se sestavuje ucetni zavéerka. (Rezidkova a kol, 2010)



3 Kurzova rizika

Kurzové riziko je spojeno se vSemi formami mezinarodnich hospodarskych vztaht a
vyplyva z proménlivosti vyvoje kurzi jednotlivych mén. Toto riziko lze charakterizovat
jako moznost, ze v disledku vyvoje kurzti mén bude muset ucastnik zahrani¢nich eko-
nomickych vztaht vydat vice hodnot oproti pivodnimu predpokladu, ze bude inkasovat
relativné méné hodnot, ze se v disledku kurzovych pohybu snizi stav jeho devizovych
aktiv nebo zvysi devizova pasiva anebo ze v dusledku zmén devizovych kurzi nedo-
sahne svych podnikatelskych cili. Zmény kurzové vSak mohou putisobit i na zlepSeni
dosahovanych vysledki oproti ptvodnimu piedpokladu. (Machkovd, Cernohlavkovd,
Sato, Kolektiv, 2014)

Kurzova rizika jsou jedna z nejvyraznégjSich rizik mezinarodniho podnikani. Vyplyvaji,
jak jiz bylo konstatovano, z proménlivosti vyvoje kurza jednotlivych mén. Predvidani
meénového vyvoje je obtizné, protoze vyvoj kurzu neni ovliviiovan pouze ekonomicky-

mi faktory, je podmirniovan i faktory neekonomickymi. (Machkovd, 2015)
3.1 Devizova pozice a devizova expozice

Devizova pozice

Kvantitativni a kvalitativni vztah devizovych aktiv a pasiv vyjadiuje tzv. devizova pozi-
ce. Oteviena pozice je charakteristicka rozdilnym objemem ¢i charakteristikami aktiv a
pasiv v urcité méne v daném okamziku. Dlouha devizova pozice (long position) vznika,
pokud pohledavky v piislu§né zahrani¢ni méné€ presahuji zavazky v této méné. Naopak
kratka devizova pozice (short position) nastava v okamziku, kdy jsou zavazky v dané

zahrani¢ni méné vyssi nez pohledavky v této méné. (Reziidkovd a kol., 2010)

Oteviena devizova pozice je spojena s kurzovym rizikem a je vlastni spekulujicim sub-
jektim. Uzaviena devizova pozice se vyznaCuje tim, ze pohledavky a zavazky
v jednotlivych zahrani€nich ménach se shoduji co do kvantity aktiv a pasiv v pfislusné

meén€ i co do jejich Casové disponibility a zptisobu uroceni. (Durcdakova, Mandel, 2010)
Devizova expozice

Devizova expozice méfi citlivost zmén hodnot aktiv, pasiv a cash flow vyjadfenych
v domaci méné na zmény devizového kurzu. Devizova expozice je tedy mirou senzitivi-

ty hodnot vyjadienych v domaci méné ve vztahu ke zméné kurzu. (Durcdkova, Mandel,



2010) Z pohledu podniku Ize navic rozlisit tfi typy tzv. devizové expozice, tedy citlivos-
ti hodnot vyjadienych v domaci méné na skutecné, oekavané i neoCekavané zmeény

devizovych kurzd. (Rezidkova a kol., 2010)

Transakéni devizova expozice charakterizuje citlivost budoucich devizovych inkas a
devizovych uhrad (tzv. devizovych transakci) vyjadienych v domaci méné na minulé,

soucasné a budouci zmény devizového kurzu. (Durcakova, Mandel, 2010)

Ekonomicka devizova expozice charakterizuje citlivost budouciho podnikového cash
flow na budouci zmény devizového kurzu. (Durcdkovd, Mandel, 2010) Na rozdil od
transak¢ni expozice vznika jiz ve fazi, kdy podnik uzavie obchodni kontrakt na urcité
mnozstvi exportovaného zbozi pii pevné dohodnuté zahraniéni cend. (Reziidkova a kol.,

2010)

Ucetni (translaéni) devizova expozice predstavuje citlivost konsolidovanych finané-
nich vykazi multinacionalnich spole¢nosti na minulé GCetné zaznamenané zmeény devi-
zového kurzu. (Durcakova, Mandel, 2010) Expozice vznika v pripadé€, kdy jsou aktiva a
zavazky prevadény na doméci ménu jinym nez historickym kurzem a zavisi na podilu
zahrani¢nich aktivit, méné primarniho ekonomického prostiedi i na pouzitych ucetnich

metodach pievodu. (Reziidkova a kol., 2010)

Obrazek 1: Zakladni kategorie devizové expozice a faktor casu

Uéetni Ekonomicka
devizova devizova
expozice expozice
zména historickvch dat Zména kursu => zmeéna budoucine
e Zvaze a vysiedovce otekavaneh 1sh flow
— - »
Transakéni
devizova
expozice
_— -

Zdroj: Durcdkova, Mandel (2010)



Obrazek 1 ukazuje Casové souvislosti vSech tii devizovych expozic z pohledu pozorova-

tele, ktery se nachazi v pritomném Case. (Durcdkova, Mandel, 2010)
3.2 Méfeni rizika

Zakladem meéfeni rizika je stanoveni jeho Ciselnych charakteristik v podobé charakteris-
tik variability (pravdépodobnost ztraty, rozptyl ¢i smérodatna odchylka) zvoleného kri-
téria, napt. hodnoty firmy, kritérii hodnoceni investi¢nich projektu jako Cista soucasna
hodnota aj. To vSak vyzaduje jednak kvantitativni charakter veli€iny (kritéria), vzhle-
dem ke kterému se riziko urcuje, jednak znalost jeho rozdéleni pravdépodobnosti. (Hni-

lica, Fotr, 2014)

Pod pojmem riziko zpravidla rozumime nejistotu spojenou s budoucimi ¢istymi vynosy.
Zakladnim nastrojem pro meéfeni rizika je volatilita (tedy standardni odchylka vyvoje

cen urcitého podkladového aktiva). (Mejstrik, Pecend, Teply, 2015)
Rozptyl

Pro meéfteni absolutni vySe rizika se pouzivaji zakladni statistické charakteristiky, prede-
v§im smérodatnd odchylka a rozptyl. Pii kvantifikaci rizika srovnavame smérodatné
odchylky jednotlivych ocekavanych vynosu od ofekavané vynosové miry. (Kislingero-

va, 2001)
Metoda alternativnich scénaru

Finan¢ni manazer musi na zakladé provedené analyzy vyslovit o¢ekavani ohledné bu-
douciho vyvoje prislusnych devizovych kurzi a ohodnotit je prislusnymi pravdépodob-
nostmi. To je samoziejme nejproblematicté)si Cast meéteni kurzového rizika touto meto-

dou. Samotny vypocet je pak jiz &isté formalni zaleZitosti. (Reziidkova a kol., 2010)
Metoda Value at Risk

VaR udava, jaka je maximalni mozna ztrata (znehodnoceni aktiv nebo portfolia aktiv)
na urcité hladiné spolehlivosti za dané asové obdobi. Statisticky jde o jednostranny
kvantil (napf. 99 % nebo 95 %) z rozdéleni ziskl a ztrat drzeného portfolia v pribéhu
urcité doby. V piipadé méfeni trznich rizik se pouziva predev§im pro méfeni ménového
a akciového rizika, ponékud sofistikovanéjsi je aplikace na riziko urokové. (Mejstrik,

Pecend, Teply, 2015)



3.3 Rizeni rizika

Rizeni kurzového rizika v podniku by vzdy mélo vychazet z odekavani managementu
ohledné budouciho vyvoje devizového kurzu, ze vztahu manazerq, resp. vlastnikt pod-
niku k riziku (sklon, averze, neutralni postoj), z vyjednavaci pozice podniku vuci ob-
chodnim partner@im a finanénim institucim a z nakladd piipadného zajisténi. (Rezridkovd

a kol., 2010)
Rizeni ménového rizika zahrnuje tii kroky:
1. identifikace a kvantifikace rizika, které ma byt fizeno

2. urCeni nastroju, které 1ze pouzit ke kryti devizového rizika;, druh finan¢niho nastroje

(call opce, put opce, forwardovy kontrakt atd.) a vyznam transakce (nakup nebo prodej).
3. ocenéni Castky vyjadiené v méné smlouvy a splatnosti kryti. (Sudacevschi, 2017)
Chyby v rizeni kurzovych rizik

Casto se stava, ze podniky ve snaze rychle vyfesit ,,problém kurzovych rizik* neprojdou
celym procesem a okamzité pfistupuji k rychlému zajistovani prostfednictvim transakc-

nich instrumentt nebo na fizeni rizik rezignuji, Mezi Casté chyby patfi:
e Absence strategie a cila stanovenych vrcholovym vedenim,

e Absence zakladnich mantineli pro zajiStovaci operace, napi. povolené instru-

menty, protistrany, schvalovaci mechanismy apod.,
e Nedostatek vstupnich informaci,

e Absence provazani financnich operaci s rozhodovanim v prodejnich a nakupnich

oblastech,
e Neexistujici, nepravidelna nebo chybné kvantifikace rizika,
e Nedostatecné vyuzivani moznosti pfirozeného zaji§téni,

e Vyuzivani transakénich nastrojii pro zajisténi, kterym pracovnici financnich
utvar dostatecné nerozumi (napf. forwardy s vnofenymi opcemi apod.).

(Kislingerova, Novy a kol., 2005)



4 Externi a interni metody zajisténi rizika

K nejcasteji pouzivanym nastrojim na omezeni kurzového rizika patii vhodna ménova
struktura pohledavek a zavazka, volba mény, vyuzivani zajistovacich nastroju a prode;j
pohledavek. (Machkova, 2015)

Durcakova a Mandel (2010) uvadéji dve zakladni metody fizeni devizového rizika:

Externi metody, které jsou spojeny s vyuzitim nastroju finan¢nich trhi a interni metody,
které jsou soucasti regulérniho finan¢niho fizeni vyrobniho podniku. (Durcdkovad, Man-

del, 2010)
4.1 Externi metody zajiSténi rizika

Rada podnik® spoléhd pii omezovani kurzového rizika na zajistovaci nastroje. Jde vét-
S§inou o terminové nakupy nebo terminové prodeje zahrani¢nich mén, jez umoziuji sta-
novit podminky, za nichz bude urcita zahrani¢ni meéna v budoucnu prodana ¢i koupena.
Jejich hlavnim ucelem je moznost stanoveni ceny predem, tj. moznost zvySeni spolehli-
vosti cenovych kalkulaci. K nejcastéji pouzivanym zaji§tovacim nastrojam patii pevné
terminované nastroje (forwardy, futures a swapy) a opce, tj. pravo nakoupit ¢i prodat

meénu k pfedem stanovenému datu za predem stanoveny kurz. (Machkova, 2015)
4.1.1 Forward

Forwardy patii mezi nejstarsi formu terminovych operaci. Forwardové kontrakty nejsou
z hlediska mnozstvi a Casu standardizovany. Jsou zprostiedkovavany prostiednictvim
neorganizovaného trhu OTC (over-the-counter), zpravidla dohodou mezi podnikem a

dealerem v obchodni bance. (Reziidkova a kol., 2010)

Spolecnosti mohou vyuzit forwardové kontrakty k prodeji nebo nakupu castek v cizi
meéné v budoucim Case a za dany sménny kurz. Vyporadani probiha v dobé a ve smén-
ném kurzu uvedeném ve smlouvé bez ohledu na pfipadné vykyvy sménného kurzu na

devizovém trhu. (Sudacevschi, 2017)

S uzavienim forwardové operace nejsou spojeny zadné poplatky. Kompenzace za riziko
je zakomponovana do forwardového kurzu, a jelikoz maji ob¢ strany stejnou pravdépo-
dobnost, ze dosahnou zisku ¢i ztraty, je riziko symetricky rozlozeno. (Rezidkovd a kol.,

2010)

10



4.1.2 Futures

Ménové futures jsou stejnym typem kontraktu jako forwardy, ovSem s tim, ze se jedna o
kontrakty standardizované, burzovni, které tedy nelze pfizpisobit konkrétnim podmin-
kam zajistované devizové pozice. Druhym z toho vyplyvajicim rozdilem je pak zptsob
obchodovani — obchody jsou uzavirany prostifednictvim brokert a dilezitou roli zde
hraje tzv. clearingovy dim, diky némuz je eliminovano riziko nesplnéni kontraktu ze
strany obchodniho partnera. Clearingovy diim je totiz smluvni protistranou. (Rezidkova

a kol., 2010)
4.1.3 Swap

Pti swapovych operacich dochazi k casové limitované sméné jistinnych nebo trokovych
plateb mezi dvéma subjekty. Swapova operace ma proto vzdy sviij terminovy aspekt a v

SirSim slova smyslu patii rovnéz mezi terminové operace. (Ducdakova, Mandel, 2010)

Transakce meénového swapu predstavuje dohodu o vyméné jedné mény za jinou za do-
hodnuty sménny kurz. Existuji dvé soubézné transakce, jedna s nakupem a jedna s pro-
dejem stejné Castky ve dvou ruznych terminech (obvykle SPOT a FORWARD) a za
smeénné kurzy (SPOT a FORWARD), které jsou predem dohodnuty v okamziku uza-
vieni transakce. Pfi ménovém swapu drzitel nechténé mény vymeni tuto ménu za ekvi-
valentni Castku jiné mény. Klient tak smérniuje své trokové a ménové expozice z jedné
meény do druhé nebo vyhody bankovniho financovani za nizsi sazbu. (Sudacevschi,

2017)

Devizovy swap v tomto kontextu funguje i jako nastroj zajisténi meénového (kurzového)
rizika pfi Casovém nesouladu pohledavek a zavazkl v zahrani¢ni méné. (Ducdkova,

Mandel, 2016)

4.1.4 Opce

Call opce dava svému kupujicimu pravo, nikoli vSak povinnost, koupit urcitou ¢astku
meény za predem stanoveny kurz vymeénou za opcni prémii (naklady opce). Put opce
dava svému kupujicimu pravo, a nikoli povinnost prodat ur¢itou ¢astku mény za predem
stanoveny kurz vymeénou za opcni prémii (naklady opce). (Sudacevschi, 2017)
Predmétem obchodu je tedy pravo devizy koupit nebo prodat. Drzitel opce ma pravo

devizy za predem stanovenou cenu koupit (prodat), ale nemusi tohoto prava vyuzit. Ma

moznost volby — , option“: vyuzit zakoupené pravo anebo od n¢j odstoupit, pokud se
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by mu poskytl moznost vyhodné&jsiho obchodu. Opce tedy umoziiuje minimalizaci kur-
zového rizika, ponechava vsak , oteviena vratka“ pro maximalizaci zisku z dané opera-

ce. (Durcdkova, Mandel, 2016)

Pokud je pravo opce mozné uplatnit kdykoliv za dobu Zzivota opce, mluvime o opci

americké. Evropskou opci je mozno uplatnit pouze v dobé expirace. (Ambroz, 2002)
Kupni opce (call opce)

Drzitel opce je v dlouhé pozici (long position) a ma pravo (nikoli vSak povinnost) ve
stanoveném terminu ¢i 1htté si vyzadat za pfedem dohodnutou cenu podkladové akti-
vum od prodejce (vypisovatele) opce, ktery je v pozici kratké (short position). (Rejnus,
2014) Podnik bude vyuzivat kupni opci napft. tehdy, jestlize ocekava apreciaci zahranic-

ni mény, ve které ma v budoucnosti uhradit své zavazky. (Ducdakovd, Mandel, 2016)

Obrazek 2: Kupni opce: vynosové kiivky drZitele opce a jejiho vypisovatele

Pl Dirkitel
CZK/USD) (Holder)
+1
4 |
: 23 24 25 326 27 2B SR (CZKAUSD)
Vypisovatel

(Writer)

Zdroj: Durcakova, Mandel (2016)
Prodejni opce (put opce)

Drzitel opce je opét v dlouhé pozici (long option) a ma pravo (nikoli v§ak povinnost) ve
stanoveném terminu, piipadné ve stanovené lhité prodat za predem dohodnutou cenu
podkladové aktivum prodejci (vypisovateli) opce, ktery je v pozici kratké (short positi-
on). (Rejnus, 2014). Podnik mize vyuzit prodejni opci napt. tehdy, bude-li v budoucim
terminu inkasovat od zahrani¢niho odbératele v méné, u které ocekéava depreciaci. (Du-

rcakova, Mandel, 2016)
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Obrazek 3: Prodejni opce: vynosové kiiivky drzitele opce a jejiho vypisovatele

Pl DrEivel
(CZEKUSD (Holder)

i i i § i
22 23 24 15 26 27 SR (CZK/USD)

Vypisovatel
(Writer)

Zdroj: Durcakova, Mandel (2016)
4.2 Interni metody zajiSténi rizika

Interni neboli pfirozené nastroje zajiSténi kurzového rizika koncentruji pozornost na
stavajici podnikatelské aktivity a operace, které se snazi upravit tak, aby byla redukova-
na expozice vuci riziku bez nutnosti vstupovat do dalSich smluvnich vztaht. (Rezidkova

a kol., 2010)
4.2.1 Netting

Netting predstavuje vzajemné zapoCteni (zuctovani) pohledavek a zavazku v riznych
meénach, které vznikaji zpravidla u dcefinych spoleCnosti v ramci stejné multinacionalni
firmy. Nejjednodussi technika nettingu je znama jako bilateralni netting. (Durcdkovd,

Mandel, 2010)

Bilateralni zapocteni (bilateral netting) je dohoda mezi dvéma stranami o zapocteni je-

jich bilateralnich pohledavek a zavazku. (Jilek, 2013)

Multilateralni netting je slozitéjsi, ale v zasade se nelisi od bilateralniho nettingu. Mno-
hostranné zapocteni zahrnuje zapocteni dluhi mezi vice nez dvéma stranami a vzdy

musi byt zapojeno zuctovaci centrum. (Buckley, 2004)
4.2.2 Matching

Obdobné jako multilateralni netting vyzaduje rovnéz zapojeni zapoctového ¢i vyrovna-
vaciho centra. Jde o mechanismus, kdy spolecnost ,,mecuje™ své pfijmy v zahrani¢nich
meénach se svymi vydaji v zahrani¢nich ménach s ohledem na danou Castku a termin

(splatnosti). Inkasa v dané zahranic¢ni mén¢ jsou vyuzita k platbam v této meéné. Tim se
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snizuje potieba prislusné skupiny firem multinacionalnich spole¢nosti vyuzivat
k zajisténi devizové expozice nastroje financnich trhii pouze na vysledni saldo, které

zustalo nezajisténo. (Durcakovd, Mandel, 2010)
4.2.3 Leading a lagging

Leading a lagging jsou techniky, které pracuji s oekavanymi revalvacemi a devalva-
cemi mén. Dle toho dochazi k predCasnému splaceni zavazka v cizi mén€ nebo naopak
zaplaceni zavazku az po datu splatnosti. Zakladni myslenkou je snizit mnozstvi mistni

meény potfebné k vyrovnani dluhu. (Buckley, 2004)

Agresivné provadéna strategie leading a lagging maze byt spojena i s dal$imi naklady,
napft. ztrata kredibility u dodavateld a odbératelt, ztrata vyhodnych nakupnich podmi-
nek, naklady spojené se zaplacenim sankénich poplatkt za pozdni uhradu. (Durcdkova,

Mandel, 2016)
4.2.4 Ménova diverzifikace

Meénova diverzifikace je zalozena na zjisténi korelacnich koeficientli mezi jednotlivymi
meénami. Jestlize si chceme udrzet nadéji na stabilni hodnotu svych devizovych pohle-
davek (resp. devizovych zavazkd) v domaci méné, drzime devizové pohledavky (resp.
devizové zavazky) v ménach, jejichz spotové kurzy k domaci méné jsou negativné kore-

lovany. (Durcdakova, Mandel, 2016)
4.2.5 Cenova politika

Cenova politika, pouzivana jako technika fizeni expozice, jednoduse zahrnuje zvySova-
ni cen, se zohlednénim ocekavané zmény smeénnych kurzli nebo fakturace v konkrétni
meéne, aby se snizilo riziko spojené s fakturaci v hostitelské meénég, pokud se ocekava

devalvace. (Buckley, 2004)
4.2.6 Ménova dolozka

Stanoveni ménové dolozky je jednim z moznych zajistovacich nastroji proti potencial-
nim podnikatelskym rizikiim pii zahrani¢nich obchodnich transakcich a pfi uzavirani

smluv. (Cosovié, 2018)

Meénova dolozka zakotvuje vychozi referencni hodnotu spotového kurzu, pfi kterém
byla uskutecnéna dohoda o cené zbozi a vysi platby v ramci obchodniho kontraktu. Da-

le pak presné stanovuje, jak se zahranini cena zbozi (resp. platba za toto zbozi) bude
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ménit v souvislosti se zménou spotového kurzu v obdobi mezi uzavienim kontraktu a

okamzikem provedeni skutecné platby. (Durcakovd, Mandel, 2016)
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5 Pravni a u€etni aspekty kurzovych rizik

V Ceské republice je ucetnictvi predmétem:
e Zakona ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdejsich predpisy,

e Sesti zakladnich vyhlasek ministerstva financi (¢. 500/2002 Sb. Az & 504/2002
Sb. a ¢. 410/2009 Sb.) pro Sest okruhu jednotek, kterymi se provadéji nektera

ustanoveni zakona,
e Neékolika soubort Ceskych tcetnich standardii ministerstva financi.

Pfimou uc¢innost maji v souvislosti s aplikaci mezinarodnich standardi Gc¢etniho vykaz-
nictvi nafizeni Evropského parlamentu a Rady a nafizeni Evropské unie. (Jilek, Svobo-

dova, 2013)
5.1 Pravni aspekty kurzovych rozdilu

Ugtovani kurzovych rozdilt je legislativné upraveno Zakonem o ucetnictvi &. 563/1991

Sb., Ceského tgetniho standardu ¢&. 006 a Vyhlagky &. 500/2002.
5.1.1 Zakon o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb.

Ucetni jednotky jsou povinny vést nicetnictvi v penéznich jednotkdach ceské mény. V pri-
padé pohledavek a zdvazkii, podili na obchodnich korporacich, prav z cennych papiri
a zaknihovanych cennych papirii (ddle jen ,,cenny papir ‘) a derivati, cenin, pokud jsou
vyjadireny v cizi méné, a cizich mén, jsou ucetni jednotky povinny pouzit soucasné i cizi
ménu; tato povinnost plati i u opravnych polozZek, rezerv a technickych rezerv, pokud
majetek a zdvazky, kterych se tykaji, jsou vyjadreny v cizi méné. (Zdkon o ucetnictvi ¢.

563/1991 Sb., § 4 odst. 12)
5.1.2 Vyhlaska &. 500/2002

Ze zakona o udetnictvi a z Vyhlagky! dale vyplyva, ze kurzové rozdily vznikaji k datu
uskute¢néni Ucetniho pfipadu a k datu Gcetni zavérky, a to u polozek uvedenych v § 4
odst. 12 zéakona o udetnictvi. (Sevcovicova, Srdamkova, 2016) A tictuje se o nich na vrub
uctu financnich ndkladit nebo ve prospéch uctu financnich vynosi. (Vyhldaska ¢.

500/2002 Sb. § 60 ods. 1)

"'Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadé&ji néktera ustanoveni zakona ¢&. 563/1991 Sb., o
ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli Gétujicimi v
soustavé podvojného ucetnictvi
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Kurzové rozdily z aktiv a zdvazkii’ v cizi méné, které ncetni jednotka vykazuje v rozvaze
a kterymi se rozhodla zajistit proti ménovému riziku jiz vzniklé nebo ocekdvané smluvni
vztahy, jejichz plnéni je v cizi méné a o nichz neni dosud uctovano, se uctuji, nejde-li o
derivaty, na rozvahovych uctech uctové skupiny 41. Na prislusné ucty ndkladii nebo
vynosii se uctuji tyto kurzové rozdily v okamziku zauctovdani prislusnych smluvnich vzta-
hu nebo v pripadé, kdy ocekdavané smluvni vztahy nevzniknou. (Vyhlaska ¢. 500/2002
Sb. § 60 ods. 4)

s rw

5.1.3 Cesky téetni standard ¢. 006 Kurzové rozdily

Cesky uéetni standard & 006 Kurzové rozdily blize vymezuje tgetni piipady, kdy kur-
zové rozdily vznikaji, kdy nevznikaji a jakym postupem se o nich Gétuje. (Sevcovicovd,

Sramkova, 2016)

Jeho cilem je stanovit zakladni postupy uctovani kurzovych rozdilii podle zdkona za
ucelem docileni souladu pri pouzivani ncetnich metod tucetnimi jednotkami. (Cesky

ucetni standard ¢. 006)

Ve standardu jsou uvedeny konkrétni pfipady, kdy kurzové rozdily vznikaji (ods. 2.2.) a
kdy naopak nevznikaji. (2.3.)

2.2. Kurzové rozdily vznikaji pri:

a) spinéni penézitého dluhu a inkaso pohleddvky,

b) postoupeni pohleddavky a vklad pohleddvky,

¢) prevzeti dluhu u pitvodniho dluznika,

d) vzdjemné zapocteni pohleddvek,

e) uhrada wvéru nebo zdpiijcky novym tivérem nebo zdpiijckou,

1) prevod zdloh a zdvdavkii na uhradu pohleddavek a dluhii.

2.3. Kurzové rozdily nevznikaji pri:

a) ozndmeni o zméné véritele u dluznika a u veéritele v pripadeé, Ze za jeho dluznika
bude plnit dluznik jiny,

b) dohodé o zméné zahranicnich mén pro uhrady nebo inkasa bez pohybu penéznich

2 Aktiva a zavazky musi spliiovat podminky platné pro zajistovaci derivat. (Vyhlaska ¢
500/2002 Sb. § 60 ods. 4)
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prostredkii s vyjimkou zmény na K¢,

c) spldaceni penézitych vkladii do obchodnich korporaci. (Cesky ticetni standard ¢. 006,
ods. 2.2.a 2.3.)

5.2 Pravni aspekty zajisténi kurzovych rizik
5.2.1 Finanéni derivaty
Pravni predpisy upravujici uctovani derivatd jsou:

e Zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi,

Vyhlaska &. 500/2002 Sb.,

Vyhlaska &. 501/2002 Sb.,

Ceské Ggetni standardy pro podnikatele, které jsou finannimi institucemi — &.

110 Derivaty.

Ceské tdetni standardy pro podnikatele — & 009 Derivaty.

e Zakon ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmt

Cesky uéetni standard pro finanéni instituce & 110 Derivaty charakterizuje derivaty

takto:

Derivdtem se pro ucely ucetnictvi rozumi financni ndstroj (financnim ndstrojem se ro-
zumi jakdkoliv pravni skutecnost, na jejimz zdkladé vznikd financni aktivum jednoho
subjektu a financni zavazek nebo kapitdlovy ndstroj jiného subjektu) soucasné spliujici

tto podminky:

a) jeho redlnd hodnota se méni v zavislosti na zméné urokové sazby, ceny cenného papi-
ru, ceny komodity, ménového kurzu, cenového indexu, na nwvérovém hodnoceni (ratingu)

nebo indexu, resp. v zavislosti na jiné proménné (tzv. podkladovém aktivu),

b) ktery ve srovnani s ostatmimi typy kontraktii, v nichz je zaloZena podobnd reakce na
zmény trznich podminek, vyZaduje malou nebo nevyzaduje Zadnou pocdtecni investici,

¢) ktery bude vyporaddan v budoucnosti, pricemz doba sjedndni obchodu do jeho vypo-
radani je u ného delsi nez u spotové operace. (Cesky ucetni standard pro financni insti-
tuce ¢. 110 Derivaty)

Mezinarodni ucetni standard IAS 39 Financni nastroje: ictovani a ocenovani defi-
nuje derivaty jako financni nastroj nebo jinou smlouvu vyznacujici se témito znaky:
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a) jeho hodnota se méni v zavislosti na zméné urokové miry, ceny financniho ndstroje,
ceny komodity, ménového kurzu, cenového nebo urokového indexu, nvérového ratingu
¢i uvérového indexu nebo jiné proménné (tzv. ,podkladovd proménna“). Pokud tato
proménnda nemd financni charakter, nesmi byt specificka pro nékterou ze smluvnich

stran;

b) nevyzaduje Zadnou pocdtecni investici nebo vyzaduje pocdtecni investici nizsi, nez
Jakd by byla pozadovdna u ostatnich typit smluv, u kterych by bylo mozné ocekavat po-

dobnou reakci na zmény trznich podminek,
¢) bude vypordaddn v budoucnosti. (IAS 39)

Typickymi priklady derivati jsou futures a forwardové, swapové a opcni smlouvy. Deri-
vdt ma obvykle urcitou jmenovitou hodnotu, kterd je vyjddiena castkou mény, poctem
akcii, poctem hmotnostnich nebo objemovych jednotek nebo jinymi jednotkami defino-
vanymi smlouvou. Povinnosti drzitele nebo upisovatele derivdatového ndstroje viak neni
investovat nebo prijmout pri uzavieni smlouvy tuto jmenovitou hodnotu. Také viak miizZe
byt na zdkladé derivdtu pozadovdana pevnda platba nebo platba castky, kterda se miize
ménit (ale ne 1imérné se zménou pokladové proménné) v souvislosti s néjakou budouci

uddlosti, ktera se nevztahuje k jmenovité hodnoté. (IAS 39)
5.2.2 Funkéni ména
IAS 21 Dopady zmén ménovych kurzu
Standard stanovi:
e definici funkéni mény a mény prezentace,
e zauctovani cizoménovych transakci ve funkéni meéné a

e zauctovani zahraniCni jednotky a prezentace v jiné meéné, nez je funk¢ni ména.

(Jilek, 2013)

Standard TAS 21 stanovuje zasady pro volbu tzv. funkéni mény, ktera nemusi byt totoz-
na s meénou statu, v némz ucetni jednotka podnikd. Funkcéni ménou standard oznacuje
meénu primarniho ekonomického prostredi, v némz spole¢nost vyviji svou ¢innost. Od-
myslime-li si povinnost ¢eskych spolecnosti uctovat a vykazovat v korunach, mohla by
se spolecnost pusobici na Ceském trhu, ktera obchoduje primarné v eurech, rozhodnout,
ze si jako funkéni ménu zvoli EUR. Takové rozhodnuti by bylo logické vzhledem k

tomu, ze vyznamna cast transakci v ui€etni jednotce bude probihat nikoli v korunéach ale
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v EUR. Navic by spole¢nost nebyla vystavena ménovym rizikim z kurzovych pohybt
EUR a nevykazovala by kurzové rozdily, které by pfi vykazovani v korunach vznikaly.

(Honzikova, 2012)
5.2.3 Ménova dolozka

Ménova dolozka byla upravena zakonem ¢. 513/1992 Sb., obchodniho zakoniku jako
jedno ze zvlastnich ustanoveni pro zavazkové vztahy v mezinarodnim obchodu. Tento
zakon byl vSak k 1.1.2014 zruSen a nahrazen zakonem ¢. 89/2012 Sb. Obcanského za-

koniku.

V obcanském zakoniku jsou nyni uvedena tato vedlejsi ujednani pfi kupni smlouve:
Vyhrada vlastnického prava, vyhrada zpétné koupe, vyhrada zpétného prodeje, pred-
kupni pravo, koupé na zkousku, vyhrada lepsiho kupce, cenova dolozka a jina vedlejsi
ujednani. (Zdkon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zdkonik). Ménova dolozka zde neni pfimo

uvedena, spada tedy do jinych vedlejSich ujednani.
5.2.4 Zapocécteni

Obcansky zakonik upravuje zapocteni jako jednu z moznosti zaniku zavazkt. Konkrét-

né je zde zapocCteni charakterizovano takto:

1) Dluzi-li si strany vzdjemné plnéni stejného druhu, miiZze kazda z nich prohldsit viici
druhé strané, zZe svoji pohledavku zapocitava proti pohleddvce druhé strany. K zapocte-
ni Ize pristoupit, jakmile strané vznikne pravo pozadovat uspokojeni viasini pohledavky

a plnit sviij viastni dluh.

2) Zapoctenim se obé pohledavky rusi v rozsahu, v jakém se vzdajemné kryji; nekryji-li se
zcela, zapocte se pohledavka obdobné jako pri spinéni. Tyto ucinky nastdvaji k okamZzi-
ku, kdy se obé pohledavky staly zpiisobilymi k zapocteni. (Zdkon ¢. 89/2012 Sb., obcan-
sky zdakonik, § 1982, ods. 1 a 2)

5.2.5 Cizoménové pohledavky s opravnou polozkou

Pomérné Cerstvou novinkou z roku 2020 je Interpretace Narodni ucetni rady 1-42 Cizo-

meénové pohledavky s opravnou polozkou.

Cilem této interpretace je stanovit wicetni FeSeni pri vykazovani kurzového rizika vyply-
vajicitho z pohleddvek snizenych o opravné polozky v ucetni zdavérce. Predmétem této

interpretace neni presny ucetni postup.
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8) V praxi jsou pouzivana napriklad tato reSeni uctovdani kurzovych prepoctii pohleda-

vek a souvisejicich opravnych poloZek:

a) Ucetni jednotky prepocitavaji cizoménovou pohledavku a vznikly rozdil iictuji jako
kurzovy rozdil zahrnuty do financnich vynosu a ndkladii. Opravnd polozka vytvorend k
cizoménové pohleddvce je také prepoctena a vzmikly rozdil je zanictovdn jako tvorba,
resp. ziictovani opravnych polozZek, vétSinou v rdmci provoznich vynosii a ndkladi, ni-
koliv tedy jako kurzovy rozdil zahrnuty do financnich vynosi a ndkladii. Toto 7eSeni

nereflektuje vérné zobrazeni kurzového rizika v iicetnictvi.

b) Ucetni jednotky prepocitavaji cizoménovou pohledaviu a vznikly rozdil tictuji jako
kurzovy rozdil zahrnuty do financnich vynosu a ndkladii. Opravnd poloZka vytvorena k
cizoménové pohledavce je také prepoctena a vznikly rozdil je zauctovan jako kurzovy
rozdil zahrnuty do financnich vynosi a ndkladii. Toto reSenti reflektuje vérné zobrazeni
kurzového rizika v ucetnictvi, nicméné uvazuje prepocet celé hodnoty pohledavky a ko-
rekci opravné polozky, prestoze budouci penézni tok objektivné vznika jen u té cdsti po-

hledavky, jejiz vihradu Ize ocekdvat.

16) Opravnad polozka k pohleddvce vyjadiuje nejistotu v dobytnosti pohledavky a je ve
své podstaté pouze hodnotovou korekci ocenéni vykazované pohledavky. Proto je treba
vaimat pohledavku a jeji ocenéni komplexné jako jednu polozku aktiv. Zména vyse po-
hledavky v diisledku zmény v jeji dobytnosti se vykazuje jako zména opravné polozky.
Opravna polozka informuje uzZivatele ucemni zavéerky, Ze je spiSe nepravdépodobné, Ze
dany penézni tok ziskd. Formalné nedoslo k odpisu pohleddavky, ale k vytvoreni opravné
polozky, ktera vyjadiuje snizeni hodnoty pohleddvky a riziko jejiho neuhrazeni. (Inter-
pretace Narodni ucetni rady I-42 Cizoménové pohledavky s opravnou polozkou, 2020)

5.3 Ugetni aspekty kurzovych rizik

Z pohledu podnikového ucetnictvi vznikaji v dasledku zmén devizovych kurzi pii oce-
novani majetku a zavazkt vyjadfenych v cizi méné kurzové rozdily, které se zjistuji
k okamziku uskutecnéni tcetniho pfipadu a dale pak ke konci rozvahového dne nebo
k jinému okamziku, k némuz se sestavuje Gdetni zavérka. (Reziidkovd, Mandel, 2016)

Kurzové rozdily vznikajici pfi vyporadani penéznich polozek nebo pii prevodu penéz-
nich polozek v ménovych kurzech odlisnych od téch, kterymi byly pfevedeny pfi prvot-
nim zadac¢tovani béhem obdobi nebo v ptedchozich tcetnich zavérkach, se zauctuji jako

zisky nebo ztraty v obdobi, kdy vznikly. (Jilek, 2013)
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5.3.1 Uétovani o kurzovych rozdilech

Ucetni jednotka miize provést prepocet cizi mény na ceskou korunu pouzitim pevnych
nebo pohyblivych kurzii. Pevnym kurzem se rozumi kurz stanoveny vnitinim predpisem
ucetni jednotky na zdkladé kurzu devizového trhm vyhldaseného Ceskou ndrodni bankou,
pouzivany ucetni jednotkou po predem stanovenou dobu. Stanovend doba nesmi pre-
sahnout ucetni obdobi. Jako kurz devizového trhu, na jehoz zdakladé se pevny kurz sta-
novi, pouzije ticetni jednotka kurz devizového trhu vyhlaseny Ceskou ndrodni bankou k
prvaimu dni obdobi, pro které je pevny kurz pouzivan. Pri pouzivani pevného kurzu mii-
Ze ucetni jednotka tento kurz zménit svym vnitinim predpisem i v priibéhu stanovené
doby; v pripadech vyhldSeni devalvace i revalvace ceské koruny musi byt pevny kurz

zménén vidy. (Zakon o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb., § 24 odst. 7)

Kurzové rozdily se uétuji vzdy vysledkove, tedy na vrub nakladi nebo ve prospéch vy-
nostl a maji proto vliv na vysledek hospodateni G&etni jednotky. (Rezridkovd, Mandel,

2016)

O kurzovych rozdilech pfi ocenéni majetku a zavazku se uctuje podle povahy:

a) pokud vznikne kurzovy zisk, pak je o ném uctovdano na vrub prislusného uctu
majetku nebo zdvazku se souvztaznym zdpisem ve prospéch prislusného uctu uctové
skupiny 66 — Financni vynosy, nebo

b) pokud vznikne kurzova ztrdata, pak je o ni uctovano na vrub prislusného uctu uctové
skupiny 56 — Financni naklady se souvztaznym zdpisem ve prospéch prislusného

uctu majetku nebo zavazku. (Cesky iicetni standard ¢. 006, ods. 3.2.)

Obrazek ¢.4 znazorfiuje ocenéni cizoménové pohledavky v ucetnictvi. Je z néj zfejmé,
ze ocenéni po dobu existence pohledavky (od data vzniku do data zaniku) je dynamické.
V kazdém okamziku existence pohledavky je mozné zjistit jeji aktualni ocenéni; rozdil,
ktery vznikl od data vzniku do data zaniku pohledavky, popt. mezi dal§imi zvolenymi

okamziky, je kurzovy rozdil. (Sevcovicova, Sramkova, 2016)
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Obrazek 4: Ocenéni cizoménové pohledavky v ucetnictvi

Pohledavka — narok na uhradu 100 EUR pro
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Pro potieby ocenovani pohledavek a zavazkd vyjadienych v cizi méné ke dni jejich
vzniku l1ze za okamzik uskute¢néni ucetniho ptipadu povazovat u dodavatele den vysta-
veni faktury nebo obdobného dokladu, u odbératele den pfijeti faktury nebo obdobného
dokladu. (Skdalova, 2019)

5.3.2 Uétovani o finanénich derivatech

Jestlize se ucetni jednotka rozhodla, ze bude o uctovat o derivatech jako o nastrojich

urcenych k zajisténi, musi byt splnény nasledujici podminky:

e Na pocatku zajisténi existuje formalni dokumentace o zajistovacim vztahu, cili

vedeni jednotky v oblasti fizeni rizik a strategie zajisteéni.

e (Ocekava se, ze zajisténi bude vysoce ucinné pii kompenzaci zmén realné hodno-

ty nebo zméné penéznich tokl souvisejicich se zajisStovanym rizikem.

e U zajisténi penéznich tokt musi byt oCekavana transakce, ktera je predmétem
zajisténi vysoce pravdépodobna a musi prestavovat riziko, ze v penéznich tocich

dojde ke zménam, které v konecném dusledku budou mit vliv na vysledek.
e Utinnost zajisténi je mozné spolehlivé zméfit.

e Zajisténi je prubézné posuzovano a ovéiuje se, Ze bylo vysoce ucinné v prubéhu

ucetniho obdobi, ve kterém bylo pouzito. (Jilek, Svobodova, 2013)
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Derivaty se dle zakona o tcetnictvi ocenuji realnou hodnotou.

O derivatech je uctovano na podrozvahovych, rozvahovych a vysledkovych uctech. Na
podrozvahovych uctech uctuji ucetni jednotky od okamziku sjednani derivatu do jeho

vyporadani v hodnoté podkladového nastroje. (Podhorsky, 2005)
Pouzivané ucty pri actovani derivatu:
Rozvahové ucty

221 — Bankovni ucty

Prostfednictvim bankovnich G¢th jsou uctovany nakupy a prodeje derivatd. Nakup na

strané D a prodej na strané¢ MD.
373 — Pohledavky a zavazky z pevnych terminovych operaci

Rozvahové pohledavky a zavazky se analytickymi ucty ¢leni podle jednotlivych deriva-
t. V rozvaze jsou u pevnych terminovanych operaci zauctovany az zmény realné hod-

noty jako pohledavka nebo zavazek. (Podhorsky, 2005)

K tomuto G¢tu je vhodné vést analytické ucéty dle druhu derivata - forwardy, futures,

swapy.

Pti sjednani téchto kontrakti obvykle nevznikaji naklady, zde se tedy uctuji zmény re-
alnych hodnot pevnych terminovych operaci. Zvyseni ocenéni na strané¢ D a sniZzeni na

strané¢ MD.
376 — Nakoupené opce

Pfi sjednani opce se plati opcni prémie a ptipadné poplatky. Souctem plateb je pofizo-
vaci cena opce, kterd se zachycuje na tomto Uctu. Zmeény realnych hodnot se zachyti

nasledovné: zvySeni ocenéni na stran€ D a sniZeni na strané MD.
377 — Prodané opce

Zde se uctuje cena prodané opce. Zmeény realnych hodnot se zachyti nasledovné: zvyse-

ni ocenéni na strané MD a snizeni na strané D.
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378 — Jiné pohledavky

Uget jiné pohledavky slouzi pro zachyceni marze, ktera se sklada pii sjednani nékterych

derivat. V piipadé burzovnich kontraktt se zde Gc¢tuji vyporadané denni ztraty a zisky.
379 — Jiné zavazky

Tento ucet slouzi pro zauctovani opcni prémie pii nakupu opce.

414 — Ocetiovaci rozdily z precenéni majetku a zavazka

Tento Ucet je souvztaznym uctem pii Gétovani ocefiovacich rozdild pro ucty 373, 376,

377. ZvySeni ocenéni je zde uctovano na stranu D a snizeni na stranu MD.
Vysledkové ucty

563 — Kurzoveé ztraty

567 — Naklady z derivatovych operaci

Praveé sem se zauctuje potizovaci cena nakoupené opce v okamziku uplatnéni, propad-
nuti, postoupeni ¢i uzavieni pozice. Zachyti se zde i zmény realnych hodnot derivata
zakoupenych pro obchodovani na verejném trhu. Dale se na tomto U¢tu souvztazné

s uctem 378 vyporadaji denni ztraty z burzovnich kontraktu.
663 — Kurzové zisky
667 — Vynosy z derivatovych operaci

Zde se promitne cena prodané opce v okamziku uplatnéni, propadnuti nebo uzavteni
pozice nakupem, tedy realizace opce. Zapis probéhne na stranu MD. Zachyti se zde 1
zmény realnych hodnot derivati zakoupenych pro obchodovani na vefejném trhu. Sou-

vztazné s uctem 378 se zde vyporadaji denni zisky z burzovnich kontraktd.
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Podrozvahova evidence
751 — Rozvahové pohledavky

Zde se uctuji derivaty od okamziku sjednani v hodnoté podkladového aktiva. V den
sjednani se totiz jednd o budouci pohledavku. Ke dni vyporadani kontraktu je odsud

oductovano.
761 — Rozvahové zavazky

Zde se uctuji derivaty od okamziku sjednani v hodnoté podkladového aktiva. V den
sjednani se totiz jednd o budouci zavazek. Ke dni vyporadani kontraktu je odsud

oductovano.
790 — Technicky ucet

Jedna se o souvztazny ucet pro zachyceni derivati v okamziku sjednani v hodnoté pod-

kladového aktiva a vyporadani.

Nize jsou uvedeny vybrané pravni pravy uctovani situaci tykajicich se zminénych t¢ta

dle zakona a vyhlasek.

Priloha ¢. 1 k vyhlasce €. 501/2002 Sb. uvadi usporadani polozek rozvahy, kde lze
vybrat pro uctovani derivatu naptiklad tyto polozky:

7 | rozdi z i zavazku, b) ze zajistovacich derivati, c¢) z prepoctu
Ocernovaci rozdily a) z majetku a zavazki, b) ze zajist

cizoménovych zajistovacich financnich ndstrojii.
Zavazky a pohledavky z opct (Vyhlaska 501/2002 Sb.)
Vyhlaska 500/2002 Sb. uvadi v souvislosti s derivaty tyto uctové skupiny:

Uétova skupina 37 — Jiné pohledavky a zavazky

Uctuje se zde podle Ceského ticetniho standardu pro podnikatele ¢. 009 Derivdty o po-
hledavkdch a zavazcich z pevaych terminovanych operaci, o nakoupenych a prodanych
opcich. Analytické ucty se vedou v clenéni na nakupni a prodejni opce. (Vyhldaska c.

50072002 Sb.)
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Uétova skupina 56 — Finanéni naklady

Na vrub prislusnych uctii uctové skupiny 56 — Financni ndklady se uctuje o oceriovacich
rozdilech pri uplatnéni redlné hodnoty podle § 51 az § 53a vyhldasky a podle Ceského
ticetniho standardu pro podnikatele ¢. 008 Operace s cennymi papiry a podily a Ceské-
ho ucetniho standardu pro podnikatele ¢. 009 Derivaty. (Vyhldska ¢. 500/2002 Sb.)

Uétova skupina 66 — Finanéni vynosy

V tictové skupiné 66 — Financni vynosy se iictuje podle Ceského ticemiho standardu pro
podnikatele & 008 Operace s cennymi papiry a podily a Ceského ticetniho standardu
pro podnikatele ¢. 009 Derivaty, dadle napriklad podily na zisku ¢i uroky, vyplyvajici z
viastnictvi financniho majetku. (Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.)
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6 Cil a metodika

Cilem diplomové prace je popsat a vysvétlit dopad kurzovych rizik do ucetnictvi podni-

ku s ohledem na mozné pravni nastroje jejich zajisteni.

Informace pro teoretickou ¢ast, kde jsou charakterizovany zakladni pojmy daného téma-
tu, byly Cerpany z odborné literatury a také z internetovych zdroji. Dal§im vyznamnym
zdrojem byly zakony CR upravujici oblast zkoumané problematiky. Viechny tyto zdro-

je jsou uvedeny v seznamu zdroja.

Druhou casti této prace je Cast prakticka. V uvodu praktické Casti jsou nastinény zpuso-
by zajisténi kurzovych rizik v Ceské republice. Pro piiblizeni moznosti, které mohou
byt pro zajisténi vyuzity, jsou predstaveny rozlicné produkty dvou vybranych financ-
nich instituci, a to spolecnostt AKCENTA CZ a.s. a Raiffeisenbank a.s. Pfehled nabize-
nych produktii byl ziskan z webovych stranek téchto instituci. Je zde také charakterizo-
vana aplikace E-Start, tedy kalkulacka kurzovych rizik v ramci Systému prevence kur-

zového rizika, ktera je pozdéji vyuzivana pro analyzu kurzovych rizik.

Dalsi Cast se vénuje vybranému podniku a jeho preshrani¢nim obchodim. Zkoumanym
podnikem je klient ucetni firmy, ve které jiz nékolik let pracuji. Klient si neptal, aby byl
jeho nazev zminén a jeho prani je respektovano. Z tohoto divodu neni pouzit nazev
spoleCnosti a v uvedenych podkladech jsou citliva data, jako nazev spole¢nosti, adresa,
ICO a jiné identifikaéni Gidaje smazany. Potiebné podklady byly ziskany od G&etnich ¢&i
pfimo od vedoucich pracovnikii zkoumaného podniku. Dalsi uvedené informace vycha-
zi z Gcetnictvi podniku a v neposledni fad€ byl zdrojem zékladnich informaci obchodni
rejstrik.

Podnik je tedy nejdfive kratce predstaven a dale uz je pozornost vénovana realnym
smlouvam v ramci preshrani€niho obchodu a zajisténim kurzovych rizik, které z nich
vyplyvaji. Konkrétné jsou zde analyzovany dva obchody. Vzdy je nejdiive uvedena
vychozi situace a je propocCitana vySe realné ztraty Ci zisku v pfipadé, ze by nedoslo
k zadnému zajisténi. Nasledné je zjistén zisk i ztrata se zohlednénim zptisobu zajisténi,
kterého bylo vyuzito. Nakonec je zadvazek detailné€ji analyzovan za pomoci aplikace E-
start. Soucasné je zde demonstrovano, jak se kurzové rozdily a rizika projevuji

v ucetnictvi podniku.
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Jeden z kontraktt je dale vyuzit pro predstaveni fungovani ménové dolozky. Zde jsou
propoCteny ztraty ¢i zisky, které by vznikly pii posileni nebo naopak oslabeni mény
vucéi smluvné stanovenému kurzu a zaroven je uveden dopad jednotlivych situaci do

ucetnictvi.
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7 Zplsoby zajistovani kurzovych rizik v CR

Prizkum Asociace exportéra a Raiffeisenbank z roku 2019 pfinesl informace o zajmu
Ceskych firem o zajisténi proti kurzovému riziku. Vyplyva z néj, ze 56 % exportéru se
proti kurzovému riziku v daném roce zajistila nebo se hodla zajistit, 19 % vyuziva pfi-
rozeného zajisténi, kdy pfijmy a vydaje jsou ve stejné meéné. Jen 8 % se nechysta zajistit

vubec a 17 % Ceka, co prijde. (el5.cz, 2019)

Mluv¢i Hospodarské komory Miroslav Diro uvedl, ze zajisténi je zalezitosti spiSe vel-
kych a stfednich firem. Mikro a malé podniky vyuzivaji Castéji operaci v zahranicni
mené. S rostouci velikosti podniku udajné roste i vyuziti kurzovych dolozek ve smlou-
vach s obchodnimi partnery, avSak vSeobecné jde stale o malo vyuzivany nastroj pro

zajisténi. (burzovnisvet.cz, 2019)

7.1 Instituce zprostredkujici zajisténi kurzovych rizik

Ceské podniky, které se rozhodnou pro zajisténi kurzového rizika, maji moznost spolu-
pracovat s ruznymi institucemi. Nejznaméjsi je napfiklad spole¢nost Akcenta CZ a.s.
Nicméné nejhojnéji spolecnosti vyuzivaji své bankovni instituce, ve kterych si nechava-
ji vést své bézné ucty. Pro piiblizeni nabidky bankovnich instituci byla vybrana Raiffei-

senbank a.s.
Akcenta CZ a.s.

AKCENTA CZ a.s. je spoleCnost, ktera se zabyva sménou meén, zahrani¢nimi platbami
a zajistujici obchody pro své klienty, predevSim pro malé a stfedni podniky. Nabizi

nasledujici sluzby:

Devizové obchody: Kazdému klientovi stanovuji individualni nabidku kur-
zu v okamziku vlastni smény podle aktualni situace na devizovém trhu. Nabizi vyhod-
néjsi kurzy oproti kurzovnim listkim bank a efektivné konkuruji i nabidkam dealingti
bank. Nakoupi nebo prodaji libovolné mnozstvi mény podle potieb klienta. Individualni
podminky obchodu jsou ovlivnény jeho vysi. Realizaci smény provedou ihned a sména

meén je zdarma.

Platebni styk: Nabizi svym klientim sluzby tuzemského i zahrani¢niho platebniho sty-

ku. Vyhodou je uspora, rychlost a spolehlivost. Uhrady prostiednictvim Akcenty jsou
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efektivni alternativou k uhradam provadénym pres banky. Poskytuji zahrani¢ni platebni
styk, domaci platebni styk, pfeshrani¢ni platebni styk. Zvyhodtiuje napriklad platby na
Slovensku a v Polsku. Zdarma uhrady CZK, EUR, USD v ramci bank vyuzivanych Ak-

centou.

Terminové obchody: Hlavni funkci terminovych obchodu je zajiSténi proti nepfizni-
vym pohybim sménného kurzu dvou mén. Terminové obchody zahrnuji nejznaméjsi

zajistovaci nastroje — Forwardové obchody, swapové obchody a ménové opce.

Interni platebni aéty: Interni platebni Gget (IPU) je efektivni nastroj pro realizaci od-
chozich a pfichozich zahrani¢nich/tuzemskych uhrad a konverzi mén. Vhodny je prede-
vsim pro klienty, ktefi pfijimaji uhrady v cizich ménach od svych obchodnich partnerq,
které mohou nasledné konvertovat dle potifeby do narodni nebo jiné mény a dale je ode-

slat na G&et sviij nebo partnera. Vedeni IPU je zdarma.

Dealing limit: Dealing limit umoziuje klientim suzavienou platnou Ramcovou
smlouvou flexibilné vyuzivat zajistovacich operaci bez nutnosti blokace penéznich pro-

stiedkt ve prospeéch Akcenty. Jeho sjednani je zdarma.

Zalep.to: Platforma pro financovani faktur nebo investovani. Umoziuje prodej faktur

pred splatnosti, se splatnosti do 120 dni, v minimalni hodnoté 10 000 K¢.

Online broker: Online Broker je internetova platforma pro obchodovani s devizami a
realizaci plateb. Umoziuje sledovani kurzi on-line bez nutnosti telefonovani, zadavani
platebnich prikazi pro zaslani plateb do zahrani¢ni atp. Platforma je poskytovana zcela

zdarma. (akcentacz.cz, 2022)
Raiffeisenbank a.s

Banka nabizi sluzby pro fizeni kurzového rizika a pomaha tak predejit ztratam vyplyva-

jicich ze zmén devizovych kurzi. Na svych webovych strankach nabizi tyto sluzby:

Ménova konverze: Klient muze konverze realizovat prostiednictvim elektronické ob-
chodni platformy RoBot ¢i telefonicky s dealerem. Tato sluzba nevyzaduje zadné po-

platky.

Ménovy forward: Zde jsou nabizeny dvé moznosti vyporadani. Ménovy forward lze

vyporadat ve dvou ménach za predem stanoveny kurz (tzv. delivery), vyporadani tedy
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probiha v nominalnich objemech. Druhy zpusob je vypotradani Castky rozdilu mezi do-
mluvenym a aktualnim kurzem (tzv. non delivery). Zde se jedna o forward bez vypora-

déani v nominalnich objemech.

RoBot: Online obchodni platforma k uzavirani obchod s ménovymi instrumenty. Kli-
entim umoziuje obchodovat se Sirokou nabidkou ménovych part. Podminkou je mit u

banky vedené alespori dva cizoménové ucty nebo multiménovy ucet.
FX opce: Banka nakup ¢i prodej nejraznéjsich druha opci.

Ménovy swap: Jde o kombinaci sluzeb Ménové konverze a Ménovy forward. V den
sjednani obchodu dojde k vyméng jistin ve dvou menach a soucasné dohody o budouci
zpétné vymeéné za fixni kurz. Tato dohoda muiize byt uzaviena na dobu od 3 dni az ma-

ximalné 18 meésicu. (rb.cz, 2022)

7.2 Aplikace E-Start

Jelikoz je v této praci hojn€ vyuzita prave tato aplikace, je nutné si ji kratce predstavit a

priblizit, jak funguje a také jak a pro¢ vlastn€ vznikla.

Aplikace vznikla jako vyusténi projektu Systém kurzové prevence, na kterém se pod
zaStitou Ministerstva prumyslu a obchodu, agentury CzechTrade a za finan¢ni podpory
Technologické agentury CR v ramci Programu ETA podileli odbornici z Ekonomické

fakulty JihoGeské univerzity v Ceskych Bud&ovicich. (mpo.cz, 2020)

Tato aplikace slouzi pfedevSim pro malé a stfedni podniky a startupy pro stanoveni ve-
likosti kurzového rizika pti vzniku zavazku ¢i pohledavky. ZjednoduSené feceno aplika-
ce uzivatelim pomuze urcit, o kolik mize pii uzavieni obchodu v cizi méné pfijit, a to
za pomoci dvou ukazatelt. Jednak fekne, co se pohledavce a zavazku, ktery je prave
v cizi méné uzaviran, historicky nejhorsiho stalo a dale ¢astku, kterou ztrata historicky
prekrocila ve 30, 10, 5 a 1 % ptipada. Aplikace dale predikuje moznou ztratu, respekti-
ve jeji rozdéleni do budoucna, pokud v dobé zaplaceni bude pievadéna Castka zpét na-
piiklad do Ceskych korun. Timto zptsob lze propocitat obchody s 32 riznymi ménami,
které je mozné libovolné kombinovat. Vysledky tedy mohou usnadnit rozhodovani o
zpusobu zajisténi rizika a vyplyvajici ztraty. (businessinfo.cz, 2020)

Vysledna aplikace E-start — Systém prevence kurzového rizika uzivateli poskytne odpo-

veéd na nasledujici otazky:
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1. Jakou nejhorsi ztratu bych zaznamenal v pfipadé mého obchodu z pohledu his-

torie, konkrétn€ za poslednich 20 let?
2. Je ména, ve které chci ¢i jsem nucen obchodovat, dostateCné stabilni?
3. Jaka bude pravdépodobné ztrata u mého obchodu v dobé splatnosti?

Pozornost je tedy zaméfena primarné na negativni aspekty takovych kontraktu, byt je
jasné, ze mohou byt i ziskové. , Cilem aplikace neni spekulace s ménami, ale odhad
kurzovych ztrat. Ten obchodnikiim umozni kvalifikovanéji rozhodnout, zda dané riziko
zajisti, ponesou sami, nebo napiiklad zvysi svou marzi u daného obchodu, ¢imz by pii-
padn& zvysené kurzové riziko pokryli,“ uvadi Martin Sperl z Ministerstva pramyslu a

obchodu. (mpo.cz, 2020)
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8 Zpusoby zajisténi vybraného podniku

Tato kapitola se zaméfuje na konkrétni zvolené zpUsoby zajisténi kurzovych rizik pfi

obchodu se zahrani¢im u vybraného podniku.

8.1 Zakladni informace o podniku

Spolecnost byla zalozena v roce 2018 dvéma spoleCniky. Zakladni kapital ve vysi
1 200 000 K¢ se sklada z rovnocennych vkladi obou spolecnikti po 600 000 K¢. Pred-
meétem podnikani je dle obchodniho rejstiiku vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pii-
lohach 1 az 3 Zivnostenského zakona a pronajem nemovitosti, bytd a nebytovych pro-
stor. Konkrétné ¢innost podniku spociva v tom, ze nakupuje a prodava zbozi, prevazné
sportovni obleCeni a sportovni potieby, které zakoupi v zahranici a nasledné proda tu-

zemskym odbératelim.

Zajisténi

Nékupy ze zahranici jsou provadény v dolarech. Pro tyto obchody podnik vyuziva u své
banky rizné zpusoby zajisténi.

Zauctovani a dopady do ucetnictvi

U tohoto podniku jsou zkoumany dva pripady zajisténi. Prvni zptisob je uzavieni spoto-
vého obchodu a druhym je devizovy swap. Nejdiive je u kazdého obchodu zjisténa vyse
realné ztraty/zisku za predpokladu, ze neprobéhlo zadné zajisténi. V nasledujicim kroku
je zisk/ztrata propocCitana se zohlednénim prostfedku zajisténi, ktery se podnik rozhodl

vyuzit. Nakonec je zavazek detailnéji analyzovan za pomoci aplikace E-start.
8.2 1. pfipad - spotovy obchod

Podnik se rozhodl realizovat obchod se zahrani¢im a pro zajisténi realizoval spotovy
obchod u své banky. Konfirmace spotového obchodu je v priloze €. 2. Faktura v ptiloze
&. 1 vykazuje, ze 23.05.2018 vznikl spole¢nosti pii nakupu zbozi z Ciny zavazek ve vysi

79 068,50 USD. Datum splatnosti je 23.07.2018.
8.2.1 Realna ztrata/zisk v pripadé, ze by se spoleénost nezajiStovala

V této ¢asti bude stanovena vySe realné ztraty nebo realného zisku, ktery by obchod
pfinesl v piipadé, Zze by se podnik nerozhodl pro zadny zptsob zajisténi proti kurzové-

mu riziku.
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Zavazek: 79 069 USD
Datum pocatku: 23.05.2018

Dle CNB byl kurz k 23.05.2018 22,041 USD/CZK a hodnota zavazku pak ¢inila
1 743 355 CZK.

Datum splatnosti: 23.07.2018
Pocet dni do splatnosti: 61
Hodnota zavazku 79 069 USD ¢&ini k datu 23.7.2018 1 744 657,48 CZK (CNB 22,065)

Reélna ztrata: 1 744 658 CZK (museli zaplatit v Cervenci) — 1 743 355 CZK (méli za-
platit v kvétnu) = 1 303 CZK. Tato ztrata by se promitla do naklada firmy v podobé

kurzové ztraty.

Tabulka 1: Zachyceni pFipadu v ucetnictvi (redlnd ztrdta)

Datum Text Castka (CZK) MD D
23.05.2018 Vznik zavazku (nédkup zbozi) 1 743 355 132 321
23.07.2018 Uhrada zavazku 1 744 658 321 221
23.07.2018 Kurzovy rozdil 1303 563 321

Zdroj: viastni zpracovdani

Tabulka ¢. 1 ukazuje zpisob zachyceni piipadu v ucetnictvi podniku. Nejdiive je za-
uctovan nakup zbozi na uctu 132 — Zbozi na skladé a v prodejnach oproti uctu
321 — Dodavatelé-zavazky zobchodnich vztaht. Uhrada zavazku snizuje Glet
221 — Bankovni Uty a zauctovana je oproti uctu 321. Kurzovy rozdil je zatctovan na

nakladovém uctu 563 — Kurzové ztraty oproti uctu 321.
8.2.2 Zajisténi
Spole&nost se rozhodla uzaviit spotovy obchod u své banky Ceské spofitelny, a. s.

V konfirmaci spotového obchodu, ktera je v priloze €. 2, je sjednano, ze klient od banky

nakoupi 79 068,50 USD za 1 722 111,93 CZK, pfi sjednaném kurzu 21,78 USD/CZK.

Podivejme se na tabulku ¢. 2. Zde mizZeme vidét pohyby na G¢tu 261 — Penize na cesté,
kde se promitly pohyby mezi 221000 - korunovym (cs_192 czk) a 221003 - dolarovym
(cs_022_usd) bankovnim uctem. Z této transakce vyplynul kurzovy rozdil ve vysi

79,08 CZK, ktery je zachyceny na pfislusném uctu 663000 — Kurzové zisky.
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Tabulka 2: Zachyceni v wicetnictvi (zajisténi)

Datum Text Castka (CZK)  MD D
23.05.2018 Vznik zavazku 1743 355 132 321
11.06.2018 Pievod mezi uéty 1722111, 93 261 221
11.06.2018  Pievod mezi GGty 79 068, 5USD  1722191,01 221003 261
11.06.2018  Uhrada zavazku 79 068,5 USD 1743 355 321 221003
11.06.2018 Kurzovy rozdil 261 79, 08 261 663

Zdroj: viastni zpracovdani

8.2.3 Propocet aplikace E-start

Podivejme se na propocet dané situace pomoci aplikace E-start, tedy zda by mélo
pro spolecnost smysl ji vyuzit jako podklad pro rozhodnuti o zaji§téni. Pro srovnani
a demonstraci vlivu vyvoje kurzu na velikost zavazku byla pomoci E-startu propo-

¢itana vychozi situace pro rok 2018, 2019 a 2020.
Rok 2018 — vychozi situace:

Datum pocatku: 23.05.2018

Zavazek: 79 069 USD

Datum splatnosti: 23.07.2018

Pocet dni do splatnosti: 61

Hodnota zavazku 79 069 USD ¢ini dle aplikace E-start (kurz ECB) k datu
23.05.2018 1 743 259 CZK.

Dle CNB byl kurz k 23.05.2018 22,041 USD/CZK a hodnota zavazku pak ¢inila
1 743 355 CZK.

Vyhodnoceni historie vyvoje kurzu CZK/USD — co se VaSemu zavazku stalo

nejhorsiho v minulosti

K vyse uvedenému datu Cini historicky nejvyssi ztrata pro Vas zavazek se splatnosti 61

dni 451 631 CZK.

eV 30 % pripadi byla ztrata vyssi nez 34 566 CZK nebo 1 568 USD, v 70 % pfi-
padu byla ztrata nizsi nez tyto ¢astky nebo to byl zisk
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e V 10 % pripadu byla ztrata vyssi nez 110 616 CZK nebo 5 017 USD, v 90 %
pfipadii byla ztrata nizsi nez tyto ¢astky nebo to byl zisk

e V 59% pfipadu byla ztrata vyssi nez 152 594 CZK nebo 6 921 USD, v 95 % pfi-
padu byla ztrata nizsi nez tyto ¢astky nebo to byl zisk

e V 1 % pripada byla ztrata vyssi nez 259 134 CZK nebo 11 754 USD, v 99 %
pfipadii byla ztrata nizsi nez tyto ¢astky nebo to byl zisk

Tabulka ¢. 3 zachycuje historicky vyvoj kurzu za poslednich 20 let v podobé prav-
dépodobnosti minimalnich ztrat v ménach CZK a USD. Dle aplikace je 30 % prav-
dépodobnost ztraty v minimalni vysi 34 566 CZK a 1 568 USD. S 1 % pravdépo-
dobnosti ztrata dosahla minimalné 259 134 CZK a 11 754 USD.

Tabulka 3: Historicky vyvoj kurzu CZK/USD

Cetnost Dolni hranice ztraty v CZK Dolni hranice ztraty v USD
30 % pripadi 34 566 1 568
10 % ptipada 110616 5017
5 % ptipada 152 594 6921
1 % ptipadl 259 134 11754

Zdroj: aplikace E-start, viastni zpracovdni

Predikce ztraty

Tabulka ¢. 4 podava odhad vySe ztraty opét s riznymi pravdépodobnostmi. Z tabulky
lze vycist, ze s 30 % pravdépodobnosti se ztrata bude pohybovat na dolni hranici

4 479 CZK nebo 203 USD a naopak s 1 % pravdépodobnosti bude dolni hranice ztraty
104 688 CZK nebo 4 748 USD.

Tabulka 4: Odhadovand vyse ztrdty

Cetnost Dolni hranice ztraty v Dolni hranice ztraty v Pasmo
CZK USD
30 % pripadi 4479 203 1-4
10 % pripadi 45 906 2 082 2-4
5 % ptipada 66 131 3 000 3-4
1 % ptipadl 104 688 4 748 4

Zdroj: aplikace E-start, viastni zpracovdani
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Na tabulku ¢. 4 pak navazuje obrazek €. 5, ktery zobrazuje ocekavany vyvoj kurzu.
Kurzy jsou zde rozdéleny do 4 pasem dle velikosti pravdépodobnosti. Pasma pak

priblizuji, kde se bude kurz pohybovat.

Obrdazek 5: Kurz CZK/USD

CZK/USD
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Pasmo 2
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Zdroj: aplikace E-start
Predikce ztraty za roky 2018 — 2020

Tabulka 5: Historicky vyvoj kurzu CZK/USD

Dolni hranice ztraty v CZK

Cetnost 2018 2019 2020
30 % pripadd 34 566 36 184 36 124
10 % piipadt 110 616 114 930 123 076
5 % piipadd 152 594 155 091 170 057

1 % piipadt 259 134 264 549 284 778

Zdroj: aplikace E-start, viastni zpracovdani

V tabulce €. 5 je zachycen vyvoj dolni hranice ztraty v CZK za roky 2018 — 2020.
Je zde patrny rostouci trend minimalni ztraty. U méné Cetnych ptipadi 1ze pozoro-
vat vyrazné€j§i rast. Pro rok 2020 jsou predpovidany nejvétsi ztraty za sledovany
interval. Predikéni model pracuje s kurzy za predchazejici 3 mésice, a jestlize je

v tomto obdobi kurz volatilné;si, tak pfirozené hrozi vyssi ztraty.
Realna ztrata/zisk 2019:

Hodnota zavazku k 23.05.2019: 79 069 * 23,181 (CNB) = 1 832 898,49 CZK
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Hodnota zavazku k 23.07.2019: 79 069 * 22,866 (CNB) = 1 807 991,75 CZK
Ztrata/zisk: 1 832 898,49 - 1 807 991,75 = zisk 24 907 CZK

Realna ztrata/zisk 2020:

Hodnota zavazku k 23.05.2020: 79 069 * 24,953 (CNB) = 1 973 008,76 CZK
Hodnota zavazku k 23.07.2020: 79 069 * 22,766 (CNB) = 1 800 084,85 CZK
Ztrata/zisk: 1 973 008,76 - 1 800 084,85 = zisk 172 924 CZK

Tabulka 6: Odhadovand vySe ztrdty

Dolni hranice ztraty v CZK

Cetnost 2018 2019 2020
30 % pripadd 4479 43 648 96 373
10 % piipadi 45 906 76 839 202 470
5 % piipadl 66 131 92973 255293
1 % piipadt 104 688 123 606 357 863
Realna ztrata/zisk 1 303 (ztrata) 24 907 (zisk) 172 924 (zisk)

Zdroj: aplikace E-start, viastni zpracovdani

Tabulka ¢. 6 zachycuje predikovany vyvoj kurzu a lze zde pozorovat rostouci ten-
denci dolni hranice ztraty. Mezi roky 2019 a 2020 je viditelny velky rozdil
v oCekavanych ztratach. VySe minimalni ztraty v roce 2020 je bez mala trojnasobné
vySS§i oproti pfedchozimu obdobi. Tabulka rovnéz zachycuje vySe vypoctenych re-
alnych ziskd/ztrat. V roce 2018 vySla realna ztrata ve wvysi 1303 CZK.
V néaslednych dvou obdobich vysel zisk. Z toho je patrné, jak byl v téchto obdobich

kurz vysoce volatilni.
Vyhodnoceni dle semaforu

Z vysledkd historickych vyvoji kurz i odhadovanych vysi ztrat vyplyva, ze ¢im
vzdalenéjsi rok od vychoziho roku 2018, tim se potencialni ztrata, a tedy i kurzové
riziko zvySuje. Tento fakt je potvrzen i vysledky semafora dle obrazku ¢. 6, kde je
rok 2020 oznacen stfednim rizikem ztraty. Oproti tomu jsou roky 2018 a 2019 vy-
hodnoceny jako nizké riziko ztraty. VySe realné ztraty byla pro rok 2018 urcena na
1 303 CZK. V nasledujicim obdobi vysel zisk 24 907 CZK a v roce 2020 pak vySe real-
ného zisku dosahla 172 924 CZK. Je zde demonstrovana volatilita ménového kurzu,

kdy je vidét rostouci tendence potencialni ztraty, ale i realnych ztrat a zisku.
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Obrazek 6: Vysledek semaforu

2018 2019 2020

vysbedek vermafory Caledal yarrdfarug
Vysledek sematoru

Zdroj: aplikace E-start
8.3 2. pfipad - devizovy swap

Dal§im prikladem je opét preshranicni kontrakt, kdy byl uzavien devizovy swap. Spo-
leGnost se zajistila u své banky Ceské spofitelny, a. s. sjednanim devizového swapu.
Konfirmace devizového swapu, kterou se podnik rozhodl uzaviit u své banky je
v piiloze ¢. 4. Doklad v piiloze €. 3 vykazuje, ze 23.08.2018 vznikl spolecnosti pii na-
kupu zbozi z Ciny zavazek ve vy§i 46 115,05 USD. Datum splatnosti je 23.10.2018.

8.3.1 Realna ztrata/zisk v pripadé, ze by se spoleénost nezajiSt'ovala

Nejdiive bude stanovena vySe realné ztraty nebo realného zisku, ktery by obchod pfine-
sl v ptipad€, ze by se podnik rozhodl zavazek zadnym zptisobem proti kurzovému riziku

nezajistit.
Zavazek: 46 115 USD
Datum pocatku: 23.08.2018

Dle CNB byl kurz k 23.08.2018 22,207 USD/CZK a hodnota zavazku pak ¢inila
1 024 075 CZK.

Datum splatnosti: 23.10.2018
Pocet dni do splatnosti: 61

Hodnota zavazku 46 115 USD ¢&ini k datu 23.10.2018 1037 126 CZK (CNB 22,49)
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Realna ztrata: 1 037 126 CZK (museli zaplatit v fijnu) — 1 024 075 CZK (m¢li za-
platit v srpnu) = 13 051 CZK. Tato ¢astka se promitne na ucet kurzovych ztrat.

Tabulka 7: Zachyceni pripadu v ucetnictvi

Datum Text Castka (CZK) MD D
23.08.2018 Vznik zavazku (ndkup zbozi) 1 024 075 132 321
23.10.2018 Uhrada zavazku 1037 126 321 221
23.10.2018 Kurzovy rozdil 13 051 563 321

Zdroj: viastni zpracovdani

Tabulka ¢. 7 ukazuje dopad obchodu do ucetnictvi podniku. V prvnim kroku je zaucto-
van vznik zavazku na ucet 321 — Dodavatelé-zavazky z obchodnich vztahd oproti tomu
se nakup zbozi projevi na uétu 132 — Zbozi na skladé a v prodejnach. Uhrada zavazku je
zauctovana na uctu 321 a zaroveinl snizuje ucet 221 — Bankovni ucty. Nakonec je za-

uctovan kurzovy rozdil na nakladovém uctu 563 — Kurzové ztraty oproti uctu 321.

8.3.2 Zajisténi

Spole&nost se zajistila u své banky Ceské spofitelny, a. s. sjednanim devizového swapu.
V konfirmaci devizového swapu, ktera je v piiloze ¢. 4 je uvedena pocatecni vyména

24.08.2018 se spotovym kurzem 22,30 USD/CZK. Kone¢na vymeéna je pak sjednana na
30.10.2018 s terminovym kurzem 22,225 USD/CZK.

Devizovy swap se tedy sklada ze dvou kroku.

Krok 1.: Vyporadani pocatecni vymeény probéhne tak, ze podnik zaplati bance ¢astku
referencni mény (I) 1 028 365,62 CZK a obdrzi od banky castku mény vypotadani (I)
46 115,05 USD.

Krok 2.: Konecna vymeéna je vyporadana tak, ze podnik zaplati bance ¢astku mény vy-
poradani (II) 46 115,05 USD a banka zaplati Castku referen¢ni mény (II) 1 024 906,99
CZK.

Tabulka ¢. 8 zachycuje pohyby na uctu 261 — Penize na cesté. Zde je zaznamenan po-
hyb na bankovnim ucu (221). Pohyb z24.08.2018 zachycuje pocatecni a pohyb
2 30.10.2018 kone¢nou vyménu dle sjednaného devizového swapu. Na zakladé téchto
transakci vznikl kurzovy rozdil ve vysi 3 458,63 CZK, ktery je zauctovan na uctu
563000 — Kurzové ztraty.
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Tabulka 8: Zachyceni pripadu v ucetnictvi

Datum Text Castka (CZK)  MD D
24.08.2018 Ptevod mezi firemnimi ¢ty 1 028 365, 62 261 221
31.10.2018 Ptevod mezi firemnimi ¢ty 1 024 906, 99 221 261
31.10.2018 Kurzovy rozdil 3458, 63 563 261

Zdroj: vlastni zpracovdni
8.3.3 Propocet aplikace E-start

Podivejme se na propocet dané situace pomoci aplikace E-start, tedy zda by mélo
pro spolecnost smysl ji vyuzit jako podklad pro rozhodnuti o zajiS§téni. Pro srovnani
a demonstraci vlivu vyvoje kurzu na velikost zavazku byla pomoci E-startu propo-

Citana vychozi situace pro rok 2018, 2019 a 2020.
Rok 2018 — vychozi situace:

Datum pocatku: 23.08.2018

Zavazek: 46 115 USD

Datum splatnosti: 23.10.2018

Pocet dni do splatnosti: 61

Hodnota zavazku 46 115 USD dle aplikace E-start (kurz ECB) k datu 23.08.2018
¢ini 1 024 056 CZK.

Dle CNB byl kurz k 23.08.2018 22,207 USD/CZK a hodnota zavazku pak cCinila
1 024 076 CZK.

Vyhodnoceni historie vyvoje kurzu CZK/USD - co se Vasemu zavazku nejhor-

$tho stalo v minulosti

K vyse uvedenému datu Cini historicky nejvyssi ztrata pro Vas zavazek se splatnosti 61

dni 265 305 CZK

eV 30 % pripadi byla ztrata vyssi nez 20 382 CZK nebo 918 USD, v 70 % pfipa-
du byla ztrata nizsi nez tyto Castky nebo to byl zisk

eV 10 % pripadi byla ztrata vyssi nez 64 351 CZK nebo 2 898 USD, v 90 % pfi-
padu byla ztrata nizsi nez tyto ¢astky nebo to byl zisk
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e V 5% pripadu byla ztrata vyssi nez 86 652 CZK nebo 3 902 USD, v 95 % pfi-
padu byla ztrata nizsi nez tyto ¢astky nebo to byl zisk

e V 1% pfipadu byla ztrata vyssi nez 147 808 CZK nebo 6 656 USD, v 99 % pfi-
padu byla ztrata nizsi nez tyto ¢astky nebo to byl zisk

Tabulka ¢. 9 zachycuje historicky vyvoj kurzu v podobé pravdépodobnosti mini-
malnich ztrat v ménach CZK a USD. Dle aplikace je 30 % pravdépodobnost ztraty
v minimalni vy§i 20 382 CZK nebo 918 USD. S 1 % pravdépodobnosti ztrata do-
sahla neyméné 147 808 CZK neboli 6 656 USD.

Tabulka 9: Historicky vyvoj kurzu CZK/USD

Cetnost Dolni hranice ztraty v CZK Dolni hranice ztraty v USD
30 % pripada 20382 918
10 % pripada 64 351 2 898
5 % pripada 86 652 3902
1 % ptipadl 147 808 6 656

Zdroj: aplikace E-start, vlastni zpracovdni.

Predikce ztraty

Tabulka ¢. 10 podava odhad vySe ztraty opét s riznymi pravdépodobnostmi. Z tabulky
1ze vycist, ze s 30 % pravdépodobnosti se ztrata bude pohybovat na dolni hranici 23 063

CZK nebo 1 039 USD a proti tomu s 1 % pravdépodobnosti bude ztrata pfinejmensim
102 274 CZK nebo 4 831 USD.

Tabulka 10: Odhadovana vyse ztraty

Cetnost Dolni hranice ztraty v Dolni hranice ztraty v Pasmo
CZK USD
30 % pripadi 23 063 1 039 1-4
10 % pripadi 57 656 2 596 2-4
5 % ptipada 74 658 3362 3-4
1 % ptipadl 102 274 4 831 4

Zdroj: aplikace E-start, viastni zpracovdani

Na tabulku €. 10 pak navazuje obrazek ¢. 7, ktery zobrazuje ofekavany vyvoj kur-
zu. Kurzy jsou zde rozdéleny do 4 pasem. Z toho vyplyva, kdy se dle pravdépodob-
nosti bude kurz pohybovat.
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Obrazek 7: Kurz CZK/USD
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Zdroj: aplikace E-start
Predikce ztraty za roky 2018 — 2020

Tabulka ¢. 11 zaznamenava historicky vyvoj kurzu. Je zde patrné, ze minimalni
ztrata ma tendenci kazdy rok rast. Markantni je pak zvySeni ztraty v roce 2020

oproti roku pfedchozimu, kdy je rozdil téméef trojnasobny.

Tabulka 11: Historicky vyvoj kurzu CZK/USD

Dolni hranice ztraty v CZK

Cetnost 2018 2019 2020
30 % pripadd 20 382 20 427 96 373
10 % piipadt 64 351 67 342 202 470
5 % piipadd 86 652 90 875 255293
1 % piipadt 147 808 155011 357 863

Zdroj: aplikace E-start, viastni zpracovdani

Realna ztrata/zisk 2019:

Hodnota zavazku k 23.08.2019: 46 115 * 23,274 (CNB) = 1 073 280,51 CZK
Hodnota zavazku k 23.10.2019: 46 115 * 23,051 (CNB) = 1 062 996,87 CZK
Ztrata/zisk: 1 073 280,51 - 1 062 996,87 = zisk 10 284 CZK

Realna ztrata/zisk 2020:

Hodnota zavazku k 23.08.2020: 46 115 * 22,168 (CNB) = 1 022 277,32 CZK
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Hodnota zavazku k 23.10.2020: 46 115 * 22,961 (CNB) = 1 058 846,52 CZK
Ztrata/zisk: 1 022 277,32 — 1 058 846,52 = ztrata 36 569 CZK

Tabulka 12: Odhadovana vyse ztraty

Dolni hranice ztraty v CZK

Cetnost 2018 2019 2020
30 % pripada 23 063 19 297 16 522
10 % pripada 57 656 39 546 53 108
5 % pripada 74 658 49 394 71 117
1 % pripadu 102 274 68 104 105 718
Realna ztrata/zisk 13 051 (ztrata) 10 284 (zisk) 36 569 (ztrata)

Zdroj: aplikace E-start, viastni zpracovdani

V tabulce ¢. 12 je zachycena odhadovana vySe ztraty v letech 2018 az 2020. Zde je
vidét v roce 2019 pokles ztraty oproti roku 2018 a naopak v roce 2020 je opétovny
narust ztraty oproti predeslému roku. Tento kolisajici trend kopiruji i realné ztraty a
zisky. V roce 2018 byla vypoctena ztrata, v nasledujicim roce zisk a v poslednim

opet ztrata.

Vyhodnoceni dle semaforu

Vysledky semafori, jak vidime na obrazku ¢. 8, kopiruji trend, ktery byl zachycen
pfi odhadech dolni hranice ztraty pro roky 2018 — 2020. Rok 2018 zaznamenaval
vysS§i ztratu, ktera v roce 2019 poklesla a nasledné v roce 2020 opét stoupla. Tuto
situaci reprezentuji i vysledky semaforq, jelikoz rok pro rok 2018 je vysoké riziko
ztraty, v roce 2019 je riziko ztraty nizké a v poslednim roce je opét riziko vysoké.
Vzhledem k tomuto vyhodnoceni bylo od podniku moudré, ze se rozhodlo proti
riziku zajistit. Realna ztrata byla pro rok 2018 vypoctena ve vysi 13 051 CZK. Pro
rok 2019 vySel zisk ve vysi 10 284 CZK a v roce 2020 opét ztrata, a to ve vySi
36 569 CZK. Zajisténi prineslo podniku ztratu 3 458,63 CZK. Vzhledem k tomu, ze
aplikace E-start vyhodnotila tento obchod za pomérné rizikovy, je tato vyse ztraty ak-

ceptovatelna a je dobfe, ze se podnik proti kurzovému riziku zajistil.
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Obrazek 8: Vysledek semaforu
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Zdroj: aplikace E-start
8.4 Ménova dolozka - priklad

Ménova dolozka mize byt smluvné ujednana naptiklad takto:

., Stanovend kupni cena je sjedndna s kurzem 1 EUR = 25 CZK. V pripade, Ze se kurz

¢

zmeéni o vice nez 2 %, zméni se i kupni cena ve stejném pomeéru. ‘

Uved'me si situaci vyuziti ménové dolozky na jednom z prikladud, kterymi jsme se dosud

zabyvali:

Strany si mezi sebou ujednaly obchod v hodnoté 46 115 USD. Do kontraktu zahrnuly

meénovou dolozku nasledovné:

., Stanovend kupni cena je sjedndna s kurzem 1 USD = 23 CZK. V pripade, Ze se kurz

¢

zmeéni o vice nez 2 %, zméni se i kupni cena ve stejném pomeru. ‘

Za téchto stanovenych podminek mohou vzniknout 3 mozné nasledujici situace: kurz se
nikterak nezméni a ménova dolozka tedy nebude uplatnéna nebo dojde k oslabeni ¢i

posileni kurzu a dojde tak ke vzniku ztraty nebo naopak kurzového zisku.
Situace €. 1:

Nedojde ke zméné kurzu. Bude platit sjednany kurz 23 CZK/USD pii datu sjednani

stejné jako vyporadani. Ménova dolozka tak nebude vyuzita.

Cena: 23 CZK/USD * 46 115 USD =1 060 645 CZK
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Zauctovani:

Kontrakt bude zauctovan za sjednanou cenu 1 060 645 CZK. V tabulce €. 13 lze vidét,
ze se nakup zbozi projevi na uctu 132 — Zbozi na skladé a v prodejnach oproti uctu 321
— Dodavatelé-zavazky z obchodnich vztaht. Uhrada zavazku je zauttovana na uétu 321

a zaroven snizuje ucet 221 — Bankovni ucty.

Tabulka 13: Zachyceni pripadu v ucetnictvi

Datum Text Castka (CZK) MD )
23.08.2018 Vznik zavazku (nakup zbozi) 1 060 645 132 321
23.10.2018 Uhrada zavazku 1 060 645 321 221

Zdroj: viastni zpracovdani

Situace €. 2:

Dojde k vychyleni kurzu o vice nez 2 %. Dojde k oslabeni kurzu na 25 CZK/USD.
Vychozi situace: 23 CZK/USD * 46 115 USD =1 060 645 CZK

Oslabeni kurzu: 25 CZK/USD *46 115 USD =1 152 875 CZK

Ztrata: 1 152 875 CZK — 1 060 645 CZK =92 230 CZK

Zauctovani:

Zpusob zauctovani je zachycen v tabulce ¢. 14. K datu sjednani kontraktu ¢i naptiklad
doruceni zbozi bude zauctovana Castka dle stanoveného kurzu v kontraktu. Zauctovan
tedy bude zavazek ve vysi 1 060 645 CZK. Nakup zbozi bude zachycen na uctu 132 —
Zbozi na skladé a v prodejnach oproti uctu 321 — Dodavatelé-zavazky z obchodnich
vztahd. Nasledna thrada zavazku je zauctovana na uctu 321 a zaroven snizuje ucet 221
— Bankovni ucty. V dobé uskutecnéni platby vSak dojde ke zméné kurzu a zavazek bude
mit hodnotu 1 152 875 CZK. Zavazek bude tedy navysen o 92 230 CZK vystavenim
nového dokladu se zavazkem ve vysi 1 152 875 CZK ¢i vystavenim dodate¢ného do-
kladu na 92 230 CZK. Zména se promitne zvySenim zavazku na uctu 321 a uhrada pak

snizuje bankovni ucet, tedy ucet 221.
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Tabulka 14: Zachyceni pripadu v ucetnictvi

Datum Text Castka (CZK)  MD D
23.08.2018 Vznik zavazku (ndkup zbozi) 1 060 645 132 321
23.10.2018 Uhrada zavazku 1 060 645 321 221
Zména kurzu
23.10.2018 Navyseni zavazku 92 230 132 321

Zdroj: viastni zpracovdani
Situace v pripadé pouziti ménové dolozky:

Nova cena: 1 060 645 CZK /25 CZK/USD =42 426 USD

Vlivem ménové dolozky dojde k upravé vysledné Castky zavazku na 42 426 EUR.
Timto krokem dojde ochrané dluznika pfed zménou kurzu. Dojde k pfepocteni, aby
hodnota zavazku v CZK zustala stejna. Kupujici je tedy chranén pred kurzovou

ztratou.
Situace ¢&. 3:

Dojde k vychyleni kurzu o vice nez 2 %. Dojde k posileni mény na 21 CZK/USD

Vychozi situace: 23 CZK/USD * 46 115 USD =1 060 645 CZK
Posileni kurzu: 21 CZK/USD * 46 115 USD =968 415 CZK
Zisk: 1 060 645 CZK - 968 415 CZK =92 230 CZK
Zauctovani:

V tabulce €. 15 jsou zachyceny souvisejici ucetni piipady. K datu sjednani kontraktu ¢i
napiiklad doruceni zbozi bude zatctovana ¢astka dle stanoveného kurzu v kontraktu.
Zauctovan tedy bude zavazek ve vysi 1 060 645 CZK. V dobé uskutecnéni platby vSak
dojde ke zméné kurzu a zavazek bude mit hodnotu 968 415 CZK. Zavazek bude tedy
snizen 0 92 230 CZK vystavenim nového dokladu se zdvazkem ve vysi 968 415 CZK ¢i
vystavenim dobropisu k pivodnimu dokladu na 92 230 CZK. Zatctovani je v podstaté
analogické ptredchozimu zpisobu uctovani. Zmeéna nastava ve chvili, kdy dojde
k posileni mény a tim ke snizeni zavazku. To se promitne zcela opacné€ oproti piedchozi
situaci, kdy se zavazek snizoval. Cili v tomto piipadé se poniZuje Gdet zavazkd 321 a na

ucet 221 bude piijata platba 92 230 CZK.
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Tabulka 15: Zachyceni pripadu v ucetnictvi

Datum Text Castka (CZK) MD D
23.08.2018 Vznik zavazku (ndkup zbozi) 1 060 645 132 321
23.10.2018 Uhrada zavazku 1 060 645 321 221

Zmena kurzu
23.10.2018 Snizeni zavazku 92 230 321 132

Zdroj: viastni zpracovdani

Situace v pripadé pouziti ménové dolozky:

Nova cena: 1 060 645 CZK /21 CZK/USD =50 507 USD

Dojde k navySeni nakupni ceny na 50 507 USD. Prodavajici je v tomto piipadé

ochranén pred kurzovou ztratou. Dojde k navySeni ceny v USD. Kupujici zaroven

nebude inkasovat zisk vyplyvajici ze zmén kurza.
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9 Zaveér

Vystupem této prace je nahlédnuti na ménova rizika z pohledu pravniho a zarover
z pohledu ucetniho. Pravné jsou ukotveny jednotlivé zpuisoby zajistovani, ale i zpusoby
jejich spravného zachyceni do ucCetnictvi podnikl. Teoreticky zaklad této myslenky je
prezentovan v prvni poloving této prace. V dnes$ni globalizované ekonomice se podnika-
jici jednotky neustale zabyvaji pfeshrani¢nim obchodem, a proto je povazovano zajis-
tovani se proti kurzovym rizikim za ¢im dal vice dulezitym aspektem prosperujiciho
podniku. Dikazem toho je i nepieberné mnozstvi bankovnich produktt, které financni
instituce v této oblasti nabizi svym klientim. Jedna z kapitol této prace predstavuje po-

meérné pestrou nabidku produkta pro zajistovani té€ch nejvétsich instituci.

Pro zkoumani kurzovych rizik jsou vyuzity dva skute¢né uzaviené cizoménové obcho-
dy. Prvnim z piikladd je nakup zbozi z Ciny v hodnot& 79 068,5 USD z23.5.2018
s dvoumésicéni lhitou splatnosti. Analyza vyvoje kurzu byla provedena za roky 2018 az
2020. Vystupem zkouméani je odhad dolni hranice ztraty s pravdépodobnosti 30 %,
10 %, 5 % a 1 %. Vysledky prinesly rostouci trend dolni hranice ztraty. Rok 2020 do-
konce predikoval ztratu témer trojnasobné vys$si oproti roku 2018. Rok 2020 byl vyhod-
nocen stfedné€ rizikovou ztratou, kdezto pfedchozi dva roky byly hodnoceny nizkym
rizikem ztraty. Skuteéné vypoctena ztrata vysla pouze pro prvni obdobi a pro nasledné
dva roky vysSel zisk. Tyto vysledky pfinesly poznatek o tom, jak vysoce volatilni kurz

amerického dolaru vici ¢eské korun€ byl.

Druhy zkoumany kontrakt byl nakup Ciny za 46 115,05 USD, ktery byl uzavien
23.8.2018 s datem splatnosti 23.10.2018. V tomto piipad€é se projevil kolisavy trend
ztrat. Odhadovana vysSe ztraty se vroce 2019 snizila oproti predchozimu roku a
v posledni roce opét stoupla. Stejny trend je kopirovan i realnymi ztratami a zisky, kdy
vySel zisk v roce 2019 a v ostatnich dvou letech vysla ztrata. Rok 2018 byl proto vy-
hodnocen jako vysoké riziko ztraty, pro rok 2019 je riziko ztraty nizké a posledni rok je

riziko opét vysoké.

Oba priklady dokazaly, ze kurz byl vysoce volatilni, hrozily vysoké ztraty, ale 1 zisky.
Prestoze se obchody realizovaly v fadu par mésict od sebe, pro sledovana obdobi vy-
chéazela rozlicna vyhodnoceni rizik ztrat. U prvniho pfipadu byl trend rostouci, ale

v druhém piipadé byl kolisajici. Bylo tedy dostatecné demonstrovano, ze kurzové riziko
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je dulezité zkoumat. Podnik se v druhém ptipad€ zajistil sjednanim devizového swapu a
tim si zajistil ztratu pouze 3 458, 63 CZK. Kdyby se nezajistil, pfinesl by mu obchod
ztratu 13 051 CZK. Nejhor§im moznym scénafem byla pro dané obdobi minimalni ztra-

ta 102 274 CZK.

Nejvhodnéjsi demonstrace spojeni pravnich a ucetnich aspektt kurzovych rizik je pravé
posledni ptiklad, ktery se vénuje ménové dolozce. Ménova dolozka je jakasi pravni
formulace, kterd se stanovuje pii uzavieni smlouvy a umoziuje tak ochranu prodéavaji-
ciho 1 kupujiciho pfed moznou ztratou vyplyvajici ze zmén ménovych kurzi. Na prikla-
du ménové dolozky, kdy byl vytvoren fiktivni ptiklad z jednoho ze zkoumanych kon-
traktt je patrné, ze vysoka volatilita kurzu zvySuje ¢i naopak snizuje pii takto vysoké
¢astce hodnotu kontraktu o nemalé ¢astky. Pfi oslabeni kurzu z vychoziho 23 CZK/USD
na 25 CZK/USD dochézi ke vzniku ztraty ve vysi 92 230 CZK. Naopak pii posileni
kurzu na 21 CZK/USD vznika zisk ve vysi 92 230 CZK. Tento piiklad demonstruje vliv
volatility kurzu na ptreshrani¢ni obchod. Zde by bylo sjednani ménové dolozky vhodné,
protoze mozna ztrata je pro ob¢ strany pomérnée vysoka a pii zméné kurzu ve stanovené
hladin€ 2 % jsou strany pred skutecnou zménou kurzu chranény zafixovanym kurzem
23 CZK/USD. Velkou vyhodu ma i v tom, ze s sebou nenese zadné vedlejsi naklady
spojené se zajisténim, kterymi je zatizena vétSina nabizenych produktl, jenz pomahaji

riziko eliminovat.

Podstatna Cast prace je postavena na aplikaci E-Start a jejich vypoctech. Aplikace je
uzite¢nou pomiuckou pro vedouci pracovniky malych a stfednich podniki, ktefi se
v nepieberném mnozstvi moznosti zajisténi svych rizik az tak dobfe neorientuji. Mohou
si takto pomoci predstavit, co nejhor§iho a co nejlepSiho mohou od svych uzaviranych
kontrakt ocekavat. Pomuze to tedy s promyslenim strategii, jakym zpisobem elimino-

vat rizika kurzovych ztrat.

Jsem rada, ze vyuzivanim aplikace pro analyzu kurzového rizika do své prace jsem se
podilela na urcitém backtestingu aplikace a byt jen malym zlomkem jsem pomohla

aplikaci vylepsit.
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Summary

This work examines the legal and accounting aspects of exchange rate risks. It addres-
ses various options for hedging and managing exchange rate risks, as well as the regula-

tion of these methods as well as the impact on the accounts of businesses.

Exchange rate developments are analysed on actual closed foreign currency trades and
the actual amount of exchange rate loss or exchange rate gain is examined in detail. The
analysis is carried out over a period of three years, when the starting period is 2018,

which is the year both contracts were concluded.

Part of this work also deals with the monetary clause. This is the most appropriate de-
monstration of the combination of legal and accounting aspects of exchange rate risks.
The monetary clause is a legal formulation that is set out at the conclusion of the con-
tract and thus allows for the protection of both the seller and the buyer from the poten-
tial loss resulting from changes in currency exchange rates. The example gives a calcu-
lation of the trade in which the monetary clause was negotiated and its impact on the

books.

The examples given demonstrate that exchange rates are highly volatile and the issue of

hedging exchange rate risks is very important.

Key words: currency risk, foreign exchange gain, foreign exchange loss, monetary

clause
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Priloha ¢. 1

LUC NO..__7201805000109LCI SWMAB
anaa INV.NO: _RF18004
CONTRACT NO: _ RF18004 k]
L Lol DATE: MAY.23, 2018
MESSRS
® wne
P:: SS.__ YMWELLHEAD 017W DATE OF SHIPMENT: MAY.28, 2018
FROM: _XIAMEN SEAPORT.CHINA TO ZLIN, CZECH REPUBLIC VIA HAMBURG SEAPORT,GERMANY BY SEA
MAIN MARK DESCRIPTION OF GOODS Size QTY  U.PRICE AMOUNT
NUMERO UNO CHILDREN SYNTHETIC SHOES.
PERFORMANCE FOB XIAMEN (INCOTERMS 2010)
TREKKING SHOES
P/l NO STYLE COLOUR

33-35# 1640 | US$8.05 US$13,202.00
36-40# 3034 | US$8.50 US$25,789.00

MARTIUS K SAND

RF18004
MARTEN K BLUE 33-35# 16840 | US$825 US$13,530.00
36-40# 3034 | US$8.75 US$26,547.50
9348 US$79,068.50
TOTAL: 9348 PRS US$79,068.50

SAY TOTAL NINE THOUSAND THREE HUNDRED FORTY EIGHT PAIRS ONLY.

SAY TOTAL US DOLLARS SEVENTY NINE THOUSAND AND SIXTY EIGHT AND CENTS FIFTY ONLY.

Priloha ¢. 2

CESKAS
spofiteina

Cecka cpoftieina, a.c., Praha &, Olbrachtova 1828182, P3& 140 00, iX: 46 26 47 82
Zapzana v cbchodnim rejstfiku vedendm Méstskym soudem v Fraze, oddil 8, sio2ka 1171

Komu:
Emalt
Oa: Cecka cpoftteina, a.c.
FAX Cisio: 224840138
Emai ronf3csascz
TELEFON Cisio: 956 765 124,274
Datum: MO05.18 11:148:47
KONFIRMACE UZAVRENEHO OSCHODU
SEOT
Datum uzavfend cbchodu 11082018
Vaiuta zuctovani cbchody nos2018
Jmeno klenta
€3 procava 79.068,50 USD
ve sménném kurzy 21,78
3 0badr2l jako protihodnoty 172211193 C2K
€2 a.s. zapiat! Lastu ve prospéch 00 kienta
Kient Zapiat! Lasthu Z 00
Reference obchodu

V pfipacé nesrovnalost! se prosim obrafde na tei. 956 765 124, 955 765 274. Kontaktnl adresa vypofadaciho
mzeentnti&ua.me.MWIMsuclmnmm

V phipace, 2 bude mit C2 23 kiientem splatnou pohiedsvies piynoucs Z 4640 ¥ e, je £3 opr

20unazl 3 Him, 2= pokud Dandnl prostfediy na vl Uvadensm 02 Kierts mebudou Jostataing 3 Zaroved
ma Kiant K lomuto 06t ZIzen Kontokorentni Ovér, je £2 opravnana poulit K URrads piaing poNiedavky

ptynouct 2 teto aky 5/8ananeho Gveroveno ramce 3 G o vyte ZOMOVat phziusnou
splatnou Pty VDS danemu 02 Kienta, 3 10 | bez Zwiadniho DOKyNU ANEDO 23005t Kienta o Lerpan|
kontoxorermnihe Ovens
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Priloha ¢. 4

I L]
CESKAS
spofiteina

Encka spofising, 2.6, Fraha 4, Olbraohiova 1828082, P2d 140 0018 5 2447 22
Zapsand v cbchodnim rejsifiky vedeném Méstskym soudem v Praze, oddll B, sliodxa 1171

Foomu:

Erall: —

Od: Gacka cpofisina, ac. f—

FAX Cisho: 224 640 136

Ermalt komifficsas cx

TELEFCH lisio: 856 765 124,274 ——]

Dartumn: 24.08.18 12:21:03 —
=
=

I KONFIRMACE DEVIZOVEHD SWAPU —_

Tafo Konfirmace je plsamngm dolumentem pobwzyick konirenl podminky Transakce, kberd byla
uzrefena Osing [belefonicky) mez Seskou spofiieinou, 2.5, (dake jen “Srana A7) a Kleniem

- (ddie jen "Strana B7) dre I3 05 08 na ziklade Ramoowe smlouvy o
obchodovan! na financnim frhu (dale jen "Smiouwa™).

Prosime, podepiSte a watie nam zpét tuto Konfirmac! co nejdfive.

Osinl fizlefonicka) dofoda o Transakd spolu 2 3micuvou pledstavel dohodu o Transakcl mezl
naml dozadercou a jako akova cbsahuje viachny podminky uzavfend Transakce. Fojml zde inak
nedefinovanych e poudivano ve viznamu im pffazenému ve Srmiouve.

Konknéinl podminky Transakre — Devizowy cwap - uraviend mezl Stranou A a Stranou 3 |sou

nasisoujict:
Mase refereninl dzicc FHOO001444514, FRODO04444315
Datum obcioda 23.08 208

POCATECH] vieEna

Pofatetn] datum wypofddani: 24.08.2018

Casia Miny wypof ddan 12 4511505 UED

Caska Refereninl mény 1.028.365, 62 COC

Spotoy kure 27,30

Podminky wypofadan| potatzin| ¥ Potasefnimu Doty vypofadani Stana B mplatl Srans A Sastou

vimémny: Fefzrenini mény |3 Strana A zapiad Stand B Sasku MEny
wypofadani L

EBankownl spojenl pro Ofely placend 7721732
Saciy Referenénl mlay |-
Eankovn| spojen] pro Ofely placen] 7722022
Casmy Many vypolfsdsnl &



http://2-i.DB.13
http://it.Cfl.2C
http://4fi.11
http://1D2B.36E.e2

CESKASS

spofiteina

KONESNA vimENA

Koneiné datum vypofsdani: 30402048

Caska Mény wypofadan II: 4611505 UED

Casixa Referentni mény 0l - 1.024.506,93 CZX

Tarminovy ko Z23c

Podminky vypofadan] koneing Ke Konetnému Datu vypofadsnl Strana S zapiati Strané A Sasku
vimeény: Miny vypofadani I a Strana A zapiatl 2vrang 8 Castiu Referentnl

mény Il

Bankownl spojen| pro Ofely placenl 7721732
Casxy Referenénl mény Ii:
m!lui__ spojen| pro Otely piacenl 7722022
Sassy Misy vypolsdant It
Nakiady pfl pfedtasném ukonen| Casta k il | Castce wyrovnani
Trarsakce:"
Nakiady pfl pfedtasném ukonfenl  Zastc zavaretného wyrovnand
Trarsakce z alvodu odssoupant

V pfipads, 2= bude Mit Srana A za stranod B spiatnou poiiedaviu phynouct 2 Tramsakce, j& strana A
‘oprivnéna zitiovat plisluinou spiamou platbe wiE vise uvedenému 0¢sy Strary B a poulit pendini
prostfedky evidovans na dandm 02t sfrany B na Ohradu splané pohledavicy z Transakee. Strana B dale
Visiovnt souhlasi s tim, 2= pokud perd#ni prostfedky na vide uvedeném 0du Strany B nebudou dostatedng
a zarove ma Strana B k omutn 00U Zizen Konsokorenmnl Over, je Srana A opravnéna poulit k ohrads
splainé pohledsviy piynoud z Trarsakce prosifediy sjednaného Ov&roveho rAmoe a do jeho vibe zittowat
Pfisiusnou spiatnou piatu VOO dansmu 6ty Strany B, & 0 | bez Zviadming pokyna Strany B ansbo 2adost
Strany B o Cerpani konfokoreniniho: ivéru.

i o ve Sy caia%:é&ﬁﬂs_agiﬁ.mmm TE5
124, 355 755 274 Rontakni adress weefbdachc cenk: Seaka spafbeng, 0.5, cenrsla Praha, Gobar
‘Vyporsdan| _Eng_ﬁrgmig k8 1518133, Praha 4.

Cesxa spofReina, 2.5
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