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Anotace

Tato diplomova prace je zaméfena na identifikaci dopadl na mezinarodni obchod vybrané
nadnarodni spole¢nosti pusobici v Ceské republice po pfijeti eura. Piedmétem je
mezinarodni exportni spole¢nost Chart Ferox, a. s., kterd ptisobi na ¢eském trhu jiz né¢kolik
desitek let. Tato spolecnost vyvazi zbozi do celého svéta a vétSinu svych obchodu realizuje
v eurech. Ceské republika se pii vstupu do Evropské unie roku 2004 zavazala p¥ijmout
euro jako vlastni ménu. Toto pfijeti bude tak pro firmu do budoucna znamenat fadu
vyznamnych zmén. Dopady se daji oCekavat jak v oblasti mezinarodniho obchodu, tak 1
v oblasti vnitiniho chodu firmy. Lze pfedpokladat, Zze k vyznamnéjSim zménam dojde
predevS§im v oblasti vnitintho chodu firmy. Teoretickd cast se vénuje nastinéni
problematiky mezinarodniho obchodu, mezinarodnim ménovym systémim a Evropské
unii. Diiraz je kladen na spole¢nou evropskou ménu euro, kterd je klicovym prvkem této
prace. Analyticka ¢ast je rozdé€lena do dvou podkapitol, a to na obdobi pted piijetim a na
obdobi po pfijeti eura. V ramci obou obdobi je prace zaméiena na zahrani¢ni obchod
firmy, dale na s nim spojené forwardové operace, zmény softwarového a technického
vybaveni a celkové na vnitini chod firmy. Zejména poté na zmény v platebnim styku se
zahrani¢im a na stabilné&j8i kurz eura vici ostatnim méndm v porovnani s ¢eskou korunou

vuci témto ménam.

Klicova slova

dopady, ekonomickd integrace, euro, eurozona, evropska spolecnd ména, evropska unie,
forwardové operace, mezindrodni meénovy systém, mezindrodni obchod, nadnérodni

spolecnost



Annotation

This master thesis is focused on the identification of impacts on international trade of a
selected multinational company operating in the Czech Republic after the adoption of the
euro. The subject of this work is international exporting company Chart Ferox, a. s. that
has already been operating in the Czech market for several decades. This company exports
goods around the whole world and most of its work is realized in the euro. When the Czech
Republic entered the European Union in 2004, it committed to adopt the euro as its own
currency. This adoption will bring a lot of significant changes for the company in the
future. Impacts can be expected in the area of international trade and in the area of internal
company operations as well. It can be assumed that the impacts in the area of internal
company operations will be more significant than those of international trade. The
theoretical outlines the issue of international trade, international monetary system and the
European Union. Especially with emphasis on the European currency - euro, that is the
main aspect of this thesis. The analytical part is divided into two sections - the period
before adoption of the euro and the period after the adoption of the euro. In both periods
the thesis focuses on the international trade of the company, forward operations, changes in
software and technical facilities and whole internal company operations. Then, mainly the
changes in payments to foreign countries and more stable exchange rate of the euro and the

other currencies in comparison with Czech crown and these currencies.

Key Words

common european currency, economical integration, euro, european union, eurozone,
forward contract, impacts, international monetary system, international trade, multinational

companies
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Uvod

Ceska republika (dale jen CR) je malou zemi ve srovnani s ostatnimi staty, nicménd
s velmi dobrou strategickou geografickou pozici. Zapojeni do mezinarodniho obchodu je
kli¢ovym prvkem celé ¢eské ekonomiky. Proto piisobeni mnoha nadnarodnich firem v CR
neni ni¢im neobvyklym. Dulezitym krokem v historii mezinarodniho obchodu a celkového
zahrani¢niho ptsobeni CR byl vstup do Evropské unie (dale jen EU), jejiz kofeny sahaji az
do 50. let 20. stoleti. Clenskym statem se viak CR stala az roku 2004. P¥i podepsani
ptistupové dohody se zaroven zavazala ptfijmout evropskou spole¢nou ménu — euro.
Piijmuti eura je ovSem podminéno fadou kritérii, kterd CR vice & méné splituje.
Z teoretického hlediska je euro pomérné lehce dosazitelnym cilem, z hlediska praktického

je v8ak skute¢nost odlisna.

Ptipadné piijeti eura jako spolecné evropské mény s sebou pfinese fadu vyznamnych zmén
jak pro obyvatele, tak pro ekonomické subjekty. Tato diplomova prace bude zaméfena na
nadnarodni firmu Chart Ferox, a. s., kterd ptisobi v CR jiz desitky let a je vyznamnym
exportérem po celém svété. Firma realizuje své obchody z velké ¢asti prostiednictvim eura.
Proto lze predpokladat, Ze jeho piijeti CR bude pro firmu znamenat do budoucna fadu

vyznamnych zmén.

Cilem této diplomové prace je na zdklad¢ provedené analyzy identifikovat veskeré mozné
dopady pfijeti eura na vybranou spole¢nost. Pfi¢emz snahou je zaméfit se predevsim na
pfipadné zmény v oblasti mezinarodniho obchodu a vnitiniho fungovani firmy. Dlraz bude
také kladen na vytvofeni urc¢itych doporuceni a krokt, které by firma méla realizovat, aby
podpotila ptipadny hladky prabéh pfijeti eura v rdmci spolecnosti. Tato prace by méla

slouzit firmé jako podklad pfi ptipravach a rozhodovani v otdzce eura.

Prvni ¢ast diplomové prace je zamétena na shrnuti a vysvétleni zakladnich teoretickych
podkladi pro cely feSeny problém, dale na vysvétleni mezinarodniho obchodu jako
takového a na stanoveni vSech rizik, kterym musi firma nadnarodniho charakteru celit a
identifikace nastroji, pomoci kterych se pfed nimi piipadné muze zajistit. Prace je
zameiena predevsim na riziko kurzové, které izce souvisi prave s pfijetim eura. Pozornost

je dale vénovana mezinarodnim ménovym systémim, rezimim ménovych kurzt, dopadim
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pfi pohybech kurzu a také EU z obecného hlediska. Pravé ¢lenstvi v EU znamena pro CR
zavazek prijmout euro jako vlastni narodni ménu. EU prosla pomémé dlouhym vyvojem.
V dnesni dobé se da hovotit o EU jako o hospodaiské a ménové unii (dale jen HMU), ktera
vyviji i ur¢ité snahy o vytvoreni unie politické. HMU je jednim ze stupnu ekonomické
integrace a vstup do ménové unie, tedy do eurozony, S sebou piinese fadu zmén. Z tohoto
diavodu je v této praci vénovana pozornost prinostim, které pfijeti eura pfinese a kritériim
pro piijeti do eurozony a v neposledni fadé také faktu, jak je na tom CR s jejich

plnénim a jaky narodni plan zavedeni eura si zvolila.

Druha ¢ast diplomové prace je analytického charakteru a je zaméfena na konkrétni
nadnarodni firmu Chart Ferox, a. s.. Tato ¢ast je rozdélena do dvou podoblasti — faze pied
prijetim eura a faze po piijeti eura. Diraz je kladen na oblast zahrani¢niho obchodu a s nim
souvisejici realizaci forwardovych operaci, a poté na vnitini chod firmy a na piipadné
zmény a dopady souvisejici s pfijetim eura. V této Casti diplomové prace bude zminéna
fada doporuceni, kterda by méla podpofit bezproblémovy pribéh celého procesu piijeti

eura.
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1. Mezinarodni obchod a rizika v ném

Nasledujici kapitoly budou zaméteny na problematiku mezinarodniho obchodu. Pozornost
bude vénovana tomu, jaké ¢asové mezniky byly dilezité pii jeho vyvoji a jaké piiciny

vedou k jeho vzniku a existenci.

Fungovani mezinarodniho obchodu s sebou piinasi samoziejmé¢ fadu rizik, kterym
obchodni partneti musi Celit. Jedna se o klasicka rizika obchodu, a to jak vnitiniho, tak i
rizika, ktera jsou specificka pravé pro mezinarodni prostfedi. Jednim z téchto rizik je i
riziko kurzové, kterému se bude bliZze vé€novat nasledujici podkapitola. Subjekty se mohou

vuci témto rizikiim samoziejmé do urcité miry branit a ptredchazet jim.

Dulezitym pojmem v této diplomové praci je 1 tzv. nadnirodni spolecnost,
ktera v poslednich desitkdch let nabird na vyznamu. Tyto spolecnosti bezesporu hraji

velkou roli na mezinarodni scén¢ a jejich vliv je znacny.

1.1 Vyvoj mezinarodniho obchodu

Velkym stimulem pro mezinarodni obchod byly zdmotské objevy na pocatku novoveku.
Cilem téchto vyprav bylo nalezeni nového bohatstvi, pfedev§im zlata a kotfeni. DalS§im
dilezitym meznikem ve vyvoji mezindrodniho obchodu byla poté priimyslova revoluce,
ktera s sebou piinesla vynalezy jako je parni stroj a lokomotiva. Tento primyslovy rozkvét
byl nasledovan objevenim elektfiny, budovanim propracovanéj$i infrastruktury,
modernizaci pfistavi, lodi a budovanim zeleznic. Rozvoj byl v8ak utlumen a deformovan
béhem prvni a druhé svétové valky, kdy se staty soustfedily na ziskani pottebnych zbrani,
munice a potravin. Po valecném obdobi piichazi tzv. védecko-technicka revoluce, ktera
znamenala novy velky podnét pro rozvoj mezinarodniho obchodu. Soucasti této revoluce
byly kosmické objevy, vyuzivani nuklearni energie, rozvoj telekomunikace atd.

V soucasné dobé zijeme ve veku vysoké celosvétové specializace, standardizace a
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globalizace, které jsou dobrou zdkladnou pro rozvoj mezindrodniho obchodu a

mezinarodni délby prace.!

Obchod mizeme definovat jako sménu zbozi, nebo-li nakup ¢i prodej komodit mezi
subjekty. Podle urovné realizace, se obchod dé€li na maloobchod, velkoobchod a zahranicni
obchod. V piipad¢é zahrani¢niho obchodu se da hovofit o sméné zbozi, kterd prekracuje
hranice jednotlivych stati ¢i ekonomickych celki. Podle toho, jakym smérem se tento
obchod ubira, se rozliSuje dovoz a vyvoz. Pfedmétem zahrani¢niho obchodu je zbozi,
sluzby ale i prava duSevniho vlastnictvi. Diky zahrani¢nimu obchodu dochézi k propojeni
vnitiniho hospodarstvi zemé¢ s vnéj$im okolim (zahrani¢im). Funkce zahrani¢niho obchodu

dé€lime do tii skupin - transformacni, transmisni a rastovou.

Transformacni funkce jiz svym nazvem napovidd, ze se jednd o urcitou transformaci
nebo-li pfeménu. Jedna se o pfeménu struktury domaci produkce. Dovoz uréitych produkti
ze zahrani¢i pomaha prekonat limity zemé, které jsou dané pifirodnimi a ekonomickymi

podminkami.

Transmisni funkce spociva v pfenosu tokii informaci, poznatkl, kritérii a stimull

rozhodovéani a chovani ekonomickych celkd.

Riistova funkce zahrani¢niho obchodu piedstavuje predevsim specializaci dané zemé na
urCité odvétvi a produkty. Tato funkce je vyznamna predev§im u malych ekonomik, kde
struktura domaci ekonomiky je ovlivnéna vyvozni vykonnosti a konkurenceschopnosti

vyrobki této zemé na zahrani¢nich trzich.?

S pojmem zahrani¢ni obchod tzce souvisi dal$i pojem — mezinarodni obchod, ktery je
pfedmétem této diplomové prace. N&kdy jsou tyto pojmy zaméiovany €i povazovany za

stejné. Rlzné zdroje pfichdzeji s riznymi definicemi a vysvétlenimi. Na zahrani¢ni obchod

! CERNOHLAVKOVA, E. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 1. vyd. Praha: HZ, 1998, 280 s.
ISBN 80-86009-20-3.

2FOJTIKOVA, L. Zahranicni obchodni politika CR: Historie a soucasnost (1945-2008). 1. vyd. Praha: C. H.
Beck, 2009, s. 1-4. ISBN 978-80-7400-128-4.
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Ize nahlizet jako na proces smény statkii jednoho statu ¢i ekonomického celku se
zahrani¢im. Casto je mozné se setkat s rliznymi statistikami zahrani¢niho obchodu Ceské
republiky, vyjadiujicimi uroven nasi zemé¢ ve vztahu k zahrani¢i v ramci obchodu. Zatimco
proces smény statkdl v celosvétovém méftitku mezi ruznymi staty nebo jejich seskupenimi

lze chapat jako mezinarodni obchod.?

1.2 Pric¢iny vzniku mezinarodniho obchodu

Mezinarodni obchod je v neustdlém vyvoji. Jednim z hlavnich davodi vzniku
mezinarodniho obchodu je odliSnost vyrobnich podminek v jednotlivych statech. Kazdy
stdt ma jinou Uroven vybavenosti vyrobnimi faktory, disponuje riznymi ptirodnimi zdroji,
a nachazi se v odlisnych klimatickych a geografickych podminkach. To v§e ma vliv i na
samotné vyrobni a spotiebni moznosti spole¢nosti. Pokud je pro domaci vyrobu zapotiebi
surovin, které se nenachéazi v tuzemsku, anebo pouze v omezeném mnozstvi, mize to
zvySovat naklady a vyslednou cenu vyroby. Vyhodnéji poté mize ptisobit dovoz téchto
vyrobkid z jiné zemé, ktera je schopna je vyrobit s niz§imi naklady, a tfeba i1 kvalitngji.
Specifické klimatické podminky nebo nerostné bohatstvi Casto predurcuji smeéfovani
produkce dané zemé. Dal§im divodem vzniku mezindrodniho obchodu jsou odlisné
spotiebitelské preference. Obyvatelé riznych statlh se mohou lisit ve svych pozadavcich na
spotiebu, a to z hlediska kvantity i kvality. Spotieba urcitych tuzemskych vyrobkd nemusi
vibec existovat, a presto jsou takovéto vyrobky v dané zemi produkovany pro zahrani¢ni
spotfebu. Dalsi vyznamnou pfi¢inou jsou rozdilné nédklady ekonomického procesu.
V riiznych zemich jsou riizné vyrobky produkovéany s odliSnymi néklady. Pfi specializaci
zem¢ na vyrobu urcitého statku dochazi k velkym tsporam z rozsahu, coz €ini vyrobek
konkurenceschopnym i na zahrani¢nim trhu. Velikost domaciho trhu tak pfestava byt

limitujicim faktorem pro vyrobu. VSechny tyto divody hraji ve prospéch vzniku a

® DEMEL, J. Mezindrodni obchod [online prezentace]. Liberec: Technickd univerzita v Liberci,
Ekonomicka fakulta, [cit. 2014-10-26]. Dostupny z WWW:
<http://multiedu.tul.cz/~jaroslav.demel/multiedu/MEOB/MEQO_P2_- 2014.pdH

17



existence mezinarodniho obchodu. Zemé¢ se tak mohou specializovat a zvySovat blahobyt

svého obyvatelstva.*

1.3  Formy mezinarodniho obchodu

Existuji dvé zakladni formy mezinarodniho obchodu. Jedna se o vyvoz a dovoz. Vyvoz
(export) piedstavuje situaci, kdy domaci vyrobce prodava své vyrobky do zahrani¢i ke
spotiebé zahrani¢nimu spotiebiteli. Naopak dovoz (import) piedstavuje skuteénost, kdy se
zahrani¢ni zboZzi dovazi na doméci trh ke spotfebé domacimi spotiebiteli. Obé tyto formy
dale mizeme rozd¢lit na piimy a nepiimy vyvoz ¢i dovoz. Pfimy vyvoz znamena, ze firma
vyvazi své vyrobky pfimo na zahranicni trh. Pokud firma k vyvozu svych vyrobkl vyuziva
sluzeb urcitého "prostfednika" na zékladé¢ smluvniho vztahu, tak se hovofi o nepfimém
vyvozu. To samé plati pro ptimy i nepiimy dovoz ale v opacném sméru. Nepiimy vyvoz a
dovoz vyuzivaji naptiklad firmy, které nejsou pftili§ specializované na zahrani¢ni obchod, a
ziizovani specializovaného oddéleni by pro né bylo p#ili§ nakladné. Hlavni vyhodou jsou
niz8i naklady ob&hu a zaroven eliminace rizik vyplyvajicich z mezinarodniho obchodu. Na
druhou stranu tak firmy ztraceji ptimy kontakt se svymi zakazniky a ztraci kontrolu nad
dalsi distribuci a cenami. Specifickou formou miZze byt jesté tzv. reexport, kdy je zbozi

vyvezeno do jedné zemé s cilem toto zbozi vyvést do zemé dalsi.

Pokud se firmy rozhodnou pro nepfimou formu vstupu na zahrani¢ni trh, mohou volit mezi
celou Skélou obchodnich metod a spolupracovat na zédkladé smluvnich vztahl s riznymi
subjekty. Podle charakteru daného smluvniho vztahu se muze jednat o prostfedniky,

vyhradni prodejce, obchodni zastupce, mandataie, komisionare ad.’

Zejména velké a finan¢né silné firmy Casto vstupuji pfimo na zahrani¢ni trh formou

kapitalovych vstupti. Firma ma moznost vstoupit na dany trh bud’ s vyuzitim portfoliové

* STRYCKOVA, P. Teorie mezindrodniho obchodu a jejich praktické vyuZiti v zahraniéné-obchodni politice

CR. Brno, 2006, Diplomova prace. Masarykova univerzita v Brn& — Ekonomicko-spravni fakulta.

5 MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 161-164. ISBN 978-80-247-3237-4.
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investice, kdy nakupuje cenné papiry apod., nebo prostiednictvim pfimych zahrani¢nich
investic. Tyto investice probihaji nejcastéji jako flze, akvizice, nové zakladané podniky
(tzv. investice na zelené louce), spoleéné podnikani ¢i strategické aliance. Cilem téchto
investic je podpora vyvozu mateiské spole¢nosti nebo samotného mezinarodniho rozvoje
vyrobnich aktivit. Snahou vétSiny zemi je podporovat pfiliv zahrani¢nich investic,
predevsim do oblasti vyroby. Tyto investice ptredstavuji pro zemi ptinos kapitalu, ktery je
nutny pro modernizaci a restrukturalizaci podnikl. Zaroven znamenaji pfiliv novych
technologii, které mohou umoznit vytvaieni novych pracovnich mist a podnikatelskych

prilezitosti. Usnadiiuji transfer manaZerské know-how a zvysuji exportni aktivity. °

Fuze miiZze mit dv€ podoby. Bud’ dochézi k splynuti, nebo slouceni. V ptipadé splynuti dvé
¢i vice firem zanikaji a vznikd nova spole¢nost s novym nazvem, ktera tyto spole¢nosti
pohlcuje. Veskeré majetky a zédvazky zanikajicich firem pfechazeji na novou spolecnost.
Pokud dojde ke slouceni, jedna spolecnost ze slucujicich firem zlstdva a pohlcuje ty dalsi,

které timto zanikaji.’

Akvizice ptedstavuje pievzeti firmy nebo jeji Casti, a to obvykle koupi. Mlze mit rizné
podoby, jako naptiklad koupi obchodniho podilu nebo akcii spole¢nosti, koupi podniku,
koupi aktiv apod. Je mozné se setkat i s nepiatelskym prevzetim, jehoz cilem je zni¢eni

konkurence a ziskani tak novych zakaznik.®

rrrrr

do jinych fyzickych =zatizeni postavenych v mistech, kde piedtim zadné budovy

® MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 31-33. ISBN 978-80-247-3237-4.

" Co je to slougeni a splynuti podniku?. Podnikdtor: Pomiize Viam v podnikdni [online]. 11. 10. 2014
[cit. 2014-10-26]. Dostupné z: http://www.podnikator.cz/zacatek-podnikani/pravo/n:18875/Co-je-to-
slouceni-a-splynuti-podniku

8 Akvizice. TrhFirem.cz: PARTNER PRO PRODE. A AKVIZICE MALYCH A STREDNICH FIREM [online].
[cit. 2014-10-26]. Dostupné z: http://www.trhfirem.cz/cz/akvizice
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neexistovaly. Tato forma investic je pomérné nakladna. Hostitelskou zemi obvykle vitana,

protoZe S sebou pfinasi nova pracovni mista, pfiliv novych technologii atd.’

Spole¢né podnikani vznika tehdy, kdyz se dohodnou dvé ¢i vice firem na tom, ze spoji
své zdroje a odborné znalosti k dosazeni urcitého cile. Tento cil mlize mit podobu zcela
nového projektu nebo dalsi obchodni aktivity. Kazdy z ¢lent je zodpovédny jak za zisk,

tak i za ztratu a naklady spojené s vyvijenim této spole¢né ¢innosti.*

Strategicka aliance je vztahem mezi dvéma nebo vice stranami, jejichz zamérem je
dosazeni spole¢nych cilii nebo zajisténi kritické podnikatelské potieby, pficemz partnefi
zustavaji nezavislymi organizacemi. Prostfednictvim strategické aliance muize podnik
ziskat ptistup ke znalostem a zkuSenostem ostatnich partnert. Kromé znalosti, zkusenosti a
dusevniho vlastnictvi mohou firmy mezi sebou sdilet i produkty, distribu¢ni kanaly,

vyrobni kapacity, zdroje pro projekty atd.™

V cCeské praxi podniky obvykle nemaji dostatecné financni prostiedky a nejsou tak
kapitalové silné pro realizaci téchto kapitalovych vstupli na zahrani¢ni trhy. Casto se
zamétuji na investice, které slouzi k podpofe obchodni ¢innosti. Miize se jednat o ziizeni
dcefiné spolec¢nosti (subsidiary company) nebo pobocky/organizacni slozky (branch office)

¢i reprezentacni/zastupitelské kancelafe (liaison office).™

o URBANEK, A. Vybrané investice "na zelené louce" v CR - analyza a zhodnoceni. Praha, 2007, Bakalaiska

prace (Bc.) Vysoka skola ekonomicka v Praze — Fakulta mezinarodnich vztaht.

19 Joint Venture: DEFINITION OF JOINT VENTURE - JV'. Investopedia [online]. [cit. 2014-10-27].

Dostupné z: http://www.investopedia.com/terms/j/jointventure.asp

1 Strategické aliance: Co jsou strategické aliance. InnoSupport: Supporting innovation in SME [online].
[cit. 2014-10-27]. Dostupné z: http://www.innosupport.net/index.php?id=2370&L=8

12 MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 32-33. ISBN 978-80-247-3237-4.
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1.4 Nadnarodni spole¢nosti v mezinarodnim obchodé

Existence mezindrodniho obchodu a soucasna globalizace s sebou piinasi i vznik novych
globalnich korporaci. Re¢ je o tzv. multinational corporations (MNCs) nebo-li o
nadnérodnich podnicich. Jedna se o podniky, které svou velikosti a ptisobnosti pfesahu;ji
hranice tuzemského obchodu. Mezi ekonomy neexistuje sjednoceny ndzor na to, jak by
m¢éla byt nadnarodni spole¢nost spravné definovana. Nadnarodni spole¢nosti maji nékolik
dimenzi a mize na né¢ byt nahlizeno z n¢kolika perspektiv (vlastnictvi, management,
strategie, struktura atd.).” Piesto mizeme nadnarodni spoleénost charakterizovat jako
podnik, ktery je fizen z jedné hlavni zem¢, ale wvyviji vyrobni a obchodni
¢innost V n¢kolika statech najednou. VSeobecné jakakoliv spolecnost nebo skupina, ktera
¢tvrtinu svych ptijmu ziskava z obchodnich operaci vné svého statu, byva ozna¢ovana jako
nadnarodni spole¢nost. Okolo 35 000 nadnarodnich spole¢nosti pfimo investovalo nebo
investuje na zahraniCnich trzich a 100 nejvétSich z nich pfedstavuje 40 % z celého
sv€tového obchodu.* Na zakladé tohoto tidaje mizeme soudit, Zze vliv téchto korporaci na

svétovy obchod je velmi vyznamny.

1.5 Rizika v mezinarodnim obchodé

Kazdy realizovany obchod je spojen s ur¢itou mirou rizik. Typ rizika a jeho velikost zavisi
na charakteru dané¢ho obchodu. V ptipadé obchodovani se zahrani¢nim trhem se jak Site,
tak Cetnost jejich vyskytu vyznamné zvySuje. MZzeme se setkat s fadou specifickych rizik,

jako je napfiklad riziko vyplyvajici z vyvoje kurzit mén, ¢i z politickych zmén apod.

Riziko lze vSeobecné charakterizovat jako moznost neocekavané odchylky od
predpokladaného stavu. Podnikatelé se vétSinou snazi témto riziklim zabrénit vyuzitim

pfislusnych nastrojii a zmirnit tak neocekavané negativni dopady. Rizika, kterd mohou

13 Multinational Corporations. IOWA State University: Department of Economics [online]. [cit. 2014-10-25].

Dostupné z: http://www2.econ.iastate.edu/classes/econ355/choi/mnc.htm

4 BusinessDictionary: Multinational Corporation (MNC). [online]. [cit. 2014-10-25]. Dostupné z:

http://www.businessdictionary.com/definition/multinational -corporation-MNC.html
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ovlivnit predpokladany vysledek pouze negativng, se nazyvaji Gista rizika. Radime mezi né
rizika spojena s prepravou zbozi nebo rizika technického charakteru. Ne vzdy ale plati, ze
riziko mize pusobit na dany obchod negativné. Rizika, ktera mohou na ocekavany

vysledek ptisobit nejen negativng, ale také pozitivné, se oznacuji jako rizika spekulativni.

K déleni rizik v mezindrodnim obchod¢ se vyuziva fada kritérii, jako je napt. méfitelnost,
pricina vzniku atd. Mezi jednotlivymi druhy rizik existuji uzké vazby a souvislosti. Z toho
divodu je zapotiebi ptipadné riziko posoudit komplexné. Hlavnimi typy rizik, ktera se

vyskytuji v piipadé realizovani mezinarodniho obchodu, jsou:

rizika trzni

e rizika komercni
e rizika piepravni
e rizika teritorialni
e rizika kurzova

e rizika odpovédnostni a dalsi typy rizik®

V ramci této diplomové prace se zaméfime predevsim na riziko kurzové.

1.5.1 Kurzové riziko

Kurzové riziko vyplyvd z proménlivosti vyvoje kurzii jednotlivych mén. Piedstavuje
moznost, kdy ucastnik zahrani¢nich ekonomickych vztahii bude muset zaplatit v&tsi
hodnotu oproti pivodnimu pfedpokladu, nebo kdy bude inkasovat relativné méné.
V disledku kurzovych zmén mtze dojit ke snizeni stavu devizovych aktiv nebo naopak ke
zvySeni devizovych pasiv, coz vyznamné ovliviiuje podnikatelské cile daného subjektu.

Kurzové riziko je riziko spekulativni, coZ znamena, Ze vysledky muize ovliviiovat jak

15 MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 161-164. ISBN 978-80-247-3237-4.
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negativné, tak i pozitivné.'® Toto riziko byva nejvétsi u avérovych obchodii, u obchodl
s dlouhymi dodacimi lhiitami, u dlouhodobych smluv, ve kterych neni sjednana dodate¢na

moznost cenovych tprav v zavislosti na kurzovém vyvoji."’

Mira mozného dopadu zmén devizovych kurzli na podnik je oznafovéna jako devizova
expozice. Je dana tim, s jakymi ménami podnik pracuje a v jakych objemech, dale tim,
jaka je promeénlivost kurzi danych mén a jak dlouhé je obdobi, po které je podnik riziku

pohybu kurzu pfislusnych mén vystaven.

V ramci CR se platby v zahrani¢nim obchodé vétsinou provadi v cizi sménitelné méng.
V zavéru je ale dulezité jakou hodnotu obdrzi podnikatel v méné domaci. Tato Castka je
ovliviiovana pohybem kurzu dané mény. Pokud dojde ke zvySeni nebo k poklesu daného
kurzu, mize vyvozce ¢i dovozce pocitit kurzovou ztratu nebo kurzovy zisk. Dopad

kurzového rizika na vysledky jednotlivych transakei se nazyva transakéni expozice.

Vyraznéjsi kurzové zmény mohou ovlivnit podnik v §ir§im méfitku. Muze tak ztratit svoji
konkurenceschopnost na zahrani¢nim trhu a tim nenaplnit své obchodni zaméry a cile.
Naopak kurzovy vyvoj muze nékdy piistup na zahrani¢ni trh usnadnit. Pisobeni vyvoje
ménového kurzu na podnikatelské zdméry firmy byva oznaCovano jako ekonomicka

expozice.

Velké mezinarodni podniky mohou mit sva aktiva a pasiva vyjadiena v riznych ménach.
Zmény kurzt pak s sebou pfinaseji zmény v bilan¢nich hodnotach daného podniku. Toto
pusobeni zmény kurzu se poté nazyva ucetni expozice. Nejcasteji se vyskytuje u dcetfinych

spoleénosti a u firem, které maji vice pobocek v zahrani¢i.*

' MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 240. ISBN 978-80-247-3237-4.

17 CERNOHLAVKOVA, E. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 1. vyd. Praha: HZ, 1998, 280 s.
ISBN 80-86009-20-3.

18 MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 160-170. ISBN 978-80-247-3237-4.
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1.5.2 Zajisténi kurzovych rizik

Stoprocentni omezeni dopadli kurzového rizika neexistuje, piesto firmy mohou pfijmout
urcitd opatieni, zvolit konkrétni postupy a nastroje, kterymi se daji tyto neocekavané
dopady zmirnit. Je zapotiebi vénovat pozornost vyvoji kurzi jednotlivych mén a faktorim,

které tento pohyb ovliviuji. Piedvidani ménového vyvoje je samo o sobé dosti obtizné.

Diulezitym krokem pfi uzavirani obchodni smlouvy se zahrani¢nim partnerem je volba
mény, ve které bude provedena tihrada. Casta je snaha o vyjadieni zavazku v méng, u které
se neocekava vzestup kurzu. Kone¢na volba poté zalezi na dalSich faktorech, a to na
aktualni situaci na trhu, dale na obchodnich zvyklostech mezi obchodnimi partnery a
vV neposledni fadé na ekonomickém postaveni firmy a na dalSich faktorech. Dal$im
nastrojem uzivanym ke snizovani kurzového rizika je vyuzivani operaci na devizovych
trzich s tzv. finan¢nimi derivaty. Patii sem standardizované derivaty, jako jsou futures a
standardizované opce, ale i nestandardizované derivaty, jimiZ jsou opce, swapy nebo také

forwardy.*

Forward predstavuje urc¢ité ujednani mezi kupujicim a prodavajicim o budoucim nakupu ¢i
prodeji daného aktiva (vétSinou penéz) za cenu, kterd je dohodnuta nyni v daném
okamziku, kdy tento obchod sjedndvame. Tim oba subjekty védi a maji jistotu, Ze
V budoucnu odkoupi ¢i prodaji dané aktivum za fixni cenu, kterd byla sjednana, at’ dojde
Kk jakymkoliv zménam na trhu. Jedna se o urity druh zajisténi pfed fluktuaci cen,

ménovych kurzti apod.?

Tyto derivaty pomdhaji fixovat podminky, za nichZz bude urCitd zahrani¢éni ména
vV budoucnu prodana ¢i nakoupena. Davaji moznost spolehlivéjsi kalkulaci vynost a
nakladt pro firmu. Operace s financnimi derivaty byvaji pomérné ndkladné a nezajist'uji

vzdy pozitivni vysledek. Oblibenym nastrojem firem ke snizovani kurzového rizika je

¥ MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 170-171. ISBN 978-80-247-3237-4.

20 JILEK, Josef. Terminované a opcni obchody. 1. vyd. Praha: Grada Publishing, spol. s. r. 0., 1995,
s. 63. ISBN 80-7169-183-6.
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postoupeni pohledavky. Jedna se o faktoring a forfaiting. Jejich prostfednictvim se
urychluji finan¢ni toky v podniku (coz pfiznivé ovliviiuje devizovou expozici) a
osvobozuji tak véftitele i od dalSich rizik. Nastroj, ktery se nejvice vyuzival v dobé zlatého
standardu, je sjednavani ménovych dolozek. Tento postup je dnes uz ne pfili§ popularni,
protoze je obtizné navdzat smluvni ménu na jinou zahrani¢ni ménu, ktera by byla
dlouhodobé¢ stabilni ve svém vyvoji. Obchodni partneii mohou také zapocist urcité rezervy

na kryti kurzového rizika do ceny ujednané ve smlouve.”

Nejefektivnéj$i moznost ochrany proti kurzovému riziku maji firmy, které sva aktiva
dostate¢n¢ diverzifikuji. Jejich snahou je rozlozeni obchodu na riizné trhy v rtznych
ménach, kombinovat dovozni a vyvozni operace a udrzovat hotovost ve vhodném
ménovém slozeni. Mohou tak dosdhnout pfirozeného ménového zajisténi bez dodate¢nych
nakladl a zaroven dosahnout uspor ze snizeni po¢tu devizovych konverzi. Tato moznost je

ovsem velmi naro¢na pro finan¢ni fizeni firmy.*

2 MACHKOVA, H. a kol. Mezindrodni obchodni operace. 5. vyd. Praha: Grada Publishing, a. s., 2010,
s. 170-171. ISBN 978-80-247-3237-4.
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2. Mezinarodni ménovy systém

Mezinarodni ménovy systém je v neustdlém vyvoji a béhem své existence zmeénil svoji
podobu jiz né€kolikrat. Zména trznich podminek a situace ve svété vzdy vedla k urcité
vyrazné€j$i zméné ¢i obmeéné stavajiciho systému. Nasledujici kapitoly se zaméfi na vyvoj
ménovych systému. Dulezitou roli v ménovém systému hraji ménové kurzy, které jsou
urcujici a dulezité pro fadu ekonomickych subjekti. Pro pfedstavu bude piiblizeno, (skrze
paritu kupni sily) jak se takovyto ménovy kurz vytvafi a jak jeho pohyby ovliviiuji vyvozni

a dovozni ¢innost zem§.

2.1  Vyvoj mezinarodniho ménového systému

Prvnim ménovym systémem byl mechanismus, ktery byl zaloZzeny na sméné drahych kovi,
a to zlata a stiibra. Tyto kovy tak plnily tfi zakladni funkce. Fungovaly jako vSeobecny
ekvivalent pro tvorbu mezinarodnich cen, déale jako uchovatel hodnot a také jako platebni
prostfedek. Tzv. bimetalisticky systém fungoval bez =zasahu statu. Drahé kovy
predstavovaly plnohodnotné penize, které mély hodnotu samy o sob¢ a navic slouzily také

k nemonetarnimu uziti.

Koncem 18. stoleti zacalo hrat hlavni roli predevS§im zlato. Tento stav vyustil k vytvofeni
nového systému, a to zlatého standardu. Do ob&hu se dostaly papirové penize, které byly
stoprocentné kryty zlatem. Zlaty standard si nadale zachovaval funkci pfedeslého systému,
ktery byl zjednoduSen, a zaroven se snizila Uroven nakladii spojenych s obéhem pencz.
Byla zarucena plna konvertibilita mezi papirovymi penézi a zlatem. Jednalo se o fixni

ménové kurzy, kdy nominalni hodnota penéz odpovidala vdhovému mnoZstvi zlata.

Po 1. svétové valce dochazi k modifikovanému zlatému standardu, kdy vyjimku tvotily
pouze Spojené staty americké. Divodem k modifikaci byly pfedevSim vydaje spojené
s financovanim vojsk. Tento modifikovany systém mél dvé podoby. Slitkovy zlaty
standard, kde nebyla zajisténa uplna sménitelnost. Vedle toho také devizovy zlaty standard,
kdy se vedle zlata pouzivaly i jako soucast rezerv mény téch zemi, které si sménitelnost

své mény zachovaly.
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Béhem 2. svétové valky vznikl zcela novy tzv. Brettonwoodsky ménovy systém?. Jeho
principem bylo zajiSténi sménitelnosti dolaru za zlato (tzv. dolarovy zlaty standard).
Ostatni mény byly navazany na dolar ve fixnim kurzu. Zucastnéné zem¢ zasahovaly do
tohoto systému prostifednictvim svych centralnich bank. Jejich ukolem bylo dany kurz viici
dolaru udrzovat (prostfednictvim devizovych operaci). Pokud nastal dlouhodoby vykyv,
bylo nutné provést devalvaci ¢i revalvaci mény. Kontrolu nad celym timto systémem

pievzal Mezinarodni ménovy fond (déale jen MMF).

Zasadni zmény ve svétové ekonomice, jako byl napf. rist hospodarské sily Evropy, rozvoj
japonské ekonomiky a vznik rozvojovych zemi vedly k tomu, Ze na pocatku
70. let 20. stoleti doslo k nahrazeni brettonwoodského systému. V roce 1976 vznikl
Jamajsky ménovy systém, ktery funguje dodnes. Byla zruSena sménitelnost dolaru za zlato
a oficialni cena zlata. Zem¢ si nyni mohly volit mezi fixnim a plovoucim kurzem. Na

scénu prisla kromé dolaru i dalsi ména, jako je napiiklad euro.”

2.2 Definice ménovych kurzi

Menovy kurz lze definovat jako pomér, ktery vznikl mezi dvéma ménami statd. Pokud
dojde ke zmén¢ kurzu, tato zména mize postupovat dvéma sméry. V prvnim piipadé miize
kurz domaci mény stoupat a v tom piipadé¢ hovofime o oslabeni kurzu. To znamena, Ze
musi byt vynaloZzen vétsi pocet jednotek domaci mény na ndkup meény cizi. Na devizovém
trhu se tak zvySuje nabidka domdci mény, ¢emuz vSak neodpovida velikost nabidky
zahrani¢ni mény a jeji vnéjsi kupni sila klesa. V druhém ptipadé mize ménovy kurz klesat,
coz znamena, ze dochazi ke zhodnoceni kurzu. V praxi se tento stav projevuje tak, ze se
zmenSuje potiebné mnoZstvi jednotek domaci mény, které je tfeba vynaloZit na nakup
mény cizi. Poptavka po zahrani¢ni méné je mensi neZ poptavka po domaci méné a vnéjsi

kupni sila mény roste. Z ¢asového hlediska rozliSujeme promptni kurzy (kurzy platné

2% anglicky - adjustable peg

?* VARADZIN, F. Mezinarodni finanéni trhy: Mezinarodni ménovy systém. Mezindrodni ekonomie: Teorie
svetového hospodarstvi. 1. vyd. Praha: PROFESSIONAL PUBLISHING - Kamil Matik, 2013,
s. 377-383. ISBN 978-80-7431-116-1.
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v momentu platby) nebo terminované kurzy (které jsou sjednany na dobu, kdy bude platba
provedena). Terminované kurzy casto slouzi jako nastroj k eliminaci devizového rizika.
Z hlediska pohybu existuji fixni a flexibilni kurzy. V ptipadé téch fixnich se jedna o kurzy,
které jsou garantované statem (tedy centralni bankou). Pohyb flexibilnich kurzi je
ponechan pusobeni trhu, tj. pisobeni nabidky a poptavky.” Dale rozliSujeme nominalni a
realny kurz. Nomindlni kurz ptedstavuje pocet jednotek domaci mény, za které lze
nakoupit jednotku mény zahrani¢ni. Redlny ménovy kurz definujeme jako podil cenové
hladiny v zahrani¢i a domaci cenové hladiny. Zahranicni cenova hladina je prevedena na
jednotky domaci mény pies stavajici nominalni ménovy kurz a vyjadiuje fakt, o kolik vice

zboZi a sluzeb lze za danou ¢astku koupit v zahrani¢i v porovnani s domacim trhem.?

Existence a pohyb ménovych kurzi se pokousi vysvétlit tii koncepce. Nejrozsifené;si je
teorie parity kupni sily. Druha je zalozena na faktu, ze ménovy kurz mize byt vysvétlen na
zaklad¢ transakci platebni bilance. Posledni je teorie plnohodnotnych penéz, kdy ménovy
kurz je stanoven na zakladé produktivity prace.  Pro vytvoieni pfedstavy, jak se takovy

ménovy kurz formuje, se zaméfime na koncepci teorie parity kupni sily.

2.2.1 Teorie parity kupni sily

Tato nejstar$i teorie je zalozena na pusobeni zakonu jediné ceny, kterd vyjadiuje

t28

skutecnost®, ze identické zbozi musi byt prodavano v riznych zemich za stejnou cenu, je-li

cena tohoto zbozi vyjadiena ve stejné méné. Pokud nastane situace, kdy je cena daného

% VARADZIN, F. Teorie sménnych kurzéi: Pohyby devizovych kurzi. Mezindrodni ekonomie: Teorie
svétového hospoddrstvi. 1. vyd. Praha: PROFESSIONAL PUBLISHING - Kamil Matik, 2013, s. 389.
ISBN 978-80-7431-116-1.

% Co to je nomindlni a redlny ménovy kurz?. Ceskd ndrodni banka [online]. [cit. 2014-10-08].
Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/fag/co_to_je nominalni_a realny menovy kurz.html

2 VARADZIN, F. Teorie sménnych kurzii: Pohyby devizovych kurzii. Mezindrodni ekonomie: Teorie
svétového hospodarstvi. 1. vyd. Praha: PROFESSIONAL PUBLISHING - Kamil Matik, 2013, s. 388.
ISBN 978-80-7431-116-1.

%8 Za piedpokladu dokonale konkurenéni trhu a pii neexistenci dopravnich nékladii a ostatnich prekazek

mezinarodniho obchodu.
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zbozi odlisna od ceny na trhu jiné¢ zemé, dochézi k arbitrdznim obchodtiim, které tuto cenu
op¢t vyrovnaji. RozliSujeme absolutni a relativni formu teorie parity kupni sily. Absolutni
forma vyjadiuje fakt, Ze¢ ménovy kurz mezi ménami dvou zemi je determinovan pomérem
cenovych trovni téchto dvou zemi. Tzn., Ze dojde-li naptiklad ke zvySeni domaci cenové
urovné v poméru k cenové urovni v ostatnich zemich, vede to (za danych ptedpokladit)

k proporcionalni depreciaci domaci mény ve vztahu k zahrani¢ni méné. A naopak.

Ménovy kurz se podle absolutni formy teorie parity kupni sily rovna:

Ecox = —R 4.1)

EUR PEur

kde P je korunova cena referenéniho kose zbozi prodavaného v CR, Py je cena toho samého kose v EUR

v Némecku

Zatimco relativni forma teorie parity kupni sily stanovuje, Ze procentni zména ménového
kurzu mezi dvéma zemémi (tj. mira jeho zmény), se rovna rozdilu mezi procentnimi

zménami ndrodnich cenovych trovni téchto dvou zemi.

Relativni formu parity kupni sily Ize psat takto:

Eczk . —Eczk
s FgR¢TD _ T - (4.2)
Eonn CR (t) EUR (t)

FoR ¢~

kde 7¢g () je cenova hladina v Ceské republice v obdobi t, Tz, (v je cenova hladina v Némecku v obdobi t,

t - 1 pfedstavuje obdobi predeslé

Absolutni verze tedy fikd, Zze ménovy kurz je dan pomérem urovni cenovych hladin dvou
zemi, zatimco relativni verze vychdzi z toho, Ze zména ménového kurzu je dana pomérem

zmén Urovni cenovych hladin téchto zemi.

V praxi Casto dochazi k odchylkdm nomindlniho kurzu od parity kupni sily z divodu

ruznych piekazek. NejcCastéji se jedna o dopravni néklady (tj. transak¢ni ndklady) a Cetné
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obchodni ptekazky jako je clo atd. VSechny tyto naklady poté zvySuji rozpéti, v némz se

pohybuje ménovy kurz pii danych cenach zboZi v riznych zemich. %

2.3  Rezimy ménovych kurzu

Mezinarodni ménovy fond v ramci soucasného Jamajského ménového systému umoziuje

tyto rezimy ménovych kurzi:

e fixni kurz, kdy je stanoven pevny pomér vici jiné mén€ (ménova unie)

e fixni kurz ve form¢ Currency Board, kdy se zemé& na zakladé zakona stanovujiciho
zpusob provadéni, se zavazuje smeénovat ménu

¢ fixni kurz navdzany na ko§ mén

e stupiiovité proménny kurz, a to bud’ ve formé crawling peg (pevny kurz je pravidelné
malymi zménami pfizpusobovan vyvoji) nebo ve formé adjustable peg, kdy je kurz
drzen v urCitém pasmu

e fizeny floating, tj. relativné flexibilni kurz, kdy centrdlni banka intervencemi na
devizovych trzich vytvaii podminky pro vyvoj kurzu mény

o flexibilni kurz (Cisty floating), ktery vznikd, kdyz se o nastoleni sménného kurzu

staraji pouze devizové trhy®

V CR se prozatim vyuZivéa rezimu fizeného floatingu. Ceska narodni banka (dale jen CNB)
ma pravo do vyvoje kurzl zasahovat a pfijimat piipadna opatieni k jejich ovliviilovani.

Nemélo by ale jit o ¢astou a pravidelnou ¢innost.*

2 MACH, M. Zakladni problémy determinace mé&nového kursu v dlouhém a v kratkém obdobi.
MAKROEKONOMIE II: pro magisterské (inzZenyrské) studium 1. a 2. cast. 3. vyd. Slany:
MELANDRIUM, 2001, s. 122-128. ISBN 80-86175-18-9.

% VARADZIN, F.Mezinarodni finanéni trhy: Souasny ménovy systém a jeho problémy. Mezindrodni
ekonomie: Teorie svétového hospodarstvi. 1. vyd. Praha: PROFESSIONAL PUBLISHING - Kamil
Maiik, 2013, s. 382. ISBN 978-80-7431-116-1.

3! Rezimy ménovych kurzii: Rizeny floating. Kurzy mén CNB [online]. Ing. Radek Smach [cit. 2014-10-08].

Dostupné z: http://www.kurzymencnb.cz/Rezimy-menovych-kurzu.php
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2.4  Pohyb ménovych kurzu a jejich dopad

Pohyb ménovych kurzii vyrazné ovliviluje vyvozce 1 dovozce a zaroven i
konkurenceschopnost domaciho zbozi na zahrani¢nich trzich. Ménovy kurz spolu
s importnimi cly, dovoznimi kvéty ovliviiuji poptdvku po importu. Na druhé strané
ménovy kurz ovliviluje také nabidku exportu spolu s dalSimi nastroji, jakou jsou exportni

dotace a jiné formy finanénich nastroji uréené k podpore exportu.*

2.4.1 Apreciace mény

V ptipad¢ apreciace hovofime o zhodnoceni domaci mény viici méné cizi. To znamena, ze
pfi ndkupu jedné jednotky cizi mény zaplatime méné nez pied apreciaci. Tento stav je
méné vyhodny pro exportéra. Ten pii vyvozu zbozi bude inkasovat mens$i céastku
v disledku zhodnoceni doméci mény. Na obrazku 1 vidime, ze vyvozce v obdobi t;
inkasoval za kazdych 1000 EUR mén¢ nez ve vychozim obdobi ty (misto 30 000 CZK v to,
pouze 29 000 CZK v t1).® Ceské zbozi mize byt v dusledku zhodnoceni ¢eské koruny
Vv zemich eurozény draz$i a nasledné¢ miize dojit ke snizovani poptavky po ceskych
produktech. Na druhé stran€ pro ¢eského dovozce je zhodnoceni doméci mény v obdobi t;
vyhodné, protoze to znamend, ze dovazené zbozi je levnéjsi. To podporuje poptavku po
importu z eurozony. Dovozce v obdobi t; zaplati za zbozi v hodnoté 1000 EUR v ¢eskych
korunach méng, nez v obdobi ty (misto 30 000 CZK v to, pouze 29 000 CZK v t;). Tato

skutecnost zaroven podporuje zahrani¢ni exportéry z eurozony v dovazeni zbozi do CR,

%2 Devizovy kurz a zahraniéni obchod podniku: 5. Odborna konference doktorského studia s mezinarodni
ucasti — Brno 2003. In: Vysoké uceni technické v Brné: Véda a vyzkum [online]. Brno, 2013 [cit. 2014-10-
08]. Dostupné z: http://www.fce.vutbr.cz/veda/dk2003texty/pdf/5-2/rp/nesladkova.pdf

%8 Zkoumame: vliv devizového kurzu na &esky podnik, jehoz vynosy vyplyvaji z exportu zboZi a sluzeb do
zemi eurozony a jehoz naklady na provoz jsou tvoieny pfevazné z domacich zdroji. Vliv devizového
kurzu na cesky podnik orientujici se na produkci zbozi a sluzeb pro domaciho zédkaznika, tj. vynosy jsou
ocenény pouze v Ceskych korunach, ale ktery naopak své zdroje, tj. ndklady na provoz, dovazi ze zemi

eurozony.
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jelikoz za kazdych 10 000 CZK ziskaji vyssi thradu oproti obdobi ty (350 EUR v t; oproti
330 EUR v t).*

2.4.2 Depreciace mény

Opakem apreciace je depreciace, tedy stav, kdy dochazi ke znehodnoceni domaci mény. Za
nakup jedné jednotky cizi mény zaplatime vice nez pred depreciaci. Tato situace je
vyhodna pro vyvozce. Jak je vidét na obrazku 1, vyvozce obdrzi za kazdych 1000 EUR
V obdobi t; vice ¢eskych korun nez v obdobi ty (misto 30 000 CZK v ty obdrzi 31 000 CZK
v tp). Ceské zbozi by zaroven v disledku depreciace koruny v zemich eurozény mohlo byt
zlevnéno, coz podporuje rist poptavky po exportu z nasi zemé. Pro dovozce to méa opacny
dopad. Znehodnoceni mény je pro néj nevyhodné, jelikoZ se poptavka po importovaném
zbozi snizuje. Dovozce zaplati za kazdych 1000 EUR v obdobi t; vice ¢eskych korun
oproti obdobi ty (misto 30 000 CZK v obdobi tg, zaplati 31 000 CZK v obdobi t). S tim je
spojeno 1 znevyhodnéni exportéra z eurozdny, jelikoz bude inkasovat za kazdych

10 000 CZK mén¢ nez v obdobi tg (320 EUR v obdobi t, misto 330 EUR v t;).*

% Devizovy kurz a zahraniéni obchod podniku: 5. Odborna konference doktorského studia s mezinarodni
ucasti — Brno 2003. In: Vysoké uceni technické v Brné: Véda a vyzkum [online]. Brno, 2013
[cit. 2014-10-08]. Dostupné z: http://www.fce.vutbr.cz/veda/dk2003texty/pdf/5-2/rp/nesladkova.pdf

% Devizovy kurz a zahraniéni obchod podniku: 5. Odborna konference doktorského studia s mezinarodni
ucasti — Brno 2003. In: Vysoké uceni technické v Brné: Véda a vyzkum [online]. Brno, 2013
[cit. 2014-10-08]. Dostupné z: http://www.fce.vutbr.cz/veda/dk2003texty/pdf/5-2/rp/nesladkova.pdf
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&a Devizovy kurz v Vliv deviz. kurzu na Vliv deviz. kurzu na POptsza Poptzvka
s case t exportéra importéra P P
exportu | importu
Export 10 000 CZK — cena Import, cena zbozi
t 30 CZK =1 EUR zbozi 330 EUR 30 000 CZK «— 1 000 EUR | Vychozi | Vychozi
0 | 0,033EUR=1CZK 30 000 CZK inkaso « 10 000 CZK — thrada stav stav
1000 EUR 330 EUR
Export 10 000 CZK — cena Import, cena zbozi
t 29 CZK =1EUR zbozi 350 EUR 29 000 CZK « 1 000 EUR | |
1 10,035 EUR =1 CZK 29 000 CZK inkaso « 10 000 CZK — uhrada
1000 EUR 350 EUR
Export 10 000 CZK — cena Import, cena zbozi
t 31CZK =1EUR zbozi 320 EUR 31 000 CZK « 1 000 EUR 1 !
2

0,032EUR=1CZK

31 000 CZK inkaso «
1000 EUR

10 000 CZK — uhrada
320 EUR

Obrazek 1: Vliv apreciace a depreciace devizového Kurzu na exportéra a importéra

Zdroj: Devizovy kurz a zahrani¢ni obchod podniku, 5. Odborna konference doktorského studia s mezinarodni
ucasti — Brno 2003; Nesladkova, M., Ed.; 2003

2.4.3 Devalvace a revalvace

V literatufe se Casto hovoii také o devalvaci a revalvaci. V podstaté se jednd o stejny

princip jako v pfipad¢ apreciace a depreciace. Rozdil spociva v tom, Ze Se 0 nich hovoii

Vv piipadé pohybi kurzii volné nesménitelnych mén. Devalvace nebo-li znehodnoceni

mény, piedstavuje oproti tomu oslabeni domaci mény vici zahraniénim ménam v systému

fixnich (Ufedné stanovenych) ménovych kurzl. Naopak revalvace pfedstavuje zhodnoceni

mény, kdy dochazi k posileni doméci mény vii¢i zahranicnim méndm v systému fixnich

ménovych kurz.*

% Kurzy mén CNB. Kurzy mén CNB: Jak se méni kurzy [online]. Ing. Radek Smach [cit. 2014-10-08].

Dostupné z: http://www.kurzymencnb.cz/Jak-se-meni-kurzy.php
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3. Evropska unie a prijeti eura

EU je ojedinélé hospodaiské a politické spoleCenstvi 28 evropskych statt. Zaklady pro
vznik tohoto spolecenstvi byly poloZeny jiz po druhé svétové valce. Zemé vychazely
z ptedpokladu, Ze je méné pravdépodobné aby staty, které spolu tzce spolupracuji v oblasti
obchodu a jsou na sobé ekonomicky zavislé, vyvolavaly dalsi ozbrojené konflikty. Od té
doby clenské staty svoji spolupraci v ramci EU vyznamné rozsifily a prohloubily.
Vytvoftily si mezi sebou jednotny vnitini trh, ktery je zalozeny na ¢tyfech svobodach — na
volném pohybu osob, zbozi, sluzeb a kapitalu. EU vystupuje navenek jednotné a zaujima
vyznamné postaveni v mezinarodnich vztazich.¥’ Byla také vytvofena spoleénd ména —
euro. Jeho existence je uzce spjata s vytvorenim hospodarské a ménové unie (déale jen

HMU), ktera se postupné formulovala az do dnes$ni podoby.

3.1 Strucna historie Evropské unie

Pocatky EU sahaji az do roku 1951, kdy po 2. svétové valce byly zjevné snahy o vytvoreni
Evropského spoleCenstvi uhli a oceli (ddle jen ESUO), a tim zajisténi trvalého miru
v Evropé. Roku 1952 byla ratifikovana Pafizskd smlouva Sesti zakladajicimi staty® a
vznika ESUO. V roce 1957 se podepsaly tzv. Rimské smlouvy a na jejich zékladé o rok
pozdéji vzniklo Evropské hospodaiské spolecenstvi (dale jen EHS) a Evropské
spolecenstvi pro atomovou energii (dale jen EURATOM). Hlavni myslenkou EHS bylo
zajisténi volného pohybu zbozi, lidi a sluzeb pies hranice v ramci ¢lenskych statd. Roku
1965 byla podepsana Bruselskd smlouva, ktera sjednotila dosavadni tfi evropska
spoleenstvi®* a vytvofila jednotné tzv. Evropské spolecenstvi (dale jen ES). Kolem roku
1970 se objevovaly uZ prvni znamky o vytvofeni jednotné spoleéné mény. Clenské staty

chtély zajistit ménovou stabilitu. Roku 1972 vznikl mechanismus sménnych kurzi,

% Jak funguje Evropska unie: Zakladni informace o Evropské unii. Europa.eu: Evropskd unie [online].

[cit. 2014-10-10]. Dostupné z: http://europa.eu/about-eu/index_cs.htm
% zakladajicimi staty byly Belgie, Francie, Italie, Lucembursko, Némecko a Nizozemsko

¥ ESUO, EHS, EURATOM
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tzv. ERM, v ramci kterého se ¢lenské staty dohodly, Ze mezi svymi ménami umozni pouze
nepatrné pohyby ménovych kurzi. O rok pozd€ji doslo k prvnimu rozsifeni ES a

pfistoupeni novych c¢lenskych statd.*

V osmdesatych letech nasledovala dalsi dvé
roz§ifeni. ES po téchto krocich bylo tvofeno 12 evropskymi staty.” I kdyz doslo ke zruseni
cla roku 1968 mezi ¢lenskymi staty, potfad se objevovaly uréité prekazky branici volnému
obchodu. Jednalo se ptedevsim o rozdilné vnitfni piedpisy. Z toho divodu byl piijat
Jednotny evropsky akt, jehoz cilem bylo tyto piekazky odstranit. Vyznamnou smlouvou
v historii EU byla Maastrichtska smlouva, ktera byla podepsana roku 1992. Oficialné byl
zménén nazev z Evropského spolecenstvi na Evropskou unii. Byla stanovena pravidla pro

budouci jednotnou ménu a pro zahrani¢ni a bezpecnostni politiku.

Smlouva také piinesla uzsi spolupraci v oblasti spravedlnosti a vnitinich ptedpistu. Roku
1995 doslo k dalgimu rozsiteni a do EU vstoupilo Rakousko, Finsko a Svédsko. EU tvofila
skoro cela zapadni Evropa. Jesté téhoz roku 7 zemi* vstoupilo do Schengenského prostoru,
coz pfineslo novou vyhodu pro ob¢any EU, ktefi mohli zacit v rdmeci téchto statl cestovat
pies hranice bez pasovych kontrol. Postupem c¢asu se k tomuto prostoru piipojily i dalsi
staty. Z divodu potieby reformace organi EU a posileni jejiho postaveni ve svété byla

roku 1997 podepsana Amsterdamska smlouva. Mimo to, se snazila o zvy$eni podpory pro

zamestnanost a prava obcand.

V tomto roce byla zahajena pfistupova jednani CR (spolu s dalsimi deviti staty)® do EU.
Rok 1999 byl vyznamnym milnikem pro spole¢nou ménovou jednotku euro, ktera zacina
byt oficidlné pouzivana pro obchodni a transakéni operace — prozatim bezhotovostné. O tfi
roky pozdé¢ji se do ob&hu dostala i fyzickd podoba eura. Roku 2000 byla podepsana
Smlouva z Nice. V roce 2004 se CR stala ¢lenskym statem EU.* O tfi roky pozdgji

0 Déansko, Irsko a Velké Britanie

1 1981- Recko a 1986 - Spanélsko a Portugalsko

*2 Belgie, Francie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko a Span&lsko

* Bulharsko, Estonsko, Lotyssko, Litva, Madarsko, Polsko, Rumunsko, Slovensko a Slovinsko

44 Spolu s Estonskem, LotySskem, Litvou, Mad’arskem, Polskem, Slovenskem, Slovinskem, Maltou a

Kyprem.
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pfistoupilo do EU i Bulharsko a Rumunsko. EU méla v této dobé 27 clenskych stati. Po
netspésné ratifikaci smlouvy o Ustavé EU, byla roku 2007 podepsina Lisabonska
smlouva. Ta dopliiovala smlouvy predeslé, méla posilit demokracii, efektivnost a
transparentnost EU.* Pfinesla s sebou také novou pozici vysokého predstavitele Unie pro
zahraniéni véci a bezpeénostni politiku.” Roku 2013 probéhlo prozatim posledni rozsifeni

EU. Novym ¢lenskym statem se stalo Chorvatsko.”

3.2 Stupné ekonomické integrace

Ekonomické integrace je proces, pfi némz vznikd nové integracni seskupeni. Podle miry
pravomoci, které jsou pfeneseny na nové integracni seskupeni, rozliSujeme 5 zakladnich
stupiii. Oblast volného obchodu, celni unii, spolecny vnitini trh, hospodéiskou a ménovou

unii a jako posledni politickou unii.

Oblast volného obchodu piedstavuje uzemi, v rdmci kterého clenské staty odstraiuji
veskeré prekazky branici vzajemnému obchodu, ale ponechavaji si vlastni celni sazebnik

vici tietim zemim (ne¢lenskym statim).

Celni unie je oblast volného obchodu doplnéna o spole¢nou obchodni politiku vaci tietim
zemim. To znamena, Ze Clenské staty aplikuji spole¢ny celni sazebnik na obchod

s ne€lenskymi staty.

Spole¢ny vnitini trh pfedstavuje prostor, v ramci kterého mezi ¢lenskymi staty probiha

volny pohyb zboZi, sluzeb, kapitalu a osob.

* Historie Evropské unie. Europa.eu: Evropskd unie [online]. [cit. 2014-10-10]. Dostupné

z: http://europa.eu/about-eu/eu-history/index_cs.htm

% FRANCOVA, J. Lisabonska smlouva: Konsolidovany text smlouvy o Evropské unii a smlouvy o
fungovani Evropské unie ve znéni Lisabonské smlouvy. Ministerstvo kultury [online]. [cit. 2014-10-10].
Dostupné z: http://www.mkcr.cz/assets/evropska-unie/lisabonskasmlouva/LS-konsolid.pdf

" Jednotlivé zems: Clenské stity EU. Europa.eu: Evropskd unie [onling]. [cit. 2014-10-10]. Dostupné

z: http://europa.eu/about-eu/countries/index_cs.htm
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Hospodarska a ménova unie je dalSi nadstavbou ekonomické integrace. Clenské staty

koordinuji hospodaiskou politiku a piijimaji spole¢nou jednotnou ménu.

Politicka unie je dalsi uroven mozné ekonomické integrace. HMU je doplnéna o politické
instituce, které prebiraji plnou odpovédnost za fungovani unie. Vysledna podoba pak mtze

byt federativniho nebo konfederativniho typu.*®

3.3  Hospodarska ménova unie

Viditelny zajem o ménovou integraci ¢lenskych stati se zacal projevovat v 60. letech
20. stoleti. Divodem byla zac¢inajici nestabilita mezinarodniho ménového systému. Prvni
krokem k hlubsi ménové spolupraci byl tzv. Marjolintiv akéni plan, ktery navrhoval
rozsifeni dosavadni ménové spoluprace. Vyznamnym problémem ve snaze o ménovou
integraci byla rozdilna narodni ekonomika ¢lenskych stati. Navic dochazelo k ptehiati
némecké ekonomiky, coz negativné ovliviiovalo i dalsi ¢lenské staty.* Zakladni pravidla
kurzové politiky a tim nepfimo i ménové politiky urcoval do té doby brettonwoodsky
ménovy systém pevnych kurzi s Gzkymi pasmy oscilace + 1 %. Problémy
brettonwoodského ménového systému a nasledné ménové krize, které v 60. letech
20. stoleti postihly vSechny evropské staty a vedly k dal$im diskuzim o novém ménovém

uspotadani.

Prvnim planem byl tzv. Barreho plan (koncepce motoru), ktery byl pfedloZzen Komisi ES a
podporovan predevSim Francii, Belgii a Lucemburskem. Pozadoval relativné rychlé kroky
v devizové a kurzové oblasti, fixaci kurzii s Gzkymi padsmy oscilace, omezeni moZnosti
devalvace a vytvoreni spolecnych devizovych rezerv. O rok pozdéji oproti tomu Némecko

navrhlo tzv. Schilleriv plan (korunovacni koncepce), ktery vyzadoval tplnou liberalizaci

* Encyklopedie EU: EU od A az do Z. Euroskop.cz: Vécné o Evropé [online]. [cit. 2014-10-10]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/285/sekce/e-f/

* LACINA, L. Ménova integrace: Niklady a piinosy clenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 192-194. ISBN 978-80-7179-560-5.
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V oblasti pohybu zbozi, sluzeb, osob a kapitalu a naslednou koordinaci ménové a fiskalni

politiky. S pfechodem na pevnéjsi kurzovou politiku a ménovou unii poéital az pozdé&ji. *

Kompromisnim a mirnym feSenim obou planti byla tzv. Wernerova zprava. Jednalo se o
prvni plan ES na zfizeni HMU, kterda méla byt vytvofena roku 1980. Tato zprava
formulovala tfi zdkladni etapy. Béhem této doby mélo dojit ke sblizovani ménové a
fiskalni politiky, k omezeni kolisani mén SpoleCenstvi viuci americkému dolaru a
k naslednému postupnému zuzovani fluktuaéniho pasma mezi evropskymi ménami. Celou
tehdejsi situaci vSak komplikovala svétova ménova krize, kterd byla zavrSena zhroucenim
brettonwoodského systému pevnych kurzi a naslednym piechodem na kurzy plovouci.
Ztoho divodu vznikl tzv. had v tunelu. Ten ptedstavoval systém, ktery slouzil ke
sblizovani bilateralnich ménovych kurz evropskych mén, jejichz hodnota byla urovana
ve vztahu k americkému dolaru. Cilem bylo zajisténi stability mén. Evropské mény
navazané na sebe predstavovaly hada (maximalni rozpéti 2,25 %) a tunel pfedstavoval
rozpéti vici dolaru (4,5 %) ve kterém se pohybovaly. Had v tunelu nemél dlouhého trvani.
Nestabilni mezinarodni ménova situace a postupnd devalvace dolaru donutily staty
K tzv. opusténi tunelu. Had sdm o sob¢ také dlouho nevydrzel. Staty byly nuceny postupné
z n&j vystupovat. Nasledovaly snahy do néj opét vstupovat, ale nakonec se udrzely pouze
silné mény (némecka marka a danska koruna). Werneruv plan ztroskotal. Tento netspéch
byl ztvrzen vydanim tzv. Marjolinovy zpravy v roce 1975. Ta uvadi, ze divodem
netspéchu Wernerova planu byly tfi zakladni faktory - neptiznivé udalosti (mezinarodni
ménova krize doplnéna o krizi finanéni v disledku prvniho ropného Soku v roce 1973),
absence politické vilile (prosazovani ndrodnich z4jmu a neexistence zajmul evropskych) a

nedostate¢né porozuméni projektu HMU a jejim podminkam pro zivotaschopnost.™

Sedmdesata 1éta 20. stoleti se vyznacovala kurzovou nestabilitou, kterd neprospivala

vzajemnému obchodu. Pokusy o obnoveni uz§i ménové spoluprace mezi ¢lenskymi staty

¥ DURCAKOVA, I. a M. MANDEL. Mezindrodni finance. 2. vyd. Praha: MANAGEMENT PRESS, 2003,
s. 377-378. ISBN 80-7261-090-2.

L LACINA, L. Ménova integrace: Smlouva o Evropské unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 195-201.
ISBN 978-80-7179-560-5.
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selhdvaly. Ke konci sedmdesatych let Francie spolu s Némeckem daly novy impuls
k ustanoveni Evropského ménového systému (dale jen EMS).** Tento novy koncept se

opiral o tii pilite.

e spole¢na ménova jednotka ECU>
e mechanismus sménnych kurzit ERM>

e Evropsky ménovy fond

ECU byla uméle vytvofend ménova jednotka, zkonstruovana jako ko$ c¢lenskych mén
vSech stati EHS. Kazdé¢ méné byla pfifazena véha podle ekonomické sily dané zemé.
K jeji upravé dochazelo v pétiletych intervalech. ECU plnila funkci zG¢tovaci jednotky
organu EHS a slouzila také jako rezervni meéna, kterou uzivaly centralni banky pfti

intervencich na devizovém trhu.

Dalsim pilitem byl kurzovy mechanismus ERM. Kurzy mén c¢lenskych stati byly
vzajemné propojeny a byla povolena pasma oscilace se $itkou + 2,25 % od stanovené
centrdlni parity. Pokud se kurz nékterého ménového paru piili§ oddalil od stiedu, centralni
banky obou zemi musely automaticky zah4jit neomezené devizové operace s cilem udrzet
kurz uvniti daného pasma. Ugast v ERM byla dobrovolna. Kromé britské libry se v té dobé
zapojily do tohoto kurzového uspofadani vSechny tehdejsi zemé EHS. Tento systém byl
vybaven tzv. ukazatelem divergence.®® Ten mél upozoriiovat na nadmérné vychylovani
kurzt od svych centralnich parit. Mény zaclenénych stath do ERM mély stanoveny jesté
dal$i hranici oscilace ve vztahu k ustfednimu kurzu vymezenému k ECU. Ukazatel

divergence byl senzor, ktery upozoriioval na to, ktera ména se blizi k povolené hranici

52 DEDEK, O. Evropsky mé&novy systém. Ministerstvo financi CR: Zavedeni eura v Ceské republice [online].
1. 1. 2014 [cit. 2014-10-11]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/evropsky-

menovy-system
53 anglicky European Currency Unit
> anglicky Exchange Rate Mechanism

 DEDEK, O. Evropsky mé&novy systém: Stavebni kameny EMS. Ministerstvo financi CR: Zavedeni eura
v Ceské republice [online]. 1. 1. 2014 [cit. 2014-10-11]. Dostupné

z: http://lwww.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/evropsky-menovy-system
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oscilace.®® Casto dochazelo k pfestavovani centralnich parit” a ke kurzovym spekulacim.
Americky dolar oslaboval a narodni mény se zac¢inaly upinat kK némecké marce. To vedlo
k pfilivu kapitdlu do Némecka a i K naslednému posilovani némecké marky. Vznikla
tzv. markova zéna a némecka centralni banka se stala ménovym viidcem EMS. Roku 1990
se do ERM zapojila i britska libra. V letech 1992 a 1993 pfislo bouilivé obdobi, ve kterém
se objevily mohutné kurzové spekulace a samotna existence ERM a i

maastrichtského planu na vytvoieni HMU byla ohroZena.*®

Znovuoziveni mySlenky na vybudovani HMU pfisSlo spolu s novou Komisi v cele
s Jacquesem Delorsem. Prvnim zamérem bylo dokonceni budovani jednotného vnitiniho
trhu a nasledné pokraCovat ve vytvareni HMU. Stejné jako v predeslych letech zde
existovaly rozdily v tom, jak danou unii vytvofit. Vybor expertti spolu s Delorsem roku
1989 predlozil tzv. Delorsovu zpravu. V této zpravé byly sepsany konkrétni navrhy etap,
které mély vést k vytvoreni HMU. Jednalo se o tfi etapy, pfi€emZ piesny termin byl
stanoven prozatim jen pro prvni z nich. Evropska rada tuto zpravu schvalila jako "Strategii
evropské Hospodaiské a ménové unie" roku 1989 na zasedani v Madridu.® Cilem prvniho
stadia mélo byt urychleni hospodaiské konvergence a posileni koordinace ménové politiky.
Druhé stddium se mélo zaméfit na technické otazky, které souvisely s prechodem na
spole¢nou ménu. Posledni stddium by zapocalo neodvolatelnym zafixovanim sménnych

kurzii a naslednym nahrazenim existujicich narodnich mén meénou jednotnou. Na

% DURCAKOVA, J. a M. MANDEL., Mezindrodni finance. 2. vyd. Prana: MANAGEMENT PRESS, 2003,
5. 379-380. ISBN 80-7261-090-2.

> zmény centralnich parit byly piipustné pouze po dohodé viech ¢lenskych zemi zapojenych do ERM

%8 DEDEK, O. Evropsky mé&novy systém: Vyvojové etapy ERM. Ministerstvo financi CR: Zavedeni eura
v Ceské republice [online]. 1. 1. 2014 [cit. 2014-10-11]. Dostupné
z: http://lwww.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/evropsky-menovy-system

¥ LACINA, L. Ménova integrace: Smlouva o Evropské unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 208-211.
ISBN 978-80-7179-560-5.
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Delorsovu zpravu navazala mezivladni konference, jejimz vystupem byla Smlouva o

Evropské unii, ktera se neoficialné nazyva Maastrichtskou smlouvou.”

Tato smlouva se stala jednou z vyznamnych smluv ve vytvafeni nejen HMU, ale i EU jako
celku. Ptinesla s sebou plno institucionadlnich zmén a prohloubila spolupraci mezi
¢lenskymi zemémi v mnoha oblastech. Vymezila napiiklad i pojem "evropské obcanstvi" a
spole¢nou zahrani¢ni politiku i politiku v oblasti vnitinich zalezitosti.*® Zakladem této
smlouvy byla tii-pilitova struktura EU, pfi¢emz se HMU stala soucasti prvniho
tzv. nadnarodniho pilife. Cela koncepce vychazela z Delorsovy zpravy zalozené na tiech
etapach, které¢ na sebe vzdjemné navazovaly. Jak vidime na obrazku 2, kazda etapa méla
uréity Casovy interval, pfi¢emz prvni etapa v dobé podpisu Smlouvy o EU jiz bézela.

Stadia byla rozdilna co do obsahu i do délky.

% DEDEK, O. Maastrichtska smlouva. Ministerstvo financi CR: Zavedeni eura v Ceské Republice [online].
1. 1. 2014 [cit. 2014-10-11]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/maastrichtska-

smlouva

' Smlouvy EU. Europa.eu: Evropskd unie [onling]. [cit. 2014-10-11]. Dostupné z: http:/europa.eu/eu-

law/decision-making/treaties/index_cs.htm

41



1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

Stadium 1

Stadium 2

Stidium 3

Plna liberalizace
kapitalovych tokt

Zalozeni Evropského ménového
institutu (1. 1. 1994)

Neodvolatelné zafixovani sménnych
kurza (1. 1. 1999)

UZsi spoluprace centralnich
bank

Ptiprava na Stadium 3

Zavedeni eura s tiiletym
ptechodnym obdobim pro bankovky
a mince

Odstranéni vSech omezeni
na pouzivani ECU

Pravni ukotveni nezavislosti
narodnich centralnich bank

Provadéni jednotné ménové politiky
ECB

Hlubsi hospodarska
konvergence

Zakaz uvérovani vetrejného sektoru
centralnimi bankami

Spusténi mechanismu sménnych
kurztt ERM 11

Tésnéjsi koordinace ménovych
politik

Nabyti t¢innosti Paktu stability a
rustu

Dalsi prohlubovani hospodarské
konvergence

Oznameni zakladajicich ¢lendt HMU
(2.5.1998)

Vznik Evropské centralni banky
(1. 6.1998)

Obrazek 2: Stadia hospodarské a ménové unie
Zdroj: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/maastrichtska-smlouva

Na obrazku 2 jsou znazornéna staddia HMU. Prvni faze byla pouze startovaci a z hlediska

vvvvv

potiebna opatfeni a Clenské zemé mély splnit konvergencni kritéria. Posledni etapa

pfedstavovala vznik HMU a zavedeni spole¢né evropské mény do hotovostni podoby.

Vznikem HMU a zavedenim eura byla formalné dovrSena ménova integrace. Presto tento

proces stale pokracuje, protoze existuji ¢lenské staty, které euro doposud nepfiijaly, véetné

CR,GZ

2 LACINA, L. Ménovd integrace: Realizace projektu spolecné evropské mény - budovini HMU. 1. vyd.
Praha: C. H. Beck, 2007, s. 214-220. ISBN 978-80-7179-560-5.
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3.4 Prinosy Clenstvi v ménové unii

Prvnim vyznamnym piinosem je odstranéni transak¢nich nakladi spojenych s existenci
narodnich mén. Druhym poté sniZzeni nejistoty spojené s neocekavanymi zménami
ménovych kurzi.® Pfijeti eura se dotkne nejen podnikatelské sféry ale také obcant
samotnych. Mizi nepohodIné piepocitavani z jedné mény na druhou podle ménicich se
kurzd, s tim souvisi také snazsi orientace v cenach a jejich porovnavani. Odpada povinnost
sménovat penize a platit poplatky s tim spojené Vv ptipad¢ cestovani do zahrani¢i, ¢imz
dochazi ke snizeni cestovnich nékladi. Clenstvi v eurozoné s sebou piinasi také

4

rizika.

Tato prace bude zaméfena predev$im na piinosy, které se dotknou podnikatelské sféry.
Podnikovy sektor se da povazovat za nejvétsiho pifjemce vyhod ze zavedeni eura v CR.
Nejveétsi objem piinost se da ocekavat u firem, jejichz podil zahrani¢nich obchodnich
aktivit a majetku je vysoky. V jejich ptipadé€ by po zavedeni eura doslo k pomérné velkym
usporam v nakladové polozce. Zavedeni eura S sebou piinasi i vétsi stabilitu podnikani,

protoZe jiz nebude potieba Celit nepfedvidatelnym kurzovym vykyvim.*

3.4.1 Transak¢ni naklady

Jednim z nejviditelngjSich a nejlépe kvantifikovatelnych piinost pifi zavedeni eura je
eliminace transakénich naklada. Velikost uspor vSak neni stejnd u vSech zemi. Bude
zaviset pfedevsim na objemu a frekvenci pouziti dané narodni mény coby mezinarodni
platebni jednotky, déale na otevienosti ekonomiky, efektivnosti sménarenskych sluzeb a na

variabilit¢ ménového kurzu narodni mény. VEtsi piinosy z eliminace transak¢énich naklada

% LACINA, L. Ménovd integrace: Niklady a piinosy clenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 71. ISBN 978-80-7179-560-5.

% DEDEK, O. Vyhody pro podniky. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-10-19]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-
ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/vyhody-pro-podniky
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lze o¢ekavat u mensi oteviené ekonomiky nebo ekonomiky s nedostate¢né rozvinutym
finan¢nim trhem. Naopak mensi pfinos se ocekava u typu relativné¢ velké a uzaviené
ekonomiky, jaka je naptiklad ve Francii nebo Némecku. Je tieba si uvédomit, ze dany
pfinos na jedné strané znamena ujmu na strané druhé. Odstranéni poplatkt pro obyvatele a
firmy je pfinosem, jelikoz se jedna o usSetfeny naklad. Na druhé strané to ale predstavuje
pro banky ztratu jednoho ze zdroju pfijmu. Tyto pfijmy tak budou mit banky snahu
nahradit jinym zptsobem. Eliminace transak¢nich nakladt bude viditelna u velkych firem,
které realizuji svou produkci ve vice zemich, a musi tak vést ucetnictvi ve vice ménach.
Tim je kladen dlraz na vyssi poCet zaméstnanct ve finanénim oddéleni a na vyssi mzdové
naklady.® Clenstvi v eurozéné otevird také moZnost zapojit se do Jednotného eurového
platebniho prostoru®. Tento projekt si klade za cil provadét preshrani¢ni platebni pievody

v eurech stejné snadno, bezpeéné a za stejnou cenu jako je tomu u domacich plateb.®’

3.4.2 Transparentnost cen

Pti zavedeni spole¢né mény dochazi ke zvySené cenové transparentnosti. K pfepocitani a
porovnani cen stejného vyrobku jiz neni zapotfebi znat hodnotu ménového kurzu.
Zavedeni spolecné mény na strané¢ jedné zcela jednoznacné zvySuje cenovou
transparentnost, na stran€ druhé vSak existuje cela fada rigidit, které brani dosazeni plného
sbliZeni nomindlnich cen stejného typu zboZi v riznych statech. To znamena, Ze urcité

vyrobky (a hlavné sluzby) jsou zcela vazany na misto jejich nabidky, ¢imz je déna i jejich

% LACINA, L. Ménova integrace: Naklady a prinosy clenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 73-78. ISBN 978-80-7179-560-5.

% oznaGovéano zkratkou SEPA - Single Euro Payment Area

 DEDEK, O. Vyhody pro podniky. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-10-19]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-
ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/vyhody-pro-podniky
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cena. Ackoliv je napiiklad cena nabizené sluzby vyrazné niz$i nez jeji cena v jiné

destinaci, nedojde k obchodni arbitraZi a naslednému vyrovnani cen.®

3.4.3 Eliminace kurzového rizika

Mezi ¢lenskymi staty HMU dochézi k odstranéni kurzového rizika. S tim souvisi vyrazné
snizeni nakladt na zaji$téni téchto rizik. Jedna se ale o odstranéni nominalniho kurzového
rizika. V pfipad¢ redlného kurzu dochazi k eliminaci jen ¢astecné. Rozdilné inflace pii
fixnim ménovém kurzu pisobi na ztratu konkurenceschopnosti zemé s vyssi inflaci.®

Zavedeni eura vSak neodstrafiuje kurzové riziko viéi americkému dolaru.”

3.5  Kiritéria prijeti do HMU

Konvergenéni kritéria byla stanovena Maastrichtskou smlouvou. Jedna se o ménova a
finan¢ni kritéria, kterd musi ¢lenské staty EU splnit, aby mohly vstoupit do tfeti etapy
integra¢niho procesu Evropské ménové unie (dale jen EMU). Patii sem kritérium cenové
stability, dale stabilita na finan¢nich trzich, stabilita na devizovych trzich a fiskalni

stabilita.” Kazdé dva roky je zkoumano plnéni danych kritérii ¢lenskych statt, které

8 LACINA, L. Ménova integrace: Naklady a prinosy clenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 78-84. ISBN 978-80-7179-560-5.

% LACINA, L. Ménova integrace: Naklady a prinosy clenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 84-89. ISBN 978-80-7179-560-5.

" DEDEK, O. Vyhody pro podniky. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-10-19]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-
ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/vyhody-pro-podniky

"' DURCAKOVA, J. a M. MANDEL., Mezindrodni finance. 2. vyd. Praha: MANAGEMENT PRESS, 2003,
s. 382. ISBN 80-7261-090-2.
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doposud nevstoupily do tieti faze HMU a nepiijaly euro jako spole¢nou ménu. Toto

hodnoceni miiZe byt provedeno i na zakladé samotné Zadosti dané zemé¢.™

e Rozpoctovy deficit vetejného sektoru nesmi dlouhodobé ptekrocit 3 % HDP.

e (Celkovy dluh vefejného sektoru nesmi dlouhodobé piekrocit 60 % HDP.

e Mc¢na Cclenského statu musi byt udrzovana v povoleném fluktuacnim pésmu
mechanismu ménovych kurzi (ERM) bez devalvace vici jinym ménam po dobu dvou
let pfed rozhodnutim o vstupu.

e Mira inflace ¢lenského statu nesmi presahnout béhem jednoho roku pted rozhodnutim
0 jeho vstupu do HMU o 1,5 % primérné inflace tfi zemi s nejnizsi inflaci.

e Urovei dlouhodobych tirokovych sazeb nesmi piekro¢it b&hem jednoho roku o 2 %

prumér ve tiech cenové nejstabilnéjsich ¢lenskym zemich.”

3.6 Spole¢na ména euro a ECB

Od pocatku EU se ¢lenské staty soustiedily piredevsim na budovani spoleéného vnitiniho
trhu. Postupem ¢asu doslo k prohloubeni spoluprace v oblasti HMU, v ramci ¢ehoz vznikla
1 potfeba vytvofeni spolecné jednotné mény pro zem¢ EU. Proto se v roce 1991 pii
schvaleni Maastrichtské smlouvy ¢lenské staty dohodly, Zze vytvoii jednotnou spole¢nou
meénu, ktera ponese nazev euro. Euro bylo nejdiive zavedeno jako zuctovaci ména, roku
2002 byla vsak vypusténa do obéhu i jeho fyzicka podoba a zacalo se uzivat i v hotovostni
formé&. Spole¢nd ména je spravovana ECB. ECB je nadnarodni instituci, jejimz tkolem je
provadét meénovou politiku v eurozéné. Vedle toho funguje také Evropsky systém
centrdlnich bank (déle jen ESCB), ktery se sklad4d z ECB a narodnich centralni bank vSech

Clenskych sttt EU, bez ohledu na to, zda zavedly nebo nezavedly euro.” ECB spolu

2 LACINA, L. Ménovd integrace: Realizace projektu spolecné evropské mény - budovani HMU. 1. vyd.
Praha: C. H. Beck, 2007, s. 220. ISBN 978-80-7179-560-5.

B LACINA, L. Ménovd integrace: Smlouva o Evropské unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 212.
ISBN 978-80-7179-560-5.

" ECB, ESCB a Eurosystém. Evropskd centrdlni banka: Eurosystém [online]. [cit. 2014-10-20]. Dostupné z:

https://www.ech.europa.eu/ecb/orga/escb/html/index.cs.html
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S narodnimi centralnimi bankami zemi, které pfijaly euro, tvoii tzv. Eurosystém, jehoz

prvofadym cilem je udrzovat hodnotu eura a zajistit tak cenovou stabilitu eurozony."”

Podle Ustavy CR a zédkona o CNB je hlavnim cilem CNB péée o cenovou stabilitu. Svého
hlavniho cile dosahuje zménami v nastaveni ménovych podminek s vyuzitim svych
nastroji, pfedevsim zakladnich trokovych sazeb. Pfi rozhodovani o nastaveni ménové
politiky vychazi z aktualni makroekonomické prognézy a z vyhodnoceni rizik spojenych
s jejim naplnénim. Po vstupu CR do eurozény se CNB vzda samostatné ménové politiky
ve prospéch ECB.” Dojde k pfesunu pravomoci ménové ale i kurzové politiky z narodni
uroven na evropskou. Hlavni roli zde hraje ECB, ktera tyto pravomoce piebira. Stat tak
pfijima spole¢nou ménovou politiku celé eurozony. Primarnim cilem ECB je (jako tomu
bylo u CNB) udrZeni cenové stability. NesnaZi se viak pouze o udrzeni cenové stability

v Cesku, ale o udrZeni stability celé eurozony.”

3.7  Zemé eurozony

V soucasné dob€ ma eurozona 18 ¢lenskych stati. Poslednim statem, ktery ptijal spole€nou
evropskou ménu, byla Litva roku 2015.” V tabulce 1 jsou uvedeny roky piijeti eura

V jednotlivych zemich.

" ECB, ESCB a Eurosysttm: Uloha Evropské centralni banky. Evropskd centrdlni banka:
Eurosystém [online]. [cit. 2014-08-27]. Dostupné z:
https://www.ecbh.europa.eu/ecb/orga/esch/html/mission_eurosys.cs.html

" Ménova politika. Ceskd  ndrodni  banka [online].  [cit.  2014-10-27].  Dostupné  z:

https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/

" LUBOR, L. a kol. Ménovd integrace: Naklady a pFinosy clenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 356-358. ISBN 978-80-7179-560-5.

"8 Euro. Evropskd komise: Hospoddrské a financni véci [onling]. 27. 8. 2014 [cit. 2014-10-18]. Dostupné z:

http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/index_cs.htm
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Tabulka 1: Které zemé a kdy prijaly euro?

Rok

1999 2001 2007 2008 2009 2011 2014 2015

Belgie

Némecko

Irsko Kypr

Spanélsko

Francie

Italie Recko Slovinsko Slovensko | Estonsko Lotyssko Litva

Lucembursko

Nizozemsko

Malta
Rakousko

Portugalsko

Finsko

Zdroj: http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/index_cs.htm

Ne vSechny c¢lenské staty doposud pfijaly spolecnou ménu. Velka Britanie a Déansko si
vyjednaly ve smlouvé vyjimku (tzv. out-put) ktera je zbavuje povinnosti pfijmout euro
jako svoji ménu. Zbyvajici ¢lenské staty se smluvné k pfijeti eura zavazaly, presto vSak

doposud nesplnily pozadované podminky pro vstup do teti faze HMU."”

3.8  Ceska republika a zavedeni eura

CR se pii vstupu do EU roku 2004 zavazala k piijeti eura. Aby spoleéna evropskd ména
mohla byt pfijata, musi byt splnéna konvergencni kritéria a zaroven musi byt dosaZeno
uréitého stupnd pravni konvergence. Je to viak jiz 10 let od vstupu CR do EU a stéle

nedoslo k jeho pfijeti. V této kapitole si pfiblizime jednotliva kritéria z pohledu CR.

® Euro. Evropskd komise: Hospoddrské a financni véci [onling]. 27. 8. 2014 [cit. 2014-10-18]. Dostupné z:

http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/index_cs.htm
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3.8.1 Kritérium cenové stability

Kritérium cenové stability nebo-li inflace, stanovuje, 7e primérnd mira inflace béhem
jednoho roku nesmi piekrocit o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace tii ¢lenskych
statli, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepSich vysledkti. K vypoctu inflace se
pouzivd harmonizovany index spotiebitelskych cen a vypocitava se jako piirastek
posledniho dostupného 12 meési¢niho priméru daného indexu oproti pfedchozimu 12
mési¢nimu praméru. Jak je vidét v tabulce 2, CR se vyznaduje nizkoinflaénim prosttedim,
coz znamena, ze plnéni cenového kritéria se vyviji ptiznivé.* Mensi vykyv je ziejmy
vroce 2008, kdy svétovym trhem otfasla finan¢ni svétova krize. Roku 2012 doslo
k piesazeni referen¢ni hodnoty z divodu administrativnich opatieni (zvySeni snizené sazby
DPH na 14 % a zvySeni spotiebni dan€) a nepfiznivych nabidkovych Sokt v podobé

vysokych cen ropy a potravin.®

% DEDEK, O. Kritérium cenové stability. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12. 2013, 13. 10. 2014 [cit. 2014-10-19].  Dostupné
Z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-cenove-
stability

81 Spole¢ny dokument Ministerstva finanéni CR a Ceské narodni banky Vyhodnoceni plnéni Maastrichtskych
konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou [onling]. 18. 12. 2013 [cit. 2014-
10-19]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cs/zahranicni-sektor/monitoring/maastrichtska-kriteria-a-

sladenost-cr/2013/vyhodnoceni-plneni-maastrichtskych-konve-15684
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Tabulka 2: Vyvoj plnéni inflacniho kritéria

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Referencni | 5, | o6 | 57 | 20 | 25 | 29 | 28 | 41 | 15 | 24
hodnota
Ceska

. 45 1.4 -0,1 2,6 1,6 2,1 3,0 6,3 0,6 1,2

republika

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Referenéni | 5, | 39 | 18 | 19° | 25° | 29° | 30°
hodnota
Ceska 21 | 35 | 14 | 1,00 | 23 | 217 | 20°
republika
Zdroj: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-cenove-
stability

Poznamka: Udaje s pismenem P jsou prognézové hodnoty, pievzaté z dokumentu Vyhodnoceni plnéni
maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou — 2014,

3.8.2 Kritérium urokovych sazeb

Kritérium urokovych sazeb stanovuje, aby pramérna dlouhodoba nominalni trokova sazba
daného statu béhem jednoho roku neptekrocila primérnou urokovou sazbu tii ¢lenskych
statd (které dosahly nejlepSich vysledkt v oblasti cenové stability) o vice nez 2 p. b.. Pro
méteni téchto sazeb se uzivaji vynosy desetiletych statnich dluhopisii nebo srovnatelnych
cennych papiri. V tabulce 3 je vidét vyvoj plnéni kritéria urokovych sazeb CR. CR

dlouhodobé a bez jakychkoliv problémi plni kritérium Grokovych sazeb.*

82 DEDEK, O. Kritérium trokovych sazeb. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12. 2013, 13 10. 2014  [cit.  2014-10-18].  Dostupné
z: http://lwww.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-

urokovych-sazeb
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Tabulka 3: Vyvoj plnéni vrokového kritéria

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Referenéni | oo | 57 | 51 | 63 | 54 | 62 | 64 | 62 | 59 | 60
hodnota
Ceska 63 | 49 | 41 | 48 | 35 | 38 | 43 | 46 | 48 | 42
republika
2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Referenéni | o5 | 51 | g/, | 59° | 63° | 52° | 51°
hodnota
Ceska 37 | 28 | 21 | 24° | 26° | 28 | 30°
republika

Zdroj: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-
urokovych-sazeb

Poznamka: Udaje s pismenem P jsou prognézované hodnoty, pievzaté z dokumentu Vyhodnoceni plnéni
maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou — 2014,

3.8.3 Kritérium ménového kurzu

U hodnoceni kritéria sménného kurzu je zapotiebi, aby ména uchazejici se zem¢ byla
aspofi po dva roky zapojena do kurzového mechanismu ERM II. CR tak v$ak doposud
neucinila. Z tohoto divodu nemuize byt dané kritérium formélné¢ hodnoceno. Lze
predpokladat, Zze vzhledem k trendovému posilovani Ceské koruny by toto kritérium
splnéno bylo. Podle Ceské vlady je nutné pohliZet na ucast v mechanismu v ERM II pouze
jako na branu umoznujici pfistoupeni k eurozong, ale nikoliv jako na optimalni formu
kurzového rezimu pro Ceskou korunu. Zalezi tedy pouze na vladé, kdy usoudi, Ze je
vhodné nacasovani pro vstup do eurozoény. Na obrazku 3 je vidét vyvoj kurzu ¢eské koruny
vuéi euru v obdobi let 2000 az 2013.% Na zakladé daného grafu Ize usoudit, ze kurz ma

klesajici trend.

8 DEDEK, O. Kritérium smé&nného kurzu. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-10-18]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-

ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-smenneho-kurzu
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Obrazek 3: Vyvoj kurzu ceské koruny viici euru
Zdroj: http://www.finance.cz/makrodata-eu/menove-ukazatele/statistiky/kurzy-czk/
Poznamka: primérna ro¢ni hodnota kurzu

3.8.4 Kritérium verejného deficitu

Kritérium vefejného deficitu sleduje, zda pomér planovaného nebo skute¢ného schodku
vetejnych financi k hrubému domacimu produktu (dale jen HDP) nepiekrocil referencni
hodnotu 3 %. Stavem vefejnych financi se evropské instituce zabyvaji trvale i v ramci
koordina¢nich mechanismi upravenych Paktem stability a rustu. Ten zajistuje, aby zemég,
ktera poruSuje pravidla, byla podrobena procedufe piti nadmérmém schodku. Tato
procedura se dotkla i CR, a to roku 2004, tedy kratce po vstupu do EU. Ukonéena byla
roku 2008. Nasledujiciho roku byla opétovné zahajena s doporu¢enim snizit do roku 2013
udrzitelnym a vérohodnym zptsobem pomér deficitu vladniho sektoru k HDP pod 3 %.
Roku 2014 byla procedura pii nadmérném schodku ukoncena. V tabulce 4 je znazornéna
prognoza statniho rozpoctu od roku 2014, kterd pocita s poklesem vladniho deficitu pod

referen¢ni hodnotu, coZ znamena opétovné plnéni kritéria vetejného deficitu.®

% DEDEK, O. Kritérium vefejného deficitu. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12, 2013, 13 10. 2014  [cit.  2014-10-18].  Dostupné

— pokracovani na dalsi strané
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Tabulka 4. Vyvoj plnéni kritéria verejného deficitu

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Referenéni | - 5 | 30 | 30 | 30 | -30 | -30 | -30 | -30 | -30 | -30
hodnota
Ceska 59 | 68 | 126 | 30 | 35 | 26 | 07 | 22 | 58 | -48
republika

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Referenéni | 5 | 345 | 30 | 30 | -30 | -30 | -30
hodnota
Ceska 32 | 42 | 15 | 15 | -25° | -18° | -16°
republika

Zdroj: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-
verejneho-deficitu

Poznamka: Udaje s pismenem P jsou prognézované hodnoty, pievzaté z dokumentu Vyhodnoceni plnéni
maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou — 2014,

3.8.5 Kritérium vefejného dluhu

Kritérium vetejného dluhu sleduje, zda pomér vetejného dluhu k HDP nepiekracuje
referencni hodnotu 60 %. Jak je vidét v tabulce 5 vefejny dluh se az do roku 2008
pohyboval stabiln¢ kolem 30 %. Po pfichodu svétové finanéni krize, kterd byla
doprovazena hospodatskou recesi, zacal dluh nartstat. Celkova zadluzenost je ve srovnani
s primérem EU stéale relativné nizka. Prostor pro plnéni dluhového kritéria se vSak bez

potiebnych reforem zaméfenych na dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi zuzuje.®

Z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-
verejneho-deficitu

% DEDEK, O. Kritérium vefejného dluhu. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 1. 12. 2013, 13 10. 2014  [cit.  2014-10-18].  Dostupné
z: http://lwww.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-

verejneho-dluhu
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Rizikem pro dlouhodoby vyvoj hospodateni sektoru vladnich instituci jsou negativni

dopady starnuti obyvatelstva.®

Tabulka 5: Vyvoj plnéni kritéria verejného dluhu

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Referencni | o0, | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600 | 600
hodnota
Ceski | 553 | 988 | 301 | 304 | 298 | 296 | 2900 | 287 | 343 | 384
republika

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Referenni | o6y | 650 | 600 | 600 | 600 | 600 | 60,0
hodnota
Ceska 414 | 462 | 460° | 440° | 4337 | 440° | 44.1°
republika

Zdroj: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-
verejneho-dluhu

Poznamka: Udaje s pismenem P jsou progndzované hodnoty, pievzaté z dokumentu Vyhodnoceni plnéni
maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou — 2014.

3.8.6 Pravni konvergence

ECB nehodnoti pouze plnéni konvergencnich kritérii stanovenych Maastrichtskou
smlouvou. Zaméfuje se také na pravidelné hodnoceni stupné pravni konvergence dané
zem¢. To znamend, ze posuzuje sluCitelnost narodni legislativy s evropskym pravem
upravujicim fungovani HMU. Hlavni diraz klade na respektovani nezavislého postaveni

centralni banky. ECB také posuzuje pravni konvergenci z nasledujicich hledisek:

e slucitelnost s ustanovenimi o nezavislosti narodnich centralnich bank a s ustanovenimi
0 zachovani ml¢enlivosti
¢ slucitelnost se zdkazem ménového financovani a se zakazem zvyhodnéného pfistupu

e slucitelnost s pozadavkem na jednotny zpiisob psani ndzvu eura

8 Vyhodnoceni plnéni Maastrichiskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s
eurozénou. Spoleény dokument Ministerstva financi CR a Ceské narodni banky. Schvéleno usnesenim

vlady CR ze dne 18. prosince 2013 &. 979.
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e pravni integrace narodnich centralnich bank do Eurosystému

Tyto pravni ptedpoklady nejsou vyzadovany pouze pro samotny vstup do eurozony, ale
vychézeji uz ze samotného Clenstvi v EU. Pravni odchylky by mély byt odstranény jiz
k datu vstupu do EU. Piesto podle konvergen¢nich zprav CR stale nesplituje viechny
pravni pozadavky kladené na clenské staity EU. Konvergencni zprava ECB z ¢ervna 2014
na to reagovala slovy: "Ceské pravni predpisy nespliiuji veskeré pozadavky tykajici se
nezavislosti centralni banky, zachovani mlcenlivosti, zakazu ménového financovani a
pravni integrace do Eurosystému. Ceskd republika je clenskym statem EU s docasnou
vyjimkou pro zavedeni eura, a musi tudiz spliiovat vSechny pozadavky podle clanku 131

Smlouvy".*’

Kazdy rok je mozné registrovat fadu rtiznych odhadt a spekulaci o tom, kdy by bylo
nejvhodnéjsi spole¢nou evropskou ménu piijmout. Podle posledni zpravy o vyhodnoceni
plnéni Maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné sladénosti CR s eurozénou z roku
2014 Ministerstvo financi a CNB doporuéily vladé CR prozatim nestanovovat cilové

datum vstupu do eurozony.®

Dlvodem tohoto doporuceni je fada instituciondlnich zmén, ke kterym dosSlo v rdmci
eurozony. CR spliiuje viechna Maastrichtska kritéria, kromé& jednoho, a to kritéria
sménného kurzu. Aby mohlo byt vyhodnoceno kritérium sménného kurzu, je zapotiebi,
aby zemé vstoupila do kurzového mechanismu ERM II a byla v ném minimalné po dobu
dvou let. Doposud tak zatim nebylo u€inéno. Pro vstup do eurozony je vSak nyni zapotiebi
brat v potaz 1 nov€ vzniklé instituce a mechanismy, fungujici mezi zemémi, jeZ piijaly
euro. Jedna se napiiklad o Evropsky stabilizacni mechanismus, ktery slouZzi jako krizovy

mechanismus finan¢ni pomoci pro staty eurozony. Clenské staty tak mohou vyuZit finan¢ni

8 DEDEK, O. Pravni konvergence. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské
republice [online]. 16. 4. 2014 [cit. 2014-10-19]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-
ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/pravni-konvergence

8 MINISTERSTVO FINANCI CR A CESKA NARODNI BANKA. 2014. Vyhodnoceni plnéni
Maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou. Praha. ISSN

2336-5110. Dostupné také z: http://www.mfcr.cz/sladenost
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pomoc v piipadé, kdy jsou ohrozeny zdvaznymi financnimi problémy. Od zemé, jako je
CR, ktera se pfipravuje do eurozony vstoupit, se odekavé, Ze pfijme automaticky viechny
podminky a zavazky vyplyvajici z fungovani eurozony. Lze konstatovat, Zze podoba dnesni
eurozony je zcela odlisna od podoby v roce 2004, kdy se CR zavéazala do budoucna
pfijmout euro. VSechny tyto nové vzniklé okolnosti je zapotiebi zvazit. Vstup do téchto
mechanisml by pro zemi neznamenalo jen potencidlni pomoc v ptipad¢ potieby, ale také

vysokou finanéni zatéz nezbytnou pro fungovani uvedenych mechanismi.*

Dne 25. tnora 2015 byl Senatem Parlamentu CR zamitnut pozadavek ze strany Ob&anské
demokratické strany na vyjednani trvalé vyjimky v ptipad¢ eura, jako je tomu napiiklad u
Velké Britanie nebo Danska, a zaddost o vypséani referenda o pfijeti eura. Toto zamitnuti
bylo odtivodnéno tim, Ze ob&ané CR jiz méli Sanci se vyjadfit ohledn& pfijeti eura pii
referendu o vstupu CR do EU. A dalsim dalezitym faktorem je skute¢nost, ze 80 %
veskerého exportu CR sméfuje pravé do zemi EU. Pfijeti eura by tak pfineslo fadu vyhod

pro exportéry.”

Dalii zajimavou skuteénosti je, Zze podle hlavni ekonomky Ceské bankovni asociace a
byvalé ¢Elenky bankovni rady CNB Evy Zamrazilové by se mél trzni kurz koruny
ptiblizovat parité¢ kupni sily, ktera je pod 20 CZK/EUR. V soucasné dobé¢ se kurz ceské
koruny viéi euru pohybuje okolo 27 CZK/EUR.* Jak je vidét na obrazku 4 kurz &eské
koruny vici euru ke konci roku 2013 zacal oslabovat. K 1. listopadu 2013 byl kurz 25,87

8 LEZATKA, R. a T. ZIMMERMANN. Tiskové zpravy CNB: CNB a MF doporugily termin pfijeti eura
zatim nestanovovat. Ceskd ndrodni banka [online]. 15. 12. 2014 [cit. 2015-03-25]. Dostupné z:
http://lwww.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove_zpravy cnb/2014/20141215 sladenost_maastricht_eu

rozona.html

% Senat odmitl pozadavek na vyjednani trvalé vyjimky v otizce piijeti eura: sekce 08 - Kabinet a Fizeni
ttadu. Ministerstvo financi Ceské Republiky: Zavedeni eura v Ceské republice [onling]. 3. 3. 2015
[cit. 2015-03-25]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/narodni-koordinacni-skupina/tiskove-

centrum/novinky/2015/senat-odmitl-pozadavek-na-vyjednani-trva-2431

9 Zamrazilova: Pfijeti eura v CR odpovida kurz pod 20 EUR/CZK. Investicni web [online]. 19. 2. 2015
[cit. 2015-03-25]. Dostupné z: http://www.investicniweb.cz/zpravy-z-trhu/2015/2/19/zamrazilova-prijeti-

eura-v-cr-odpovida-kurz-pod-20-eurczk/
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CZK/EUR a mésic na to 1. prosince 27,37 CZK/EUR. V roce 2014 Koruna neustale

pomalu oslabovala. Stalo se tak predev§im diky zasahtim CNB.
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Obrazek 4: Vyvoj kurzu ceské koruny viici euru

Zdroj: vlastni zpracovéni

CNB se rozhodla bréanit piilisnému posilovani kurzu &eské koruny vii¢i euru. Ménovy kurz
se stal nastrojem CNB k plnéni infla¢niho cile, kdy v p¥ipadé nutnosti je banka piipravena
intervenovat na devizovém trhu, aby dany kurz udrzela na hladin¢ 27 CZK/EUR. Tento
stav bude zachovéan tak dlouho, dokud neklesne riziko deflace. Casovy plan je udrzovat
kurz na této Urovni minimaln€¢ do druhého pololeti roku 2016. VSechny subjekty

v ekonomice tak ziskavaji jistotu ohledné vyvoje kurzu.*

3.9  Narodni plan zavedeni eura

Clensky stat, ktery se rozhodne piijmout euro, si muze zvolit ze tii moznych scénait

daného pfijeti. Existuje scénaf s vyuzitim piechodného obdobi (tzv. madridsky scénar),

%2 Ceska narodni banka: Ménovy kurz jako nastroj ménové politiky - nejéast&jii otazky a odpovédi. [online].
[cit. 2015-03-25]. Dostupné

https://www.cnb.cz/cs/fag/menovy_kurz_jako_nastroj_menove_politiky.html#7

zZ:
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jako druhy potom scénaf jednorazového prechodu na euro s postupnym dobéhem. CR si
zvolila tfeti variantu, a to scénat "velkého tiesku" (tzv. Big Bang). Podstatou "velkého
tresku" je zavedeni bezhotovostniho a hotovostniho eura ke stejnému datu. Od tohoto
okamziku mohou byt veSkeré penézni Castky, zdvazky a pohledavky vyjadieny pouze
v eurech. Existujici ¢astky, zavazky a pohledavky v Ceskych korunach se pfepoctou na
euro pomoci oficidlniho prepocitactho koeficientu. Tento scénaf se vyznacuje

nasledujicimi vlastnostmi:

e je jasnéjsi a prehledngéjsi pro vSechny zacastnéné subjekty

1épe vyhovuje podminkam, kdy euro jiz existuje jako zndma a rozsifeni ména

jedna se o nejlevnéjsi variantu

je naro¢ny na koordinaci a pfipravu soukromého a vefejného sektoru

CR ma vlastni zkusenosti z ménové odluky v r. 1993

V piipad¢ madridského scénate jde nejprve o zavedeni eura do bezhotovostni podoby a po
uplynuti pfechodného obdobi je uvedeno téz do hotovostniho ob&éhu. Scénai s postupnym
dobéhem zavadi euro ve stejném okamziku jak v hotovostnim, tak i v bezhotovostnim
platebnim styku. Ptesto lze ve vybranych oblastech po uréitou dobu stale pouZzivat ptivodni

narodni ménu. Tento scénaf s postupnym dob&éhem nebyl doposud pouZit.”®

% DEDEK, O. Narodni plin zavedeni eura: Scénaf piijeti eura. Ministerstvo financi Ceské republiky:
Zavedeni eura v Ceské republice [online]l. 1. 12. 2013 [cit. 2014-10-19]. Dostupné

z: http://lwww.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/narodni-plan-zavedeni-eura/scenar-prijeti-eura
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4. Analyza dopadu prijeti eura na Chart Ferox, a. s.

Firma Chart Ferox, a. s. je vyznamnou exportni firmou, ktera vyvazi své produkty do
celého svéta. Pasobi v mezindrodni sféfe a denné tak Celi veskerym mezinarodnim riziktm,
ktera exportni Cinnost pfindsi. Vycislit konkrétni dopady pfijeti eura na mezinarodni
obchod firmy Chart Ferox, a. s. je pomérn¢ slozité. Lze ale jednoznaéné ocekavat, Ze
piijeti eura s sebou pfinese urCit¢ zmény, kterym se spolecnost nevyhne. Tyto zmény
budou mit jak kladny, tak 1 zdporny charakter. Jelikoz je spolecnost Chart Ferox, a. s.
velikou firmou, ktera v souc¢asné dobé zaméstnava okolo 500 zaméstnanct a mira zapojeni
firmy do mezinarodniho obchodu je velmi vysoka, 1ze ptedpokladat, Ze dopady piijeti eura
budou pro firmu vyznamné. Tyto dopady ovSem nebudou mit az tak veliky vliv na obchod
firmy se zahrani¢im, jako na samotny chod uvniti firmy a na jeji administrativni ¢innost.
Ackoliv CR doposud nepfijala euro jako vlastni ménu, spole¢nost uz nékolik let funguje a
snazi se dale fungovat tak, jakoby euro uz v CR zavedeno bylo. Veskeré operace a vztahy
se zahrani¢im se snazi realizovat v EUR. Kalkulace samotné vyroby je provadéna v EUR a
ceniky jednotlivym odbératell jsou sestavovany piedevsim v evropské méné. Piesto musi
firma podle ¢eské legislativy vést ucetnictvi v ¢eskych korunach, vyplacet mzdy a odvadét

dan v ¢eské meéné atd.

V nasledujici ¢asti bude nejprve struéné piedstavena spole¢nost, ktera je pfedmétem Setieni
této diplomové prace. Dalsi kapitoly se poté pokusi nastinit situaci, jak by mohla vypadat
firemni situace v piipad¢ piijeti eura. Co by to pro firmu znamenalo a jaké zmény by
nastaly. Cely proces bude rozdélen do dvou fazi. Prvnim ¢asovym intervalem bude obdobi
pted pfijetim eura a druha etapa bude obdobi po piijeti eura. Obé periody se budou
zamé&fovat na zahrani¢ni obchod firmy, se kterym uzce souvisi realizace forwardovych
operaci. V neposledni fad¢ bude vénovana pozornost také vnitinimu chodu firmy, jelikoz

pfijeti eura ovlivni pfedevSim administrativni ¢innost spole¢nosti.

Bé&hem popisovani celého potencialniho modelu, ktery zahrnuje fazi pied pfijetim eura a
po jeho prijeti, budou firmé navrzeny urcité kroky, které by méla ucinit. Tato doporuceni

by méla podpofit hladky pribéh celého procesu piijeti eura.
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4.1  Struéna historie firmy Chart Ferox, a. s.

Nadnarodni firma Chart Ferox, a. s. je vyrobcem kryogennich zafizeni a systému, které
dodéava do celé Evropy, Asie, Afriky, na Stfedni a Dalny Vychod a do Jizni Ameriky.
Firma na trhu ptsobi jiz desitky let a jeji kofeny sahaji az do obdobi druhé svétové valky.
Roku 1922 se jedna némecka firma rozhodla postavit svlij vedlejsi zdvod zaméfeny
zejména na vyrobky z hliniku a médi v DéCin€, okupovaném Némeckem. Od té¢ doby
prosla firma fadou vzestupt a padi souvisejicich s historickym dénim v Evrop€. Zménila
nékolikrat svij nazev. Z pocatku byla vyroba zaméfena na uspokojovani narodnich potieb.
V $edesatych letech 20. stoleti doslo v oblasti kyslikaren k prvnimu exportu do Cinské
lidové republiky. Plsobeni firmy tak zacalo pronikat i na zahrani¢ni trh. Roku 1969 bylo
rozhodnuto o zavedeni trvalé textové a obrazové ochranné znamky — Ferox. Firma se tak
stala soucasti koncernu Chepos a podilela se vyrobné na fadé investi¢nich akci v tuzemsku

i v zahranidi.

Po paddu komunismu Vv roce 1989 se Ferox osamostatnil a byla zaloZena akciova
spolecnost, ktera byla 100 % vlastnéna statem. Z divodu zajisténi stability zakazkové a
finanéni situace zalozil Ferox spolu s firmou Air Products and Chemicals z USA spole¢ny
podnik s ndzvem Ferox-Air Products. Pfedmétem Cinnosti byl obchod s technickymi plyny
a zafizenimi na dé€leni vzduchu. Pozdgji spolecnost Air Products zakoupila 51 % akcii
Feroxu od statu. Zbytek byl rozproddn mezi cca 3500 obcantt v rdmci kupdnové
privatizace. Pozdé€ji ptesla celd spolecnost do plného vlastnictvi Air Products a ve své
¢innosti pokracuje az dodnes jako Air Products CZ, spol. s. r. o.. Americka spole¢nost
Minnesota Valley Engineering (dale jen MVE), pfedni svétovy vyrobce zafizeni pro
skladovani a distribuci zkapalnénych plynt odkoupila od Air Products 62 % akcii Feroxu a
stala se tak novym strategickym partnerem. Roku 1999 se MVE spojila se spole¢nosti
CHART Industries, Inc., se sidlem v Ohiu v USA, kterd je dalSim vyznamnym vyrobcem
kryogenni techniky. Jednotlivi akcionafi postupné prodavali své akcie, aZ do okamziku,
kdy vlastnicky podil CHART Feroxu byl 90 %. Ferox, a. s. se tak stal dodavatelem celého
sortimentu zatizeni na skladovani a distribuci zkapalnénych plynt, zdsobnikli standardnich
objemil, odpafovact, skladovacich tanka, cisteren, dodavkovych jednotek, mobilnich
zasobniki ad. Pocatkem roku 2002 byla oteviena zahrani¢ni pobocka Ferox CmbH

v némeckém Solingenu.
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Diky spojeni se spolecnosti CHART se Ferox uspé$né zapojil do svétové trzni ekonomiky.
Aby bylo jednoznac¢né, ze se Ferox stal soucasti skupiny CHART, pfejmenoval se na Chart
Ferox, a. s.. Snahou spolecnosti je pokracovat ve své tradici neustalych inovaci a byt
ptipravena plnit nové pozadavky zakazniki. Roku 2011 se skupina CHART rozrostla o
némeckou spolecnost Gofa, kterd je vyrobcem piepravnich cisteren a ndvést pro chemicka
a kryogenni media, a tim tak rozsifila své vyrobkové portfolio o dalsi ¢lanek. Chart
Ferox, a. s. se tak stal evropskym hracem cCislo jedna a pfednim svétovym vyrobcem

kryogennich vyrobka.

4.2 Pripravné obdobi firmy — pied prijetim eura

Jako predchézejici fazi piijeti eura je mozné oznacit obdobi, kdy CR vstoupi do kurzového
mechanismu ERM II. Sledovani sménného kurzu v rdmci ERM 1II je jednim
z konvergenénich kritérii, které je zapotiebi splnit pro pfijeti eura. Zemé musi pusobit
V tomto systému minimalné po dobu dvou let, coZ se d4 oznaclit jako pomérné dostatecna
doba pro firmu a jeji nutné ptipravy pro piijeti eura. Jakmile se vlada CR rozhodne
vstoupit do tohoto kurzového mechanismu, méla by firma Chart Ferox, a. s. zahajit

piipravnou fazi.

Firma by neméla podcenovat pfipravnou fazi a méla by ji vénovat zna¢nou pozornost,
jelikoZ jakékoliv nasledné selhdni by mohlo vyznamné ovlivnit chod firmy. Pfi zahdjeni
piipravné faze by spole¢nost méla brat v tivahu doporuceni CNB a pfipadné dalsich
specializovanych instituci. Tyto instituce mohou poskytnout firmé¢ velmi uzitecné
informace a zajistit tak co nejhladsi priibéh celého procesu. Jednim z doporuéeni CNB pro
podnikatelskou sféru pted pfijetim eura a zavedenim novych informacnich systému je
napiiklad zpracovani technicko-technologického auditu. Tim by méla firma zjistit, jaké
jsou jeji pozadavky na softwarové a technické vybaveni firmy a naplanovani jejich

rozsifeni €1 zcela nové pofizeni.

Firma bude muset informovat a pfipravit své zdkazniky na zménu mény. Déle bude muset
uzpisobit veskeré ceniky, nabidky a dal$i dokumenty pro verzi eura. Dalsi skupinou, které

bude zapotiebi vénovat pozornost, jsou zaméstnanci firmy. Ti by méli byt fadné proSkoleni
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a pfipraveni na pouzivani eura jako vlastni mény. Také by méli byt obeznameni se

zménami na mzdové arovni.

4.2.1 Zahranic¢ni obchod Chart Ferox, a. s. pred prijetim eura

V soucasné dob¢ se da hovoftit o pifiblizné 80 zemich na celém svéteé, kam firma Ferox
vyvazi své produkty. Na obrazku 5 je mozné vidét 24 zemi, které patii k tém
nejvyznamnéj$im z hlediska velikosti prodeje do danych teritorii. Jedna se o souhrnné
udaje za rok 2011, 2012 a 2013 v ¢eskych korunach. Z tabulky je zfejmé, Ze mezi nejvetsi
zahrani¢ni odbératele patii Velka Britanie, Némecko, Francie, Norsko, Polsko, USA, dale i

CR, Singapur a dalsi.

700 000 000
600 000 000 -
500 000 000 -
400 000 000 -
300 000 000 -~
200 000 000 -
100 000 000 -
0 A
3 5 —
SRS S ERE SRS SRR RIS
2EISse088"E58s £8P 75 ¢
Zo0 g LS £ X 5 25
et c g 2 E 2
g 5§ :
) B
c
£

Obrazek 5: Nejvyznamnéjsi zemé exportu

Zdroj: vlastni

Vétsina obchodnich operaci je realizovana piedev$im v eurech. MensSi Cast téchto operaci
poté v dalsich ménach jako je americky dolar, britska libra, norska koruna, polsky zloty a
samoziejmé Ceskd koruna. Obrazek 6 ukazuje podil jednotlivych mén na prodejich firmy
Chart Ferox, a. s. v souhrnu za roky 2011, 2012 a 2013. Je patrné, ze euro hraje
vyznamnou ulohu pfi realizaci zahrani¢niho obchodu. Témét 91 % veskerych prodejii se
zahrani¢im je realizovdno v eurech. Necelych 6 % poté v americkém dolaru, a to
pfedevSim z toho divodu ze firma Chart Ferox, a. s. ma matefskou spole¢nost v USA.
Nepatrny podil tvofi britska libra spolu s norskou korunou, jejichz podil je okolo 1 % a

okolo pouhého 0,5 % se pohybuje polsky zloty a ¢eska koruna.
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Obrazek 6: Podil mén na celkovém prodeji za rok 2011, 2012 a 2013

Zdroj: vlastni

Na zaklad¢ téchto dvou grafi miizeme odvodit, ze pfeména ¢eské koruny na euro nebude
v ramci obratu zahrani¢niho obchodu az tolik viditelna. Firma by vSak rozhodné¢ méla
pfipravit své zakazniky na planovanou zménu a informovat je o pfipadnych zménach, které
zavedeni nové mény pfinese. Tyto zmény ale nebudou pfili§ vyznamné, protoze firma (jak

jiz bylo zminéno vyse) ma snahu vést veskerou evidenci na urovni eura.

4.2.2 Forwardové operace

Chart Ferox, a. s., provadi vétsinu svych obchodnich operaci pravé ve spoleéné evropské
méné — v euru. Vzhledem k tomu, Ze CR jako ¢lensky stat EU stale nepfijala euro, je firma
povinna fungovat a Uctovat také v Ceskych korundch. Tyto operace bude firma muset
realizovat az do okamziku, kdy CR skute&né pfijme euro. Po samotném pfijeti jiz nebude
jejich sjednavani nezbytné ve vztahu ceskd koruna — euro. Nejvétsi polozku v téchto
operacich tvofi mzdové naklady. Mzdy musi byt vyplaceny v Ceskych korunach. Pro

predstavu vidime v tabulce 6, jak velké byly mzdové naklady za rok 2011, 2012 a 2013.
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Tabulka 6. Celkové mzdové naklady

2011 2012 2013

Mzdové naklady 257 568 000,- CZK 266 777 000,- CZK 301 463 000,- CZK

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Chart Ferox, a. s. z roku 2011, 2012 a 2013
Pozn.: Tyto celkové mzdové naklady zahrnuji mzdy, socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi, socialni
naklady a odmény ¢lend statutarnich organt

Dalsi operace, které spolec¢nost musi realizovat 1 uctovat v ¢eskych korunach jsou:

e dan¢ (ze zisku, z nemovitosti, silni¢ni, srazkova, DPH)
¢ sluzby a materidl (tvoftici pfiblizné 25 % z celkovych nakladi v CZK)
e investice (jednorazové polozky, které nejsou v celkovém ro¢nim objemu az tak

vyznamné pro hodnotu cashflow v CZK)

V praxi to pro firmu znamena, ze musi vzit uritou sumu penéz, kterou ma v eurech a
konvertovat ji na ¢eskou korunu. S tim souvisi kurzova rizika, kterych je zapotiebi se
urCitym zplisobem vyvarovat nebo je co nejvice eliminovat. Firma Chart Ferox, a. s.
neprovadi zadné spekulativni operace ohledné vzriistu ¢i poklesu kurzu ¢eské koruny vici

euru. Penize v ¢eské méné si zaopatiuje prostfednictvim forwardovych operaci.

Firma Chart Ferox, a. s. ma uzaviené smlouvy o derivatech, které jsou urceny jako derivaty
k obchodovani s Ceskoslovenskou obchodni bankou (ddle jen CSOB), a. s. a
Raiffeisenbank, a. s. na tfi mésice dopiedu. Spoluprdce se dv€éma bankami ma své
opodstatnéni. Firma se tak snazi vytvorit konkurenc¢ni prostfedi. Timto zpisobem
spolecnost vyviji tlak na banky a vyckava, ktera nabidne vyhodné&j$i kurz pro uzavieni
forwardového obchodu. V tabulce 7 je uvedeno v jaké vySi méla firma sjednané
forwardové operace na prodej EUR s jednotlivymi bankami v letech 2011, 2012 a 2013.
Hodnoty jsou vy¢isleny vzdy k 31. 12. kazdého roku. Z tabulky je zfejmé, ze v roce 2011 a
2013 Raiffeisenbank, a. s. nabizela vyhodngjsi kurz nez CSOB, a. s., zatimco v roce 2012

tomu bylo naopak.
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Tabulka 7: Sjednana hodnota forwardovych operaci

Banka 2011 2012 2013
CSOB, a. s. 1 190 000,- 2 280 000,- 1 250 000,-
Raiffeisenbank, a. s. 2 695 000,- 1160 000,- 2 600 000,-

Zdroj: Vyroéni zpravy Chart Ferox, a. s. za rok 2011, 2012 a 2013
Pozn.: hodnoty jsou uvedené v EUR

V ptipravné fazi by méla firma zvazit do budoucna volbu pouze jedné banky. Pokud
odpadne potieba sjednavat forwardové operace, odpadne i potieba vytvaret konkurencni
prostiedi mezi bankami. Obchodni vztah s jednou bankou by poté mohl znamenat

vyhodnéjsi podminky.

Kalkulace potieby ¢eskych korun je vzdy zaloZena na predchozi zkuSenosti. Ta vznika tak,
ze se vezme urcita Castka, kterd se upravi o o¢ekavané vydaje za dany meésic, a na ni se
uzavie forwardovy obchod. Pii kalkulaci potfeby €eskych korun je zapotiebi brat v uvahu i
¢astku, kterou spole¢nost mésicné inkasuje v CZK. Jedna se o tzv. vratku za DPH, protoze
firma zpravidla mivd nadmérny odpocet. V tabulce 8 je zndzornéno, jak firma dané
forwardové operace sjednava. Lze vyjit z toho, Ze se firma nachézi v prvnim mésici a
vime, ze potieba ceskych korun pro kazdy nadchazejici mésic bude naptiklad 10 000 000,-.
V bance je tedy sjednan forward na druhy, tieti a ¢tvrty mésic doptedu. Forward na druhy
meésic je uzavien na 100 % castky, ktera je potieba. Na tfeti mésic je sjednan forward
pouze ze 75 % a na Ctvrty mésic na pouhych 50 %. Poté, co se firma pfesune do druhého
mésice, cely tento proces se opakuje. To znamend, ze ve druhém mésici sjednd opét
forwardové obchody na tii mésice dopiedu a dokupuje tak zbytek ceskych korun, které
jsou zapotiebi. Tento zptlisob ji dovoluje upravovat a dorovnavat potiebu ¢eskych korun na
dal$i mésice, pokud se vyskytne né&jaky neoCekavany vydaj. Chart Ferox, a. s. si takto
zajistuje Ceské koruny, které jsou nezbytné pro chod spolecnosti. Forwardové operace se

sjednavaji obcas také na ostatni mény, ale to jen ztidka a pfedev§im na americky dolar.

Tabulka 8: Sjedndni forwardového obchodu na 3 mésice dopredu v 1. mésici

Mésic Sjednani forwardu v % Sjednany forward na
2. 100 10 000 000,-
3. 75 7 500 000,-
4. 50 5000 000,-

Zdroj: vlastni
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Timto zptsobem Se spolecnost snazi eliminovat vykyvy koruny s predstihem. Pfi
sjednavani forwardu se vzdy pouzije aktudlni ménovy kurz dané banky. Kazdy mésic poté
firma zpétné porovna kKurz, za ktery forward sjedna s kurzem, ktery je aktualni a vykazuje
tak kurzovou ztratu nebo kurzovy zisk, kdy se jedna Cast Gctuje jako zisk nebo ztrata
z realizace forwardového kontraktu a druha cast jako klasicky kurzovy rozdil. Firma se
pomoci forwardi zajiStuje proti fluktuaci kurzu, neni vSak v jejich silach zabranit
vykazovani urcit¢ho kurzového zisku nebo ztraty v ucetnictvi. Nicméné, tyto kurzové
rozdily nejsou pro firmu stézejnim problémem. Vykyvy kurzt diky forwardim nemaji vliv
na cashflow spolecnosti. Pokud na konci roku firma vykazuje kurzovou ztratu v Gcetnictvi,

nejedna se o zavazny problém, ktery by mél ohrozit stabilitu firmy.

Vedle forwardovych operaci firma vyuziva i dalSiho néstroje pro nakup ceskych korun a
pripadné i jiné mény. Jedna se o spotové operace. Tyto promptni operace jsou vyuzivany
v piipad¢, kdy firma akutné potebuje v dany moment urcitou ménu. Jsou sjednavany za
aktualni kurz v dany okamzik. Svou velikosti nejsou tak vyznamné jako forwardoveé

operace.

Béhem celé piipravné faze bude muset spolecnost nadéle realizovat forwardové operace,
které pro ni znamenaji pomérné velké naklady jak z finan¢niho hlediska, tak predevsim i

Z hlediska ¢asového.

4.2.3 Softwarové vybaveni a technicka podpora

Klicovym bodem ptipravné faze bude potfizeni novych softwarovych informacnich
systémtl a priprava celkové silné technické podpory pro piechod z ¢eské koruny na euro
uvniti firmy. V ramci této fdze bude muset firma vynalozit pomérné vysoké jednorazové

naklady.

Na samotném pocatku by si firma méla sestavit specidlni tym slozeny z odbornikl
jednotlivych oddéleni a stanovit jednoho hlavniho koordinatora celé akce. V ramci této
skupiny by poté mély probihat diskuze o potiebach firmy pii zméné softwarovych
systémti. D4 se konstatovat, ze obména informacnich systému se dotkne téméi celé firmy,

pfedevs§im systémil jako jsou ucetni, fakturacni, platebni, mzdovy, personalni a dalsi. Je
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tieba si uvédomit, ze softwarové zmény mohou byt i velikym zatizenim kapacit
hardwarového vybaveni, a brat v tvahu i obménu technického zazemi. Firma by se v ramci
uspor meéla samoziejme snazit provést co nejvice moznych zmén vlastnimi silami, tedy za
pomoci vlastnich IT expertd. Specialni pracovni skupina by se mohla skladat ze zastupct

t&chto oddélent:

e personalni a mzdové politiky

e Ucetnictvi

o |IT

e finan¢niho oddéleni managementu a controllingu
e investic

¢ produktového managementu

¢ obchodniho management

Vystupem c¢innosti specidlni skupiny by méla byt analyza softwarovych a technickych
potieb se zaméfenim na kritické oblasti a na naslednou kalkulaci celého planu. Bylo by
vhodné, aby koordinator této skupiny dbal na propojenost systémi a pozadavkl
jednotlivych oddéleni. A dale koordinoval cely proces a ¢asové jej naplanoval. Dulezitym
vystupem ¢innosti této skupiny by poté mélo byt také stanoveni konkrétnich pozadavka na

potencialniho dodavatele informacniho systému s ohledem na potieby firmy.

Jak bylo zminéno jiz vySe, je dlleZité se zaméfit na kritické oblasti pii konverzi Ceské

koruny na euro v ramci firmy. Pfedevsim z pohledu metodiky.

e m¢l by byt jasn€ definovan princip, jakym bude piepocet provadén

o dale koeficient, ktery bude pro piepocet pouzit

e m¢lo by se dbat na to, aby byly do pfepoctu zahrnuty veskeré tidaje a data
e dale se musi rozhodnout, jakym zplisobem ma byt zaokrouhlovano

e m¢ély by se stanovit principy pro feseni rozdilti v tcetnich bilancich

e apod.

Dalsi dllezitou fazi by poté mélo byt samotné testovani novych systému a techniky. Je

zapotfebi odhalit veSkeré nedostatky a zajistit jejich odstranéni ve spolupraci
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s poskytovatelem informacnich systémil. Testovani by méla byt vénovana velkd pozornost,
aby potom samotna implementace systémi byla bezproblémova a neptinasela dalsi

dodate¢né néklady a komplikace.

Cely proces planovani a testovani by mél byt proveden béhem 2 let pfed samotnym

zavedenim eura.

4.2.4 Vnitini chod firmy pred prijetim

Piipravna faze pied piijetim eura se nebude vnitiniho chodu firmy piili§ dotykat. VSe bude
fungovat tak, jako tomu bylo doposud. Soucasné s tim bude probihat intenzivni pfiprava na
ptijeti eura. Tato pfiprava vSak bude aktivitou navic a bude vykonavana skupinou
vybranych odbornikli. D4 se predpokladat, ze tyto pfipravy budou pro firmu znamenat

urcité naklady, které vSak bude nezbytné vynalozit.

Zamgstnanci firmy jsou skupinou, které by méla byt téz v ramci pfipravné faze vénovana
pozornost. Mzdové ndklady se daji povazovat za nejvétsi polozku, kterou musi firma
vyplacet svym zaméstnanclim v Ceské méné, a to kazdy mésic. Firma si zajiStuje Ceské
koruny na vyplaty prostiednictvim forwardovych operacich, jak jiz bylo podrobné

vysvétleno vyse.

V pripravné fazi se bude muset firma pfipravit i na zmény ve vypoctu mezd. Bude
zapotiebi se vybavit novym informaénim systémem, ktery bude schopen pocitat mzdy
v eurech, pricemz zpasob vypoétu by mél zistat nezménén. Podle narodniho planu
zavedeni eura se pocita s tim, Ze veSkeré smlouvy ziistanou platné i po pfijeti nové mény.
Dojde pouze k piepoétu korunové sazby na sazbu eurovou, a to prostfednictvim oficialniho
koeficientu. Tento pfepocitavaci koeficient bude znam ptl roku pfed samotnym piijetim
eura. A to s definitivni platnosti v ndvaznosti na rozhodnuti Rady EU o zruSeni vyjimky o

zavedeni eura pro CR. Bude vyhlasen Radou EU, ktera se sklad4 z Glenskych statii, véetng
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CR, a to ve spolupraci s ECB. Ve piepo¢itaciho koeficientu se bude odvijet od vyvoje

trzniho kurzu ¢eské koruny vici euru.”

V této pripravné fazi by bylo vhodné proskolit a sezndmit zaméstnance s piipadnymi
zménami ve vyplaceni mezd. Vzhledem k tomu, Ze pul roku pied pfijetim eura by mél byt
vefejnosti ohlaSen piepocitavaci koeficient pro ¢eskou korunu na euro, bylo by vhodné,
aby firma v tomto ¢asovém intervalu zorganizovala n¢kolik specialnich workshopt, kde by
byli vSichni pracovnici seznameni s pfichazejicimi zménami, diky ¢emuz by se vyrazné

snizila pravdépodobnost vyskytu zbyte¢nych nedorozumeéni.

4.3  Obdobi po prijeti eura

Pokud bude CR po dobu dvou let v kurzovém mechanismus ERM II a bude spliiovat
konvergenéni kritérium sménnych kurzid, (kurz ¢eské koruny se bude pohybovat pouze
v ramci povoleného fluktuaéniho pasma vigi euru) mize vlada CR ve spolupraci s EU
rozhodnout o piesném datu piijeti eura. Zpravidla se pfijeti odehrava vzdy k 1. lednu. To
bude znamenat velky napor na funkcénost vSech ptipravenych informacnich systémul a
techniky. V prvnich mésicich pfijeti eura se bude jednat o testovani "na ostro". Spole¢nost
by vSak méla byt v okamziku pfiijeti eura diky své minimalné dvouleté ptipravé vice nez

pripravena, a prechod na euro by mél byt vice ¢i méné bezproblémovy.

Bylo by také vhodné, aby si firma i nadale ponechala specialni skupinu odborniku, a to
minimalné po dobu prvnich tifi mésict. V piipadé vyskytu jakychkoliv problému by tak
byla firma schopna aktivné a ucinné reagovat a tyto nedostatky by nemély mit vliv na

spravny chod firmy. Kli¢ové pak bude to, aby ptipadné komplikace nepocitili zakaznici.

Po pfijeti eura dojde k vyznamnym zménam, a to predevSim ve vnitinim chodu firmy. D4
se také predpokladat, Ze pfijeti spole¢né evropské mény bude mit vliv na vyssi efektivnost

vnitiniho fungovani firmy. Bude to pro ni také mimo jiné znamenat velikou usporu

% Casté otazky: Podnikatelé. Ministerstvo financi Ceské republiky: Zavedeni eura v Ceské republice

[online]. 1. 12. 2013 [cit. 2015-03-30]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/caste-otazky#CO2_8
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Vv pfipad€ zahrani¢niho platebniho styku realizovaného do zemi eurozony a v neposledni
fad¢ také stabilngjsi kurz ve vztahu eura vici ostatnim ménam, nez tomu bylo u Ceské

koruny.

4.3.1 Zahranicni obchod firmy Chart Ferox, a. s. po prijeti eura

Ptijeti eura bude pro firmu znamenat lepsi moznost planovani obchodnich zdmért a jistéjsi
podnikatelské prostiedi pro dulezitd budouci rozhodnuti. Bude odstranéno kurzové riziko
Vv pfipadé obchodu se zemémi eurozény ¢i zemémi, které obchoduji v eurech. Tato
skuteCnost se da povazovat za pomérné¢ vyznamnou pro zahrani¢ni obchod firmy. Lze také
ptedpokladat, ze kurz eura ve vztahu k ostatnim méndm bude mit stabilngj$i tendenci, nez
méla Ceskd koruna ve vztahu k témto ménam. Dalsi mény, které firma pouziva, jsou
americky dolar, britska libra, norskéa koruna a polsky zloty. V nasledujicich podkapitolach
bude poukazano na to, Ze stabilita eura vici ostatnim ménam je opravdu vétsi, nez viaci
Ceské koruné. Pro leps$i predstavu bude pouzito grafické znazornéni, které je podlozeno
jednoduchym statistickym vypoétem - jako je koeficient variace.” Data pro grafické
znazornéni a vypocet byla pouzita pro obdobi 2011 az 2014, a to vzdy k prvnimu dni

kazdého meésice. Vysledky jsou zaokrouhleny na desetinna mista.

4.3.2 Ceska koruna a euro versus americky dolar

Druhou vyznamnou ménou pii realizaci zahrani¢nich vztaht je pro firmu Chart Ferox, a. s.
americky dolar. Na obrazku 7 je mozné vidét, jaky byl vyvoj Ceské koruny viici

americkému dolaru.

% Koeficient variace umoziuje porovnavat variabilitu souboru s rliznou Urovni proménnych vyjadfenych
v riznych mérnych jednotkach. Udava z kolika procent, se podili smérodatna odchylka na aritmetickém

priméru.
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Obrdazek 1: Vyvoj kurzu ceské koruny a amerického dolaru
Zdroj: vlastni zpracovani

Zatimco na obrazku 8 je znazornén vyvoj eura vuci americkému dolaru.
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Obrdzek 8: Vyvoj kurzu eura a amerického dolaru
Zdroj: vlastni zpracovani

Z obou grafu je patrné, ze stabilita eura vicéi americkému dolaru je vétsi nez u Ceské

koruny. Koeficient variace pro ¢eskou korunu je 6,9, zatimco u eura 4,2. Z toho vyplyva,

ze variabilita u ¢eské koruny je vétsi nez u eura.

Pfijeti eura by v tomto piipadé bylo pro firmu rozhodné piinosem a ve vztahu

k americkému dolaru by piedstavovalo vétsi stabilitu sménného kurzu.
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4.3.3 Ceska koruna a euro vidi britské libie

Dalsi ménou, se kterou spolecnost operuje, je britské libra. Na obrazku 9 je mozné vidét,

jaky byl vyvoj ceské koruny vici britské libie.
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Obrazek 9: Vyvoj kurzu Ceské koruny vuci britské libre

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro porovnani je na obrazku 10 znazornén vyvoj eura vuci britské libte.
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Obrazek 10: Vyvoj kurzu eura viici britské libre
Zdroj: vlastni zpracovani
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Je ziejmé, Ze variabilita prvniho grafu, tedy grafu znazornujiciho vyvoj ceské koruny vuci

britské libie, je mnohem vyssi, nez je tomu v grafu znazoriujicim vyvoj eura vici libfe.

Koeficient variace pro ¢eskou korunu je 7,4, zatimco pro euro to je 3,7.

Opét se zde da konstatovat, ze pfijeti eura bude mit pozitivni vliv na obchodovani firmy se

zahrani¢im, pfedevsim potom s Velkou Britanii, ktera britskou libru pouziva.

4.3.4 Ceska koruna a euro vaci norské koruné

Norska koruna je dal$i ménou, se kterou musi spole¢nost kalkulovat. Na obrazku 11 je opét

graficky zachycen vyvoj ¢eské koruny, tentokrat vici norské koruné.
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Obrazek 11: Vyvoj Ceskeé koruny viici norské koruné
Zdroj: vlastni zpracovani

V nésledujicim grafu na obrazku 12 je vidét vyvoj eura vici norské koruné.
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Obrazek 12: Vyvoj eura viici norské koruné

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak u prvniho, tak i u druhého grafu je mozné zaznamenat, ze dochazelo k ponékud
kolisavému vyvoji. U obou mén se da hovotit o pomérné nestabilité. Koeficient variace pro
¢eskou korunu je pii zaokrouhleni na desetinna c¢isla 3,2. Pro euro je to hodnota 4,5.
V tomto ptipadé mizeme sledovat opacnou situaci nez u hodnot piedeslych mén. Mira

variability v pfipad¢ eura je vyssi nez u ¢eské koruny, a to s rozdilem 1,3 bodu.

V tomto piipadé by se dal ucinit zavér, ze pfijeti eura bude mit na obchod s Norskem spise
negativni vliv, jelikoz stabilita eura vici této méné je nizsi, nez je tomu u Ceské koruny.
Piesto je ale v tomto ptipadé zapotiebi také zminit, Ze pfipad Norska je dosti specificky.
Firma zde ma navazané specialni obchodni vztahy a jeji snahou je pouzit ménu, tedy
norskou korunu, kterou ziska pfi prodeji zpét na ndkup materidlu ptimo v Norsku. Podil

norské koruny na prodejich je navic okolo pouhého 1 %.

4.3.5 Ceska koruna a euro vii€i polskému zlotému

Posledni ménou, se kterou firma pracuje, je polsky zloty. Podil této mény na prodejich
firmy je pouhého pil procenta. Presto je pro uplnost v nasledujicim grafu znazornén vyvoj
Ceské koruny a eura vici této meéné. Na obrazku 13 je vidét vyvoj Ceské koruny vici

polskému zlotému.
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Obrazek 13: Vyvoj ceske koruny viici polskému zlotému
Zdroj: vlastni zpracovani
Na obrazku 14 je potom znazornén vyvoj kurzu eura vuci polskému zlotému.
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Obrazek 14: Vyvoj eura viici polskému zlotému
Zdroj: vlastni zpracovani

V obou ptipadech je mozné hovofit o pomérné kolisavém vyvoji. Variabilita v ptipadé
ceské koruny je 4,5 a pro euro 3,2. Je evidentni, Ze koeficient variace pro ¢eskou korunu je
vy$§i. Stabilita eura viici polské méné je tedy vétsi. Prijeti eura v tomto pfipadé by mélo
pozitivni charakter.
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4.3.6 Odstranéni forwardovych operaci

Dalsi dilezity ptinos piijeti eura bude pro firmu piedstavovat predevsim tspora naklada
spojenych s forwardy. Podle popisu forwardovych operaci vyse, je ziejmé, ze se jednd o
pomérné slozitou Cinnost, kterd zabere velké mnozstvi Casu a pfinasSi tak firmé urcité
naklady, které je nezbytné vynalozit. Po nahrazeni ceské koruny eurem bude zcela
eliminovano kurzové riziko, které firma nebude muset podstupovat. Odpadne tak nutnost
sjednavat forwardové obchody s bankami na nakup ¢eskych korun a na prodej eur. Dojde
nejen k uspote nakladu, ale i ¢asu, ktery je tieba vynalozit na realizaci téchto operaci. Tato
zména bude po pfijeti eura pro firmu vyznamna, uvazime-li ze pies 90 % zahrani¢niho

obchodu probiha v eurech.

4.3.7 Zmény ve vnitinim chodu firmy po pfijeti eura

Velkou zménou uvnitt firmy bude zjednoduseni Ucetnictvi, které je v soucasné dobé
pomérmné komplikované z divodu evidence dvou hlavnich mén — eura a Ceské koruny.
Podle ¢eské legislativy jsou firmy povinné vést ucetnictvi v ¢eské méné 1 v ptipadé, kdy
jsou veskeré platebni operace firmy pievazné v eurech. VeSkeré operace jsou tak

pfepocitavany zpét na Ceské koruny.

K tomu firma pouziva pevny mésicni kurz CNB vyhlaSeny na konci kazdého ptedeslého
mésice. Na konci mésice se také prepocitavaji vSechny faktury, ¢imZ vznikaji kurzové

rozdily. § 4 zakona €. 235/2004 Sb., o DPH, uvadi:

"(5) Pro prepocet cizi meny na ceskou ménu se pouzije kurz platny pro osobu provadeéjici

prepocet ke dni vzniku povinnosti priznat dan, nebo priznat uskutecneni plnéni, a to

a) kurz devizového trhu vyhlaseny Ceskou ndrodni bankou, nebo
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b) posledni smenny kurz zverejnény Evropskou centralni bankou; prepocet mezi ménami

Jjinymi nez euro se provede za pouziti sménného kurzu kazdé z téchto mén viici euru."*
Zakon umoznuje pfi prepoctu z cizi mény na Ceskou pouzit i sménny kurz ECB. Tuto
moznost maji ekonomické subjekty od 1. ledna 2013. Avsak zakon ¢. 563/1991 Sh., o

ucetnictvi, vyslovné tika, ze:

"(6) Majetek a zavazky vyjadrené v cizi mené prepocitavaji ucetni jednotky na ceskou meénu

kurzem devizového trhu vyhlasenym Ceskou ndarodni bankou, ..."%

Pro uplnost jesté cituji § 38 zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z ptijmu, ktery tika, ze:

"1) Pro danové ucely, s vyjimkou uvedenou v odstavcich 2 az 4, se pouzivaji kursy
devizového trhu vyhlasené Ceskou ndrodni bankou uplatiované v ucetnictvi

poplatnikii ..."%*

Z vyse uvedeného tedy vyplyva, ze i kdyby se firma chtéla podle zdkona o DPH odkazovat
na sménny kurz vyhlaSeny ECB, muze tak ucinit pouze pro vlastni potieby a vypocty, ale
Vv samotném zavéru musi vzdy pouzit sménny kurz vyhlaseny CNB. Po pfijeti spoleéné
evropské mény budou firmy pouzivat pouze sménny kurz eura vyhlaseny ECB vuci

ostatnim meénam.

Vyznamnou zménou bude poté uspora v podobé€ levnéjSiho platebniho styku se zahrani¢im.
Pted piijetim eura musi firma za kazdou zahrani¢ni platbu platit v fadu stovek korun.
V tabulce 9 je mozné vidét, jaké jsou poplatky pii zahrani¢nim platebnim styku u dvou

vybranych bank, se kterymi spole¢nost uzce spolupracuje. V piipadé SEPA® platby nebo

% Zakon €. 235/2004 Sb., o DPH, dostupné z: http://www.zakonyprolidi.cz/cs/2004-235, [vid. 2015-03-26]

% Zikon & 563/1991 Sb., o ucetnictvi, dostupné z: http://www.zakonyprolidi.cz/cs/1991-563,
[vid. 2015-03-26]

% Zakon ¢&. 586/1992 Sb., o danich z piijmia, dostupné z: http://www.zakonyprolidi.cz/cs/2004-235,
[vid. 2015-03-26]

% SEPA pievod je platba v mén& EUR v ramci Jednotného eurového platebniho prostoru, kam patti staty EU,

Norsko, Lichtenstejnsko, Island a Svycarsko
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europlatby do ¢astky 50 000 EUR se poplatek pii odchozi platbé pohybuje nad 200 CZK.
V ptipadé Raiffeisen BANK je to 220 CZK a u CSOB se jednd o 250 CZK. Ptichozi platba
ze zahrani¢i v ramci SEPA platby ¢i europlatby je o par desitek korun levnéjsi.
U Raiffeisen BANK je poplatek ve vysi 200 CZK a u CSOB je 150 CZK. V piipadé kdy
firma provadi zahrani¢ni platbu mimo Jednotny eurovy platebni prostor nebo se ¢astka
pohybuje nad 50 000 EUR v ramci SEPA platby/europlatby, se poplatek za realizaci platby
zvySuje. U Raiffeisen BANK pfi odchozi platb€ se jednd o 1 % z €astky platby, pfi¢emZz
musi byt zaplaceno miniméln¢ 500 CZK a maximalné¢ 1 500 CZK. Pti ptichozi zahrani¢ni
platb¢ se jednd o 1 % z Castky platby, kdy dolnim limitem je 300 CZK a hornim
1 200 CZK. CSOB nabizi podobnou moznost, ktera je viak o néco levngjsi. P¥i odchozi
platbé je minimum stanovena na 250 CZK a maximum na 1 500 CZK. U ptichozi platby se
jednd minimalné o 150 CZK a maximaln& o 1000 CZK. CSOB na rozdil od Raiffeisen
BANK nabizi i dalsi moznost, ktera v tabulce neni uvedend. Jedna se o odchozi platbu
v ramci SEPA platby ¢i europlatby nad 50 000 EUR, kdy procento z castky platby je 0,7
%. Minimalni ¢astka je v tomto ptipadé poté 250 CZK (tedy stejna jako pfi jiné odchozi
platb€) a maximalni castka je 750 CZK (levné;jsi).

Tabulka 9: Poplatky za zahranicni platby
Raiffeisen BANK CSOB

Odchozi zahrani¢ni
platba SEPA/europlatba 220 CZK 250 CzZK
do 50 000,- EUR

Pfichozi zahrani¢ni
platba SEPA/europlatba 200 CzK 150 CzK
do 50 000,- EUR

1 % z castky platby, min. | 1 % z ¢astky platby, min.
500 CZK, max. 250 CZK, max.
1500 CzK 1500 CzK

Jiné odchozi zahrani¢ni

platby

1 % z Castky platby, min. | 1 % z ¢astky platby, min.
300 CZK, max. 150 CZK, max.
1200 CzZK 1000 CzK

Jiné ptichozi zahrani¢ni

platby

Zdroj: vlastni zpracovani z cenikii obou uvedenych bank
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4.4 Shrnuti celého firemniho procesu pred prijetim a po prijeti eura

Z pocatku bude pfijeti eura pro firmu znamenat vynalozeni pomérn¢ vysokych nakladua a to
z divodu piipravy novych informacénich systémii. Tyto ndklady budou mit ovSem pouze
jednorazovy charakter. V dalSich letech se da ocekavat, Zze pfijeti eura S Ssebou pro
spolecnost piinese fadu vyhod a to jak pro jeji zahrani¢ni obchod, tak 1 wvnitini

administrativni chod.

V tabulce 10 ve druhém sloupci jsou shrnuty vesSkeré oblasti, kterym bude zapotiebi
vénovat fadnou pozornost v ramci piiprav pied pfijetim eura. Jedna se o oblasti
zahrani¢niho obchodu, vnitfniho chodu firmy, informacénich systémul, zaméstnanci a
zdkaznikd. Vedle toho jsou uvedena veskera doporuceni, ktera by firma méla zvazit a

ptipadné pfijmout, aby tak zajistila hladky priibéh celého procesu pfiijeti eura.

Tabulka 10: Faze pred prijetim eura - shrnuti

ReSené oblasti Doporuceni

realizace forwarda,
zahrani¢ni obchod | zvazeni volby 1 banky
do budoucna

sestaveni tymu
sloZzeného z odborniku

v Cele s jednim

koordinatorem

vnitini chod firmy

Pied pfijetim eura

nové informac¢ni

\ dukladné testovani
systemy

Skoleni pil roku pied
zamg&stnanci prijetim eura,
upozornéni na zmény

zajisténi kompletni

zakaznici : .
informovanosti

Zdroj: vlastni zpracovani

Jednim z doporuceni je sestaveni specialniho tymu odbornikdi z divodu piiprav novych
informacnich systému. Tito odbornici by méli analyzovat za pomoci vlastnich IT expertt
konkrétni softwarové a technické potieby, provést veskeré kalkulace a vybrat vhodného
dodavatele pro obménu IS. Zikaznici firmy by neméli pocitit zddné problémy a

komplikace. Z toho diivodu by spole¢nost méla dbat na fadnou ptipravu.
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Ptijeti eura poté ovlivni pfedevsim dvé oblasti v rdmci firmy - zahrani¢ni obchod a vnitini
chod firmy. Ackoliv dopady na obchod se zahrani¢im nebudou pfili§ vyznamné, jsou zde
urcité oblasti, které budou pozitivné ovlivnény. Dojde k velkym finan¢nim a ¢asovym
usporam z divodu odstranéni forwardt (na nakup ¢eské koruny) a levnéjsiho platebniho
styku se zahrani¢im. Vyznamnou zménu bude pfedstavovat odstranéni kurzového rizika ve
vztahu k euru a vétsi stabilita eura vici ostatnim méndm nez tomu bylo u ¢eské koruny.
Jak je ziejmé v tabulce 11, bude ovlivnéna nejen oblast zahrani¢niho obchodu, ale také
vnitiniho chodu firmy. Zejména v ramci vnitiniho chodu dojde ke znatelnému
zjednoduSeni ucetnictvi a casovym usporam, coz celkové povede k efektivngjSimu
fungovani podniku. Zména softwarového vybaveni a technické podpory by méla byt diky
fadné piipravé bezproblémova. Presto by bylo vhodné, aby skupina odborniki fungovala
jesté minimaln€ prvni tfi mésice po zavedeni nové mény, ¢imz by dohliZela na spravny

prabéh veskerych procesti a zmén.

Tabulka 11: Faze po prijeti eura - shrnuti

ReSené oblasti Nasledky

odstranéni forwardu

véEtsi stabilita eura
vuci ostatnim ménam

levné;jsi platebni styk
o se zahrani¢nim v
Po prijeti eura ramci SEPA oblasti

zahrani¢ni obchod

odstranéni kurzového
rizika ve vztahu k
euru

zjednoduseni
ucetnictvi,
efektivnéjsi chod
firmy

vnitini chod firmy

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z.avér

Predmétem analyzy této diplomové prace byla firma Chart Ferox, a. s. se sidlem v D&Cing,
ktera je vyznamnou nadnarodni spole¢nosti ptisobici v Ceské republice. Tato spoleénost je

exportniho charakteru a vétSinu svych obchodil se zahrani¢im realizuje v eurech.

Tématem této prace je predevSim zjisténi dopadii na mezindrodni obchod vybrané
nadnarodni spoleénosti po pfijeti eura v Ceské republice. Z toho diivodu byl v teoretické
¢asti vysvétlen mezinarodni obchod jako takovy, jeho vyvoj, pfi¢iny vzniku a jeho formy.
Nasleduje vysvétleni pojmu nadnarodni firma a identifikace rizik, se kterymi se tyto firmy
v ramci mezinarodniho obchodu potykaji. Duraz je kladen pfedev§im na riziko kurzové.
Poté nasleduje vycet zplsobi, jak se firma muze proti kurzovému riziku zabezpecit,
pfi¢emz pozornost je vénovana hlavné forwardovym operacim. Dalsi kapitola teoretické
¢asti je zaméfena strucn€ na mezinarodni ménovy systém a na jeho vyvoj. V rédmci
mezinarodniho ménového systému je vysvétlen pojem ménovy kurz, a také fakt, jak jeho

pohyb ovliviiuje zahrani¢ni vztahy mezi importéry a exportéry.

Velika pozornost je poté vénovana Evropské unii a piijeti eura. CR se pii vstupu do EU
zavazala pfijmout euro jako vlastni ménu. Pfesto k tomu i po vice jak 10 letech nedoslo.
Pravé prijeti eura je klicovym bodem této diplomové prace a dalezitym momentem pro
zvolenou nadnéarodni firmu. Prace je zamétfena predevSsim na HMU a s tim souvisejici
spolecnou evropskou ménu — euro. Nasleduje vycet vSech konvergencnich kritérii, které je
nezbytné splnit pro pfijeti do eurozény. Jedna se o rozpoctovy deficit vetejného sektoru,
celkovy dluh vefejného sektoru, miru inflace, dlouhodobé urokové sazby a sménné kurzy.
Urokové sazby, vetejny dluh, vefejny deficit a mira inflace jsou ze strany CR poslednich
par let plnény bez problémil. Jedinym kritériem, které nelze formalné hodnotit je kritérium
sménného kurzu a to z toho divodu, z¢ CR doposud nevstoupila do kurzového
mechanismu ERM 11, ve kterém by m¢éla setrvat minimalné dva roky ptfed stanovenim
konkrétniho data pfijeti. Dalsi pfekazkou je podle konvergencni zpravy ECB z ¢ervna 2014
také neuplnd pravni konvergence Ceské a evropské legislativy. Ta je pro piijeti eura téz

nezbytna.
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Analyticka cast této prace byla rozdélena do dvou fazi — obdobi pfed pfiijetim eura a
obdobi po piijeti eura. Ob¢ tyto faze se zaméfily na tii vyznamné oblasti z hlediska pfijeti
eura, a to na zahrani¢ni obchod a s tim spojené forwardové operace a vnitini chod firmy.
Firma ma vyznamné postaveni a obchoduje po celém svété. Pies 90 % obchodl je
realizovano v eurech. Spole¢nost je tak nucena provadét forwardové operace na nakup
¢eskych korun, které jsou zapotiebi pro chod firmy a to predev§im na mzdové naklady,
dale dang, naklady na sluzby a material a investice. Spoluprace v ramci forwardu je
navazana s dvéma bankami z divodu vytvareni konkuren¢niho prostiedi mezi nimi. Do
budoucna (po piijeti eura) by firma méla zvazit volbu jedné banky a zajistit si tak
vyhodnéjsi obchodni podminky. Dulezitym bodem pfipravné faze je softwarova a
technickd piiprava. Jednim z doporuceni je, aby firma sestavila skupinu sloZenou
Z jednotlivych odbornikli, ktefi by prodiskutovali a naplanovali vesSkeré potiebné
pozadavky na potencidlniho dodavatele. A aby nasledné bylo provedeno testovani nového
vybaveni a zajistil se tak hladky piechod z ¢eské koruny na euro ze dne na den. Je také
zapotiebi usporddat workshopy pro zaméstnance firmy a zajistit tak jejich stoprocentni
informovanost o ptipadnych zménach uvnité firmy po pfijeti eura. Specialni pozornost by
méla byt vénovana také zakaznikiim a jejich informovanosti. Cela pfipravna faze by méla

prob&hnout béhem dvou let, poté co CR vstoupi do kurzového mechanismu ERM II.

Po pfijeti eura se daji ocekdvat velmi pozitivni zmény v rdmci vnitiniho chodu firmy.
Dojde ke zjednoduseni ucetnictvi, Kk odstranéni forwardovych operaci a dalSich
administrativnich Cinnosti, které souvisely se vztahem ceské koruny a eura. Jednim
Z doporuceni je, aby si firma ponechala nadale skupinu odbornikili cca po dobu tii mésicii a

pfipadné problémy uvnitf firmy byly tak ihned feSeny.

V ramci zahrani¢niho obchodu bude vyznamnym dopadem odstranéni kurzového rizika ve
vztahu eura a ceské koruny. S tim souvisi 1 odstranéni forwardovych operaci,
prostiednictvim kterych se firma zajiStovala proti neCekanym vykyvim kurzu. Kurzova
rizika ve vztahu eura a ostatnich mén, které firma pouziva, samoziejmé zistavaji. Pfesto je
tento dopad velmi vyznamny. Za prvé — pres 90 % vesSkerych obchodl se zahrani¢im je
realizovano pravé v eurech. A za druhé — na zéklad¢ statistického vypoctu (koeficientu
variace) bylo zji§téno, Ze euro bude pro firmu znamenat stabilnéj$i podnikatelské prostiedi.

Spole¢nost kromé eura obchoduje také v dalsich ménach, jako je americky dolar, britska
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libra, norska koruna a polsky zloty. Vztah eura vici témto ménam je méné kolisavy, nez je
tomu u ¢eské koruny ve vztahu k nim. Tato skute¢nost plati jak u amerického dolaru, tak i
u britské libry a polského zlotého. Pouze u norské koruny tomu bylo naopak. V souctu

bude mit ptfechod na euro pro firmu v tomto piipad¢ hlavné pozitivni vliv.

Dalsi skutecnosti, ktera pro firmu bude pfinosem po pfijeti eura, bude levnéjsi platebni
styk se zahrani¢im. VSechny platby v EUR se v ramci eurozony stanou domacimi platbami
a jejich cena bude poté odpovidat dnesnim cendm v korunovém tuzemském platebnim
styku, které se pohybuji v fadu jednotek korun. Uspora bude tedy z tohoto hlediska
vyznamna. Jenom pfichozi platby ze zemi, které podléhaji SEPA prostoru, tvoii cca 76 %

(vypocitano za roky 2011, 2012 a 2013) z celkového prodeje.

Cilem diplomové prace bylo identifikovat veskeré mozné dopady pfijeti eura na
mezinarodni obchod firmy Chart Ferox, a. s. v Dé¢iné, ktera je nadnérodni firmou plsobici
na mezinarodni scéné desitky let. Na zaklad¢ provedené analyzy bylo zjisténo, Ze euro
ssebou prinese fadu zmén jak v ramci zahrani¢niho obchodu, tak 1 ve wvnitinim
administrativnim chodu firmy. Zpoc¢atku bude pro firmu pfijeti eura znamenat vynalozeni
jednorazovych nakladd. Poté ale predevSim finanéni a Casovou usporu a stabilnéjsi
podnikatelské prostfedi pro obchodovani se zahrani¢im. Pokud firma nepodceni pfipravnou
fazi, bude pro ni pfijeti eura z hlediska vySe uvedenych dopadid predevSim pozitivni

zmeénou.
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