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Abstract: In referendum deciding about the Czech entry into European Union, Czech people
voted also on Euro implementation apparently without any notice. The date of The Monetary
union entry of Czech Republic is ill discussed. As a result of the present real economic
recession, a number of states are unable to fulfill the Maastricht convergence criteria. Czech
Republic has problems with price level and as a result of unreformed public finance until now
it can be expected, that Czech Republic won't be able to fulfill even the government deficit
criterion.

The SME’s are an important part of domestic economic. Their competitive strength on EU’s
internal market is affected among others by the rate of Czech crown. It is a high-cost
operation to safe the exchange risk by financial derivates and due to this matter of fact also
for most of the SMIE’s it is unavailable. Most of the Czech small and middle-sized enterprisers
don’t care that much about any solution of this problem and instead they put their cash flow
at risk for exchange risk.

Keywords. Euro, Competitive Srength, Exchange Risk, Exchange-Rate Difference,
Enterpriser.

1. Uvod

Zavést euro, jako zakonné platidio, se CR zavézala jiz v pristupovych smlouvéch do
Evropské unie. Stanoveni konkrétniho terminu je v kompetenci politické reprezentace a odviji
se od plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii. Soucasnd ekonomicka krize znatné
komplikuje jejich dodrzovani, a proto CR vtuto chvili nema stanoveny konkrétni termin
vstupu do eurozony.

Mezi odbornou verejnosti je ¢asto diskutovan termin vstupu CR do EMU v souvidosti
s pInénim maastrichtskych konvergenénich kritérii. Casto jsou asto rozebirany vyhody arizika
prijeti spolecné jednotné meny euro, at’ jiz z pohledu spotiebiteld, ¢i velkych firem. Dopady
zavedeni eura nebo jeho oddalovani pro malé a stredni podnikatele (dde jen MSP) byvaji
zminovany pouze okrajové, ackoliv hraji nezastupitelnou roli v narodnim hospodéistvi.

Pokud se ¢eské firmy orientuji na zahrani¢niho zékaznika, jejich ndklady se zvy3uji o nemalé
bankovni poplatky, vyplyvajici z bezhotovostniho platebniho styku v cizi méné. Dd&e je jgich
podnikéni negativné ovliviiovano nestabilnim kurzem koruny. VétSina MSP se problematikou
kurzovych ztrét nezabyva a dokonce nemaji Z&dné informace 0 moznostech tizeni kurzového
rizika

Cilem prispévku je informovat podnikatelskou vefginost o moznych nastrojich ftizeni
kurzového rizika, které mohou vyuZivat i mali a stiedni podnikatelé. Soucasti ¢lanku jsou
piiklady a modelové situace, které napomohou lepSimu porozumeni a aplikaci ze strany M SP.
V zévéru budou zminéné metody vyhodnoceny.
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2. Postaveni M SP v ¢éeské ekonomice

Vyznam a klasifikace MSP

Malé a stredni firmy jsou povazovany za flexibilni, progresivni a efektivni podnikatelsky
sektor, ktery je nepostradatelnou soucasti vech vyspélych ekonomik. Velky vyznam maji M SP
vzdy pro konkrétni region, ve kterém zpravidla podnikatelé bydli a svou ekonomickou
aktivitou se podilgji na jeho rozvoji. Na rozdil od velkych firem, jsou vysedky hospodareni
malych a dsiednich firem mnohem vice spojeny sosobnim Uspéchem podnikatele.
V obdobi recese 1épe zvladaji adaptaci na restrukturaizacni poZadavky a jsou vnimany jako
dulezité stabilizacni prvky narodnich ekonomik. Na druhou stranu jsou oproti velkym
nadnérodnim firmam, které vyuzivaji vyhody sdruzovani ekonomickych aktivit, v nerovném
postaveni. [8, s. 21-24] To jsou duvody, pro¢ vyspélé stéty podporuiji tento podnikatelsky
sektor. Pro Evropskou unii je podpora MSP jednou z priorit hospodéiské politiky. , V Ceské
republice se malé a stredni podniky podilgji 61,52 % na zamestnanosti a 54,57 % na Gcetni
pridané hodnote. “ [10, s. 2]

Za (celem gednoceni postupu pii podpore MSP na Vnitinim trhu EU vydala Komise
6. kvétna 2003 Doporuceni ¢. 2003/361/EC o definici mikropodnika, malych a strednich
podnikt. Definice MSP se nadedné stala soucasti Narizeni Komise ¢. 364/2004 ze dne
25. Unora 2004 a Natizeni Komise ¢. 800/2008 ze dne 6. srpna 2008, které je nadiazeno
vhitrostatni pravni Gpravé ¢lenskych stéti. ,, Podnikem se rozumi kazdy subjekt vykonavajici
hospodarskou c¢innost, bez ohledu na jeho pravni formu. K temto subjektizm patri zejména
osoby samostatne vydelecne ¢inné a rodinné podniky vykonavajici /emeslné ¢i jiné ¢innosti
aobchodni spolechosti nebo sdruZeni, ktera bené vykonavaji hospodérskou cinnost.”
[6, s. 38] Délicim kritériem pro definovani MSP je pocet zaméstnanci a finanéni vysledek
firmy (ro¢ni obrat nebo vy3e aktiv v ro¢ni rozvaze). Konkrétni ¢lenéni uvadi tabulka 1. Aby
firma spliovala definici MSP, musi vzit v Gvahu pii stanoveni poc¢tu zaméstnanci a finan¢nich
hodnot jedt¢ nezavidost, partnerstvi a propojenost s jinymi podnikatelskymi subjekty.

Tab. 1: Clenéni MSP

zangtér?tancﬁ Roéni obrat NEBO Vy&e aktiv v roéni rozvaze
Mikropodnik <10 < 2 miliony eur NEBO < 2 miliony eur
Maly podnik <50 < 10 miliond eur NEBO < 10 miliona eur
Stiedni podnik <250 < 50 miliony eur NEBO < 43 milionu eur

Zdroj: danek 2 prAlohy & 1 Narizeni Komise ES & 800/2008

MSP a zahrani¢éni obchod

Vstupem do EU se Ceska republika stala sougasti intenzivni ekonomické integrace
v Evropé. Vnitini trh EU, ktery je zaloZzen na svobodé volného pohybu zboZi, duzeb, osob
akapitdlu, oteviel fadé podnikatelt cestu na zahrani¢ni trhy ostatnich ¢lenskych stétt. DalSim
krokem, ktery usnadnil exportni aktivitu, byl vstup CR do Schengenského prostoru v prosinci
roku 2007. Zavedeni eura jako zakonného platidia v CR by znamenalo dalsi krok k odstranéni
podstatné bariéry evropského spolecného trhu.
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Ceska republika je otevienou ekonomikou. Opatteni Vnitiniho trhu EU  umoziuji
rozsirovani podnikatelského prostiedni, atim zvy3uji ndroky na konkurenceschopnost. MSP se
stéle vice orientuji na zahrani¢ni trhy (tabulka 2). Podil vyvozu zbozi malych a stiednich
podnikt na celkovém exportu stoupl od roku 1998 téméi 0 10 %. Velky narast vyvozu MSP
(0 6,4 %) je patrny mezi roky 2004 a 2005, v obdobi vstupu CR do EU. Vzestupnou tendenci
je moZné pozorovat i v dovozu zboZi. Podil dovozu M SP na celkovém importu stoupl od roku
1998 0 7,17 %.

Tab. 2: Podil MSP na vybranych makroekonomickych ukazatelich (v %)

1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Pocet podnika | 99,78 | 99,80(99,71|99,8199,85|99,81|99,84|99,85(99,84 99,84 | 99,83

Vyvoz zbozi | 36,25 | 36,54|36,15(35,74|34,16| 34,0 | 34,3 | 40,7 | 45,2 |45,41|46,04

Dovoz zbozi | 48,84 |50,74|49,43|47,12|50,33| 49,8 | 52,5 | 54,7 | 56,3 | 54,45|56,01

Pozn. Udaje za obdobi 1998-2007 makroekonomickych ukazatels jsou proposty MPO ze zpsesnenjch Udayjsi
¢SU na zéaklade semidefinitivniho zpracovani P 3-04. Udaje za rok 2008 makroekonomickych ukazatels jsou
propocty MPO z predbézného odhadu Gdajz CSU.

Zdroj: priloha & 3 Zpravy o vyvoji malého a st/edniho podnikani a jeho podpoze v roce 2008

Ceska republika prevazné obchoduje se ¢lenskymi staty EU. Dle tabulky 3 v roce 2008
smérovalo 85,2 % ceského vyvozu zboZi do zemi EU, nevice pak do Némecka a na
Slovensko. [9] RovnéZz mali a stiedni podnikatelé se orientuji v primém exportu na zahrani¢ni
partnery ze sousednich stéti. Nespornou vyhodou pieshrani¢niho podnikéni je blizkost nového
trhu, na ktery MSP vstupuji socéekavanim novych prileZitosti, predevdiim zvySeni obratu,
nalezeni levnéjSich vyrobnich faktort apod. Vyuzivanym platebnim prostiedkem je euro. Pro
¢eského podnikatele je ale dulezité jakou hodnotu mé& obchodni operace v tuzemské meéné.
V pripadé zmény kurzu v obdobi mezi fakturaci a zaplacenim ceny miZe podnikatel dosdhnout
kurzoveého zisku ¢i ztréty.
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Tab. 3: Zahraniéni obchod CR s vybranymi zemémi v roce 2008

Vyvoz zbozi Dovoz zbozi Bilance

mil. K¢ % mil. K¢ % mil. K¢

Cina 13 168 0,5 212543 8,8 -199 375
Francie 135494 55 98 389 4,1 37 105
Itdie 115 281 47 107 530 4,5 7751
Polsko 160 104 6,5 140 796 59 19 308
Rakousko 117 027 4,7 89 476 3,7 27 551
Slovensko 227 567 92 133 333 55 94 234

SRN 759 662 30,7 643 328 26,7 116 334
Velka Britanie 118 965 4,8 57 853 2,4 61 112

Staty EU (27) 2107 915 85,2 1611 350 67,0 496 565

Zdroj: Zahraniani obchod CR za rok 2008 — definitivni Gdaje, MPO.

Problematiku kurzovych rozdila musi tedy reSit kazdy podnikatel, ktery obchoduje se
zahrani¢nimi subjekty v cizich ménéch. Je tak vystaven dudledkim vyvoje kurzu, pricemz
kurzové riziko miaze zpusobit, Ze namisto planovaného obchodu, ve kterém pocita se ziskem,
utrpi podnikatel ztratu. Firma nemaZe pohyb kurzu ovlivnit, presto jeho zména mé podstatny
vliv na hospodaisky vysedek a cash flow. V uvedeném piehledu je moZné dedovat kolisani
meénového kurzu CZK/EUR. Graf 1 zndzorniuje volatilitu ménového kurzu za jeden rok.

Graf 1: Vyvoj ménového kurzu CZK/EUR v obdobi srpen 2008 — listopad 2009

Zdroj:
Historie smeénného kurzu CZK/EUR, Patria Online a.s., dostupny na:

http://www.patria.cz/CurrenciesRates/ CZK/EUR/detail.aspx
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Z tabulky 4 je moZzno vycist prameérné ¢tvrtletni kurzy CZK/EUR za minulé tii roky.

Tab. 4: Vyvoj ménového kurzu CZK/EUR dleroé¢nich ¢étvrtleti

Stvrtleti roku 2007 Stvrtleti roku 2008 Stvrtleti roku 2009

I . . V. I . . V. I . .

Pramer

CZK/EUR 28,0 28,3 | 279 | 26,8 | 255|248 | 24,1 | 254 | 276 | 26,7 | 25,6

Zdroj: Klicové makroekonomické indikatory, CNB, dostupny na:
http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/prognoza/

Velké exportni firmy se proti kurzovym rizikim brani zajisténim nastroji financ¢niho trhu.
Jedna se o bankovni produkty, které jsou zpoplatnény a podminény uréitym miniménim
objemem transakce. Prikladem muaZe byt ménovy forvard, ktery spociva vtom, Ze cesky
exportér prodava urcity finan¢ni obnos v cizi méné a kupuje K¢ s obavou pred zhodnocenim
doméci mény. Napriklad terminované devizové operace — FX forvard Ceské spofitelny jsou
podminény minimalni ¢astkou konverze 600 000,- K¢ ¢i ekvivalentem v jiné méng. [7] Ackoliv
je tento produkt urc¢en i pro podnikatele — fyzické osoby, vétSina malych a strednich firem eSi
problémy kurzovych ztrét pii nizSim objemu pohledavek.

3. Vznik kurzovéhorizika

Kurzové rozdily vznikaji pii béZzné podnikatelské ¢innosti se zahrani¢im, at’ jiZ pri inkasu
pohledavky, ¢i pii Uhradé zavazku. Dochézi-li ke zhodnocovani meny, firma majici pohledavku
v zahrani¢i utrpi kurzovou ztratu a podnikatel majici zavazek u zahrani¢niho dodavatele
inkasuje kurzovy zisk. Pokud naopak dochézi ke znehodnocovani domaci meny, podnik, ktery
ma pohledavku v zahrani¢i, dosahuje kurzového zisku a firma majici zavazek u zahrani¢niho
dodavatele, utrpi kurzovou ztrétu. Nasedujici ¢tyfi priklady zjednoduSené popisuji moZnosti
vzniku kurzového rizika firem, které nemaji devizovy Ucet.

Prvni situaci je vznik kurzové ztréty u pohledévky. Podnikatel fakturoval suzby v hodnoté
1 000,- eur a ke dni zdanitelného plnéni 1. 4. 2008 zalctoval pohledévku pri aplikaci kurzu
devizového trhu 25,185 CZK/EUR [5], tj. 1000 x 25,185 = 25 185,- K¢&. V okamziku uhrazeni
faktury na podnikatelsky Gcet v K¢ byla platba prepocitdna kurzem piisusné banky, napr.
24,127 CZK/EUR, tj. 1000 x 24,127 = 24 127,- K& Porovnanim vyge pohledavky a prijaté
platby utrpél podnikatel kurzovou ztrétu 1 058,- K¢.

Druhym piikladem je vznik kurzového zisku u pohledévky. Podnikatel fakturoval sluzby
v hodnoté 1 000,- eur a ke dni zdanitelného pinéni 13. 8. 2008 zalctoval pohledévku pri
aplikaci kurzu devizového trhu 23,94 CZK/EUR [5], tj. 1000 x 23,94 = 23940, K¢.
V okamziku uhrazeni faktury na podnikatelsky Ucet v K& byla platba prepoéitdna kurzem
prisusné banky, napt. 24,93 CZK/EUR, tj. 1000 x 24,93 = 24 930,- K¢&. Porovnanim vyse
pohledavky a prijaté platby ziskal podnikatel kurzovy zisk 990,- K¢.

Tretim prikladem je vznik kurzového zisku u zévazku. Firma obdrZzela fakturu od
zahrani¢niho podnikatele za dodané sluzby v hodnoté 1 000,- eur. Z&vazek firma zalctovala ke
dni, kdy faktura doda (1. 4. 2008), pii pouZiti kurzu devizového trhu 25,185 CZK/EUR [5],
tj. 1000 x 25,185 = 25 185,- K¢&. Zavazek byl ndsledné uhrazen z podnikatelského bankovniho
O¢tu v KE. Fakturovana céstka byla prepociténa kurzem pridudné banky napt. 24,127
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CZK/EUR, tj. 1000 x 24,127 = 24 127,- K¢&. Porovnanim vySe zavazku a jeho Uhrady
podnikatel ziskal kurzovy zisk 1 058,- K¢.

Podledni situace popisuje vznik kurzové ztréty u zavazku. Doméci podnikatel s objednal
u zahrani¢ni firmy duzby, za které obdrzel fakturu v ¢éstce 1 000,- eur. Vznikly zavazek musi
byt zalic¢tovany ke dni, kdy faktura doSa (13. 8. 2008) pii pouZiti kurzu devizového trhu 23,94
CZK/EUR [5], tj. 1000 x 23,94 = 23940,- K¢. Nédedné byla faktura uhrazena
z podnikatelského Ucétu vKe a castka prepocitdna kurzem pridudné banky, napt.
24,93 CZK/EUR, tj. 1000 x 24,93 = 24 930,- K¢&. Porovnanim vySe zavazku a Uhrady zéavazku
podnikatel utrpél kurzovou ztrétu 990,- K¢.

Pokud firma nabizi své zboZi a duzby na zahrani¢nim trhu, pak je bézné, Ze dochézi neustdle
k soube¢hu nekolika pohledavek sraznou splatnosti aodlisnym ménovym kurzem. Pripadné
kurzové ztraty mohou podnikateli zptasobit velké problémy, napt. v cash flow. Podnikatel,
ktery fakturuje za zboZi a duzby v eurech, ale své naklady (dan¢, energie, mzdy, uvér) hradi
v tuzemské meng, maze byt v dasledku nepriznivého vyvoje ménového kurzu ohrozen.

4. Méreni a zajisténi kurzovéhorizika

Ackoliv jsou CeS povazovani za konzervativni nérod s averzi k riziku, mnozi podnikatelé se
0 problematiku meéteni a zaji&téni kurzového rizika nezajimaji. Pritom metoda alternativnich
scénaru, ktera umoznuje vypocitat ocekévané kurzové riziko, je pii nizSich objemech
zahrani¢nich pohledavek nebo zévazki aplikovatelnd. Tato metoda vychézi z velikosti
pohledavky (zavazku) v cizi méné a pravdépodobnosti dalSiho vyvoje kurzu. [1, s. 49-52]
Vypocet kurzového rizika metodou aternativnich scénéiti popisuje nasleduijici priklad.

Firma zamydi uskutecnit obchod se zahrani¢nim odbératelem v hodnoté 5000 eur
s predpokladanym inkasem za 60 dni. Aktudlni ménovy kurz je 25,70 CZK/EUR. Kvarntifikace
kurzového rizika se odviji od pravdépodobnosti zhodnoceni ¢i znehodnoceni kurzu koruny
v daném obdobi. Tyto progndzy publikuji banky na svych webovych prezentacich. Protoze
MSP vétSinou nezaméstnévaji financéni odborniky, spoléhgji se pii predikci vyvoje kurzu na
vySe uvedené prognézy. Predpokladeime tedy, Ze s 25% pravdépodobnosti se ménovy kurz
nezméni, s20% pravdépodobnosti dojde ke znehodnoceni na 26,30 CZK/EUR a s55%
pravdépodobnosti dojde ke zhodnoceni kurzu na 24,48 CZK/EUR. Jaké kurzové riziko ma
v takovém pripad¢ podnikatel ocekévat? S 25% pravdépodobnosti nedosahne firma kurzového
zisku ani neutrpi kurzovou ztrétu. S 20% pravdépodobnosti v dasledku znehodnoceni kurzu
inkasuje firma kurzovy zisk ve vyS 3 000 K¢ (131 500 — 128 500). S 55% pravdépodobnosti
dojde ke zhodnoceni kurzu a podnikatel utrpi kurzovou ztratu 6 100 K¢ (122 400 — 128 500).
Oc¢ekdvanou zmeénu vypocteme jako vézeny aritmeticky pramer, pricemz véhami jsou
pravdépodobnosti vyvoje ménového kurzu:

Ocekavana zména= 0,25 x 0 + 0,20 x 3000 — 0,55 x 6 100 = - 2 755 K¢

O céstku, kterou jsme vypoctem zjigtili, bude nutné navysit smluvni cenu. Timto se
podnikatel vyhne dozitému jednani o kurzové dolozZce, kterou fada zahrani¢nich subjekti
odmita do smlouvy zaclenit. Nedostatkem této metody je vypocet kurzového rizika vzdy pro
kazdy obchod v zahraniéni méné zvldst. Rizikem je rovnéZz to, Ze zvySenim ceny maze
podnikatel ztratit svou konkurenéni vyhodu, kterou mél natrhu.

Jinym zptasobem zgji&téni je prirozeny hedging, jehoZ principem je vyrovnani aktiv a pasiv
v cizi méne [1, s. 61-62]. Prikladem muze byt podnikatel, ktery ma pohledévky v eurech a
planuje investici financovanou bankovnim Uvérem. ProtoZze ma pohledévky v cizi mén¢ a
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predpoklada dlouhodobé zhodnocovani tuzemské meény, rozhodl se branit kurzovym rizikim
tim, Ze z inkasovanych pohledévek bude splacet Gvér ve stginé cizi méné. Timto postupem
vyrazné snizi riziko své kurzové ztréty, i kdyz jg celkové nevylouci. Diavodem je, Ze bude
muset hradit nékteré své vydaje (naklady) v korunach, zefména dan¢ a zévazky viaci svym
zaméstnanctam, dodavatelum energii a nékterych suzeb. Z vyzkumu nabidky investi¢nich Gvéra
Vv cizi méné (euro) pro M SP na ¢eském bankovnim trhu byly zjigtény nésledujici zavery:

Informace o nékladech a vypracovani nabidky pro konkrétni firmu vétSinou
neposkytuji béZzné bankovni pobocky, nybrz pouze specializovana pracovi&té. Napi.
v Kladné z oslovenych pobocek tif bank: Ceské sporitelny a.s., Raiffeisenbank a.s. a
Komeréni banky as. poskytuje informace o eurovych Uvérech pro podnikatele
pouze Komeréni banka.

Poplatky souvisgjici se zpracovanim a vedenim Gvéru jsou definovany v bankovnich
sazebnicich v K¢ a na eura prepocitany dle aktudlniho kurzu devizového trhu, ktery
vyhlaguje CNB ke dni splatnosti.

Zadatelé o Gvér jsou podrobeni detailnimu scoringu banky. Pokud podnikatel ziska
piidib Gvéru, ro¢ni Urokova sazba se vypocita jako soucet aktuani Urokové sazby
PRIBOR a procentni rizikové prémie, ktera se napt. v Komer¢ni bance pohybuje
mezi 2,5 - 5,0 %.

Bankovni subjekty poZaduji v piipadé aveéra v cizi méné zgjisténi blankosménkou
nebo zastavou nemovitosti (dle vySe Gvéru).

Nékteré banky neposkytuji Gvéry v cizi méné béznym MSP. Napr. Ceska sporitelna
a.s., nabizi podnikatelum a malym firméam (do 30 mil. K¢ obratu) podnikatelské
Gvéry pouze v doméci meng.

Dal§i formou prirozeného hedgingu miZe byt vyplata mezd zaméstnancim v cizi méné.
Tato problematika byla diskutovana v srpnu 2008, kdy pod vlivem silné koruny exportéti vedli
jednani s odbory o vypléceni ¢asti mezd v eurech. Vydedkem byla priprava novely zékona,
kterd by vyplatu mezd v cizich ménéch umozinovala. [4] Ta ae doposud nebyla realizovéana,
atak dle platného Zékona ¢. 1/1992 Sb., o mzd¢, odmené za pracovni pohotovost a
o pramérném vydélku naleZi zaméstnanci mzda v z&konnych penézich, tj. v K¢.

Zmeéna struktury aktiv a pasiv je urcita forma prirozeného hedgingu. Prikladem muze byt
zamérna aktivita podnikatele v hledani zahrani¢nich dodavateli, kteri by fakturovali své
pohledavky v cizi méné. Tim by tuzemska firma, majici pohledavky v eurech, mohla tento
objem pohledavek vyrovnavat zavazky ve stejné méné. Pxi hledani nového dodavatele musi
podnikatel porovnavat kupni ceny zahranicniho dodavatele sdomacim (soucasnym) a
zvazovat, zda kurzové riziko je tak nepriznivé, aby zmenil portfolio svych dodavateli.
[1, s. 63]

»Metoda casovani plateb je zaloZena na pruzném casovém prizpusobeni plateb a inkas
v zahranic¢ni meéné ocekdvanému wvoji menového kurzu. Nekdy se v této souvislosti pouZivaji
pojmy leading a lagging. Strategie leading spociva v urychlovani plateb a inkas v cizi mené
[.....] Strategie lagging spociva v oddalovani plateb a inkas v zavidosti na ocekavanich.
ohledne budouciho wyvoje kurzu.” [1, s. 62] Pokud méa podnikatel pohledavku v eurech s delsi
dobou splatnosti, tak v o¢ekavani, Ze dojde ke zhodnoceni koruny, se bude snazit presvédéit
z&kaznika, aby zaplatil v predterminu. Motivaci pro odbératele miZe byt nabidnutd deva za
piedc¢asné zaplaceni. Nebo naopak v ocekavani znehodnoceni koruny Ize oddalit zaplaceni
kupni ceny, ale pouze za piedpokladu, Ze se jedna o stdlého a provéieného odbératele.
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Zgjidteni kurzového rizika prostiednictvim ménové dolozky v obchodni smlouvé je
nendro¢né a Ucinné. Ménovou doloZzku upravuje 8 744 Z&kona ¢. 513/1991 Sh., obchodni
z&konik. ,,Sanovi-li smlouva, Ze cena nebo jiny penezity zavazek se rozumi pii urcitém kursu
meny, v niZ ma byt zavazek plnén (zaji&ovana meéna) ve vztahu k urcité jiné mene (zaji&ujici
ména), a dojde-li po uzavieni smlouvy ke zmené kursovniho pomeru obou men, je diuznik
povinen zaplatit ¢astku snizenou nebo zvySenou tak, aby castka v zaji&ujici mene zistala
nezmeénend.” [2] Problémem MSP je jgich maly vliv pii prosazovani takovych ujednani
v mezinarodnich obchodnich vztazich.

5. Zavér

V obdobi ekonomické krize a nestabilniho kurzu koruny je na misté zamyslet se nad naklady
kurzovych ztrdt. Velké podnikatelské subjekty vyuZivaji instrumenty financéniho trhu,
prostiednictvim kterych se proti kurzovym rizikim zgjisuji. MSP se zpravidia o tuto
problematiku nezajimaji. Clanek uvadi priklady vzniku kurzovych rizik, nékteré alternativy
zgjisténi a zkouma jejich aplikovatelnost pravé u MSP.

Z uvedeného piehledu vyplyva, Ze nejvhodnéjSim nastrojem proti kurzovym ztratam je
vypocet ocekavaného rizika metodou aternativnich scéndia. V pripadé, Ze firma ocekava
kurzovou ztratu, je vhodné smluvni cenu navysit. Néklady na tuto formu zgisténi jsou
minimalni, rizikem zistava rednost prognézy ocekavaného kurzu a piipadny pokles
konkurenceschopnosti v disledku vysSi ceny. RovnézZ strategie leading a ménové dolozky ve
smlouvéch jsou pro svou finanéni nendro¢nost vhodnym zajidténim kurzovych rizik. MSP vSak
pii prosazovani smiuvnich dolozek nebyvaji Uspésni.

Jako neaplikovatelnd metoda se jevi vyplaceni mezd v eurech svym zaméstnanctim, nebot’ to
zatim normy ceského pravniho fé&du neumoznuji. Vyzkum nepotvrdil vyjadieni Tomase
Prouzy, Ze pujcka v eurech je pro MSP jediné dostupné zgjisténi kurzovych rizik. [PROUZA
2008; in 3, s. 34-36] Naopak tento nastroj je nakladny a pro M SP pouze téZzko dosazitelny.

V zavéru je mozné Fici, Ze vétSina bankovnich pobocek, a to dokonce ve velkych méstech,
neposkytne Zadateli o Uvér v euru potiebné informace a ten je odkézan na pobocku v Praze,
ktera je pro podnikatele ze vzdaengjSi vesnice ¢i mésta bud’ nedostupng, nebo casové
nezajimava. Proto je mozné fici, Zze MSP miZe uvaZzovat pouze o ménové doloZce, vypodétu
metodou aternativnich scénéiti spolu s navySenim ceny, nebo cely problém hodit za hlavu a
kurzovym rizikim se nevénovat, coZ je Skoda.

Po zavedeni eura vCR, s budou moci MSP obchodujici se staty sougasné eurozony
oddechnout, nebot’ problém skurzovymi riziky bude pro né vyieSen. Kdo se bude muset
otézkou kurzovych rozdila zabyvat i nadale? VSichni ti, ktefi obchoduji se staty, které nemaji
jako zakonné platidlo euro.

Prispévek vznikl v ramci projektu IGA 7709 ,,Odklad zavedeni eurav CR z hlediska piinosi
a nakladii spolecné meny euro” financovany Interni grantovou agenturou Vysoké Skoly
finan¢ni a sprévni, o.p.s.
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