1. Vas podnik vyvezl do Polska produkty za 1 800 000 PLN. Platbu za vyvoz obdr:
Financ¢ni manazer podniku se obava nepriznivého vyvoje devizového kurzu PLN,
Urcete kolik podnik obdrzi za export do Polska v CZK, pokud se zajisti prostfredn
Definujte, v jakém rozmezi devizovych kurzli prinasi forward podniku zisk oprot

1. Nejdfive je nutné urcit pfislusny devizovy kurz, pfi kterém je mozné zajistit dané prijmy. Ze zadani je 1
Vzhledem k tomu, Ze swapové body pro BID jsou nizsi nez swapové body pro ASK, pak je zfejmé, Ze mér

=> SWappig< SWap, => forward = spot kurz + swap body pfevedeny na isla

BID ASK
Spot CZK/PLN 5.32 5.47
2m swap 33 < 43 Pozn. Pfevod na desetinné Cislo Ci
F2m 5.65 5.90

2. Podnik bude potfebovat prodat polské zloté (zahrani¢ni ptijem) za ¢eské koruny (domaci ména).
Prodej zahrani¢ni mény PLN bude znamenat dealerlv nakup, tedy pouziti kurzu CZK/PLN BID.

K spravnému kurzu mazeme dojit také nasledovanim pravidla vidy horsi varianty pro klienta (aby deale
3. Dale je nutné urcit zajistény prijem. Z pohledu kotace ménime zahrani¢ni ménu na ménu domaci, kdy

prijem v PLN: 1800000 PLN

zajistény prijem v CZK: 1800000 PLN x 5,65 CZK = 10170000 CzK
1-PEN

4. Ddle je nutné urcit nezajisténé hypotetické prijmy pfi rdznych scénarich vyvoje spotového devizovéh
Pro spravné vyobrazeni je vhodné urdit si devizové kurzy nad Urovni a pod Urovni zajiSténého devizovéh

CZK/PLN nezaj. prije zaj. pfijem v CZK
5.05 9090000 10170000
5.35 9630000 10170000
5.65 10170000 10170000
5.95 10710000 10170000
6.25 11250000 10170000

5.V grafickém zndzornéni Ize situaci ukdzat nasledovné:
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5.05 5.35 5.65 5.95 6.25
e nezaj. pfijem v CZK  e===7z3j. pfijem v CZK
=> Jedna se o prijmy, které by mél podnik vidy maximalizovat. KdyZ bude spotovy devizovy kurz v dobé

terminovy obchod bude pro podnik pfinosny, protoze prodd terminové PLN vyhodnéji nez na spotovém
Kdyz vsak bude spotovy kurz vyssi nez terminovy, podnik by mohl PLN prodat na spotovém trhu vyhodn



zite za 60 dnti. Soucasny spot kurz CZK/PLN je 5,32 - 5,47.

a proto uzavie forwardovy obchod. Aktualni 2m swap kurz je 33 - 43.
ictvim forwardu.

i nezajisténé pozici a v jakém rozmeazi ztratu.

mozné urcit spotovy devizovy kurz BID a ASK a také swapové body pro BID a ASK.
1a se bude obchodovat v budoucnu s prémii a vysledny forwardovy kurz zjistime dle vzorce:

rime posunem o 2 desetinné mista, jelikoz je kotace Spot CZK/PLN na 2 desteninné mista.

r realizoval zisk), budeme k zajisténému prevodu vyuzivat forwardovy kurz BID, tedy 5,65 CZK/PLN.

1z chceme tedy eliminovat PLN a dostat CZK, pak musime vyuZit nasobeni. Zajistény prijem v CZK vypocit

o kurzu. Hypotetické kurzy jsou na vas, na jejich urceni neexistuje pravidlo.
10 kurzu, napfriklad:



» vyporadani terminového obchodu nizsi nez terminovy kurz 5,65 CZK/PLN,
1 trhu, tedy vznika hypoteticky zisk z terminové operace.
18ji, ¢imZ vznikd hypoteticka ztrata z terminové operace.



ame tedy jako kurz vynasobeny pfijmem v PLN:



2. Vas podnik dovezl z Polska material za 1 800 000 PLN. Platbu za dovoz musite
Financ¢ni manazer podniku se obava nepriznivého vyvoje devizového kurzu PLN,
Urcete kolik podnik zaplati za dodavku z Polska v CZK, pokud se zajisti prostredr
Definujte, v jakém rozmezi devizovych kurzli prinasi forward podniku zisk oprot

1. Nejdfive je nutné urcit pfislusny devizovy kurz, pfi kterém je mozné zajistit dané vydaje. Ze zaddni je |
Vzhledem k tomu, Ze swapové body pro BID jsou nizsi nez swapové body pro ASK, pak je zfejmé, Ze mér

=> SWappig< SWap, => forward = spot kurz + swap body pfevedeny na isla

BID ASK
Spot CZK/PLN 5.32 5.47
2m swap 33 < 43 Pozn. Pfevod na desetinné Cislo Ci
F2m 5.65 5.90

2. Ddle je nutné urcit nezajisténé hypotetické vydaje pfi rlznych scénafich vyvoje spotového devizovéh

Vas nakup zahraniéni mény PLN bude znamenat dealer(v prodej, tedy pouziti kurzu CZK/PLN ASK.

Hypotetické kurzy jsou na vas, na jejich urceni neexistuje pravidlo. Pro spravné vyobrazeni je nutné zarz
vydaj v PLN: 1800000 PLN

zajistény vydajv CZK: 1800000 PLN x 5,90CZK = 10620000 CZK
1-PEN

USD/EUR nezaj. vyda zaj. vydaj v CZK
5.3 9540000 10620000
5.6 10080000 10620000
5.9 10620000 10620000
6.2 11160000 10620000
6.5 11700000 10620000

5.V grafickém znazornéni Ize situaci ukdzat nasledovné:
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=> Jednad se o vydaje, které by mél podnik vZdy minimalizovat. KdyZ bude spotovy devizovy
terminovy obchod bude pro podnik nevyhodny, protoze nakoupi terminové PLN za vyssi kur
Kdyz vSak bude spotovy kurz vyssi nez terminovy, podnik nakoupi PLN v rdmci forwardovéh



uhradit za 60 dnui. Souéasny spot kurz CZK/PLN je 5,32 - 5,47.

a proto uzavie forwardovy obchod. Aktualni 2m swap kurz je 33 - 43.
rictvim forwardu.
i nezajisténé pozici a v jakém rozmeazi ztratu.

mozné urcit spotovy devizovy kurz BID a ASK a také swapové body pro BID a ASK.
1a se bude obchodovat v budoucnu s prémii a vysledny forwardovy kurz zjistime dle vzorce:

1ime posunem o 2 desetinné mista, jelikoz je kotace Spot CZK/PLN na 2 desteninné mista.

o kurzu.

1dit zajistény devizovy kurz a je vhodné urdit si devizové kurzy nad Urovni a pod Urovni zajisténého deviz



kurz v dobé vyporadani terminového obchodu nizsi nez terminovy kurz 5,9 CZK/PLN,
Z nez na spotovém trhu, tedy vznika hypoteticka ztrata z terminové operace.
o kontraktu vyhodnéji nez na spotovém trhu, ¢imz vznika hypoteticky zisk z terminové operace.



ového kurzu, napfiklad:



3. Mlékarna Kunin, a.s. vyvezla do Svédska mléénou ryzi za 2,3 mil. SEK. Platbu :
Finan¢ni manaZer podniku se obava znehodnoceni SEK vici CZK, a proto uzavie
Zakreslete do grafu vyvoj nezajisténého exportniho prijmu v CZK v rozmezi kurz
Definujte, v jakém rozmezi devizovych kurzti prinasi forward Mlékarné Kunin zit

1. Nejdfive je nutné urcit prislusny devizovy kurz, pfi kterém je mozné zajistit dané prijmy. Ze zadani je 1
Vzhledem k tomu, Ze swapové body pro BID jsou vétsi nez swapové body pro ASK, pak je ziejmé, Zze mé

=> swapy,q > SWap,y => forward = spot kurz — swap body prevedeny na Cisla

BID ASK
Spot CZK/SEK 2.932 2.947
1m swap 032 > 027
F1lm 2.900 2.920

2. Mlékarna bude potrebovat prodat Svédské koruny (zahrani¢ni prijem) za ¢eské koruny (domaci ména
Prodej zahraniéni mény SEK bude znamenat dealer(iv nakup, tedy pouZiti kurzu CZK/SEK BID.

K spravnému kurzu mazeme dojit také nasledovanim pravidla vidy horsi varianty pro klienta (aby deale
3. Dale je nutné urcit zajistény pfijem. Z pohledu kotace ménime zahrani¢ni ménu na ménu domaci, kdy

pfijem v SEK: 2300000 SEK

zajigtény prijem v CZK: 2300000 SEK x 2,900 CZK = 6670000 CZK
1-SEK

4. Ddle je nutné urcit nezajisténé hypotetické pfijmy pfi rdznych scénarich vyvoje spotového devizovéh
Pro spravné vyobrazeni je vhodné urcit si devizové kurzy nad urovni a pod Urovni zajisténého devizovéh

CZK/SEK nezaj. pfije zaj. pfijem v CZK
2.800 6440000 6670000
2.850 6555000 6670000
2.900 6670000 6670000
2.950 6785000 6670000
3.000 6900000 6670000

5.V grafickém znazornéni Ize situaci ukadzat nasledovné:
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6200000
2.8 2.85 2.9 2.95 3

e 23], PFijem v CZK e 73], pfijem v CZK

=> Jednad se o pfijmy, které by mél podnik vzdy maximalizovat. Kdyz bude spotovy devizovy kurz v dobé
terminovy obchod bude pro podnik ptinosny, protoZe proda terminové SEK vyhodnéji nez na spotovém
Kdyz vSak bude spotovy kurz vyssi nez terminovy, podnik by mohl SEK prodat na spotovém trhu vyhodn



ra vyvoz obdrzi za 30 dni. Soucasny spot kurz CZK/SEK je 2,932 — 2,947.
forwardovy obchod. Aktualni 1m swap kurz je 32 - 27.

u2,8 az 3,0 CZK/SEK a vyvoj exportniho pfijmu zajisténého pomoci forward
sk oproti nezajiSténé pozici a v jakém rozmezi ztratu.

mozné urcit spotovy devizovy kurz BID a ASK a také swapové body pro BID a ASK.
na se bude obchodovat v budoucnu s diskontem a vysledny forwardovy kurz zjistime dle vzorce:

r realizoval zisk), budeme k zajisténému prevodu vyuzivat forwardovy kurz BID, tedy 2,900 CZK/SEK.

1z chceme tedy eliminovat SEK a dostat CZK, pak musime vyuZit ndsobeni. Zajistény prijem v CZK vypocit

o kurzu. Hypotetické kurzy jsou na vas, na jejich urceni neexistuje pravidlo.
10 kurzu, napfiklad:



» vyporadani terminového obchodu nizsi nez terminovy kurz 2.900 CZK/SEK,
trhu, tedy vznika hypoteticky zisk z terminové operace.
éji, ¢imz vznikd hypotetickd ztrata z terminové operace.



ame tedy jako kurz vyndsobeny pfijmem v SEK:



4. Slévarna v Slovenské republice dovazi hlinik z Ukrajiny. Celkova cena dodavky
V dusledku obavy ze zhodnoceni USD se slovenska slévarna rozhodne zafixovat
PFislusny dvoumeési¢nimu terminovany kurz je 1,224 USD / EUR. Definujte, v jak

1. Nejdfive je nutné urdit zajisténé a hypotetické vydaje pfi riznych scénarich vyvoje spotového devizov
Z pohledu kotace ménime domaci ménu na ménu zahranicni, kdyz chceme tedy eliminovat USD a dosta

vydaje v USD:
F2m USD/EUR

vydaje v EUR:

30000004sB
1,224 YSB/EUR

3000000 USD
1.224 USD/EUR

2450980 EUR

F2m EUR/L

vydaje v EL

2. Ddle je nutné urcit nezajisténé hypotetické vydaje pfi rlznych scénafich vyvoje spotového devizovéh
Hypotetické kurzy jsou na vas, na jejich uréeni neexistuje pravidlo. Pro sprdvné vyobrazeni je nutné zare

USD/EUR nezaj. vyda zaj. vydaj v EUR

1.124
1.174
1.224
1.274
1.324

5.V grafickém zndzornéni lze situaci ukazat nasledovné:

2669039
2555366
2450980
2354788
2265861

2450980
2450980
2450980
2450980
2450980
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=> Jedna se o vydaje, které by mél podnik vZdy minimalizovat. KdyZ bude spotovy devizovy
terminovy obchod bude pro podnik pfinosny, protoze nakoupi terminové USD vyhodnéji nei
Kdyz vSak bude spotovy kurz vyssi nez terminovy, podnik by mohl USD nakoupit na spotové



/, kterou musi importér zaplatit ukrajinskému producentovi je 3 mil. USD a splatnos
celkové eurové vydaje na dovoz pomoci terminovaného obchodu a nespekulovat n:
ém rozmezi devizovych kurzi prinasi forward zisk oproti nezajiSténé pozici a v jakér

rého kurzu.
t EUR, pak musime vyuzit déleni. Zajisténé vydaje v EUR vypocitame tedy jako vydaje v USD vydélené forwar

ISD 0.81699346 EUR/USD (alternativni vypocet)

IR: 3000000 YSB x 0,81699346 EUR 2450980 EUR (alternativni vypocet)
1 Usb

o kurzu.

1dit zajiStény devizovy kurz a je vhodné urcit si devizové kurzy nad Urovni a pod Urovni zajisténého devizovéh

1.224 1.274 1.324

jVEUR  e===7z3j. vydejv EUR

kurz v dobé vyporadani terminového obchodu nizsi nez terminovy kurz 1.224 USD/EUR,
7 na spotovém trhu, tedy vznikd hypoteticky zisk z terminové operace.
m trhu vyhodnéji, ¢imzZ vznika hypoteticka ztrata z terminové operace.



t je 60 dna.
a zhodnoceni USD.
n rozmezi ztratu.

dovy kurzem 1,224 USD/EUR:

o kurzu, napftiklad:



5. Podnik potrebuje na investici do nového projektu 1000000 K¢. Momentalné r
K dispozici mate moznost pujcit si na domacim trhu v Cesku za préimérnou trok
Primérny devizovy kurz v letoSnim roce se pohybuje na urovni 24 CZK/EUR a pr
Kterou variantu pujcky zvolite a proc?

Pokud budou Grokové sazby v Cesku pouze 3,97 % p.a. a v eurozéné 7,05% p.a., pfic¢em? seocedva zhod
Vysledek by byl nasledovny:

Pljcka v CZK 1000000 CzK
ur. Sazba CZ 3.97% p.a.
ur. Sazba EA 7.05% p.a.
spot. Kurz 24 CZK/EUR
predikovany kurz 24.6 CZK/EUR
plij¢ka v CZ: = 1000000 CZK x (1+0,0397)" 1039700 CZK
pljcka v EA: 1000000 CZK 41666.67 EUR
24 CZK/EUR

=41666,67 EUR x (1+0,0705)1 44604.17 EUR
44604,17 EUR x 24,6 CZK/EUR 1097263 CZK
Pdjeka v eurozéné by byla nakladnéjsi oproti ptjéce v Cesku, proto se nevyplati. Naklady v Eurozéné by

Pozn.: Aktudlné je na trhu situace s trokovymi sazbami opaéna, tudiz v Cesku js
Vysledek dle opacné situace by byl ndsledovny:

Pljcka v CZK 1000000 CZK
ur. Sazba CZ 7.05% p.a.
ur. Sazba EA 3.97% p.a.
spot. Kurz 24 CZK/EUR
predikovany kurz 24.6 CZK/EUR
plij¢ka v CZ: = 1000000 CZK x (1+0,0705)" 1070500 CZK
pljcka v EA: 1000000 CzZK 41666.67 EUR
24 CZK/EUR

= 41666,67 EUR x (1+0,0397)" 43320.83 EUR
44604,17 EUR x 24,6 CZK/EUR 1065693 CzZK
Pajeka v eurozéné by byla vyhodnéjsi oproti ptjéce v Cesku o -4807.5 CZK.

I1INutné je ale poznamenat, Ze pfiklad pracuje s primérnymi sazbami(specificka nabidka bank muze |



)iimi nedisponujete, a proto zvaZujete puijcku se splatnosti 1 rok.
ovou sazbu penézniho trhu 3,97% p.a. nebo v eurozéné za primérnou urokovou
edikce na dalsi rok je 24, 6 CZK/EUR.

noceni EUR oproti CZK, pak se nevyplati plj¢ovat si v Eurozoné.

byli vyssi o 57562.5 CZK.

;ou priimérné urokové sazby penéiniho trhu na tUrovni 7,05% p.a. a v Eurozéné :

ayt jind), pracuje s predikcemi devizového kurzu CZK/EUR (skuteénost miZe byt jina) a také nepracuje



sazbu penézniho trhu 7,05% p.a.

3,97% p.a. (viz prednaska).

s rozdilem ndkupniho a prodejniho kurzu pfti transakcich z EUR do CZK a naopak. Tohle vSechno pfina:



$i podniku riziko a pokud nema pfijmy v EUR na zaplaceni pljcky v EUR, pak realny vysledek nemusi by



yt vyhodny.



