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ABSTRAKT

Predmétem moji diplomové prace je projekt inovace soucasného systému fizeni produktu
forward ve zvolené financni spole¢nosti. V praci byly definovany zékladni pojmy tykajici
se finan¢niho trhu, derivatl a nésledné byly podrobnéji popsany piimo forwardy. K feSeni
inovace soucasného systému tizeni produktu forward ve vybrané finanéni spole¢nosti byla
pouzita analyza soucasného postupu fizeni. Na zdklad¢ zjisténych informaci ve vybrané
finan¢ni spole¢nosti a analyzy soucasného postupu fizeni, bylo mozné vytvofit projekt
inovace systému fizeni produktu forward pomoci WorkFlow a manual pro pracovniky
vybrané finanéni spole¢nosti. Nasledné byla provedena také casova, ndkladova a rizikova

analyza projektu.

Kli¢ova slova: finan¢ni trh, derivaty, forwardy, vnitini systém, WorkFlow

ABSTRACT

The aim of my diploma thesis is a current management system of a forward product and its
innovation at a selected financial company. In the thesis were defined basic concepts about
the financial market, derivatives and then directly forwards were described in more detail.
An analysis of the current management system was used to address the innovation of the
current management system of a forward product at a selected financial company. Based on
the informations collected at a selected company and analysis of the current management
system, it was possible to create a project to upgrade the forward product management
system using WorkFlow and manual for employees of a selected financial company. Then a

time, cost and risk analysis of the project was also performed.

Keywords: financial market, derivatives, forwards, internal system, WorkFlow
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UvVOD

Diplomova prace se zabyva projektem inovace soucasného systému fizeni produktu forward
ve zvolené financni spoleCnosti. U kazdé spolecnosti je diilezité navrhnout a dodrzovat
potiebné vnitini postupy pro snadnéj§i a rychlé vytizeni potiebnych tikoli. Zadné nebo
Spatné nastaveni vnitfnich postupti mize vést k chaotickému, zdlouhavému a neefektivnimu
plnéni ukoli. Z toho diivodu je dulezité, aby si spolecnosti pfedevsim i1 financni spolecnosti
uvédomily tato rizika a pro kazdy dulezity kol ve spole¢nosti byl navrhnut potfebny postup.
Zanejzakladnéjsi zptisob jednoduchého a ptehledného navrzeni postupt je mozné povazovat

WorkFlow.

Cilem této diplomové prace je vytvoreni projektu inovace systému fizeni produktu forward
ve vybrané finan¢ni spole¢nosti pomoci WorkFlow. Na tento hlavni cil navazuji dil¢i cile,
mezi které patii vytvoreni manualu pro WorkFlow a podrobeni projektu ¢asové, nakladové

a rizikové analyze.

Diplomova préce je rozdélena na teoretickou ¢ést a ¢ast praktickou. V teoretické ¢asti jsou
rozebrany teoretické poznatky ohledné finan¢niho trhu, jeho rozdéleni, mozna rizika, druhy
financovani a je popsana vybrana legislativa pro finan¢ni spolec¢nosti, ve kterych je zahrnut
MIFID, MIFID II, EMIR, MIFIR a Zikon o podnikdni na kapitdlovém trhu. Na teorii o
finan¢nim trhu navazuje teorie finan¢nich derivatd, jejich historie, vyuziti, data a rozdéleni.
Nasledné je teorie podrobné&ji zamétena na forwardy, jejich vyhody a nevyhody, druhy,
oceflovani, uctovani, vykazovani a zdanéni. Zavérecnou c¢asti teoretické pasaze je shrnuti

J P4

této teoretické Casti.

Prakticka ¢ast navazuje na ziskané teoretické poznatky a je rozdélena na ¢ast analytickou a
projektovou. Analytickd ¢ast je zahdjena kratkym predstavenim vybrané finanéni
spolecnosti. V této podc¢asti je uvedeno zameteni vybrané finan¢ni spole¢nosti, je provedena
finan¢ni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty z dvodu seznameni se s dosavadnim
pusobenim vybrané finan¢ni spole¢nosti na ¢eském trhu. Poté jsou popsany produkt Forward
a Forward*, které jsou ve vybrané finan¢ni spole¢nosti poskytovany. Nechybi také analyza
téchto produkti ve zvolené financni spolecnosti. Nasledné je také provedena regresni
analyza z dGvodu zjiSténi moZného vztahu mezi kurzem a mnoZstvim poskytnutych
forwardi. Analytickd ¢ast je zakoncena porovndnim produktu forward s konkurenci a

popisem soucasného systému fizeni produktu forward ve vybrané finan¢ni spolecnosti.
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Projektova ¢ast je tvofena popisem nového vnitiniho systému fizeni forwardi ve vybrané
finan¢ni spole¢nosti. Je popsan postup pozadavku forward ve WorkFlow a je provedena
SWOT analyza zavedeni WorkFlow ve vybrané financni spole¢nosti. Nasledn¢ je navrhnut
manual pro zpracovani forwardi ve WorkFlow pro jednotliva oddé€leni, kterd se na zavedeni
forwardl podili. Zaveéreéna Cast projektu je vénovana ¢asové analyze, nakladové analyze a

rizikové analyze projektu, které jsou diilezité pro celkovy obraz o projektu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této diplomové prace je vytvoteni projektu inovace systému fizeni produktu
forward ve vybrané finan¢ni spolecnosti pomoci WorkFlow. Na tento hlavni cil navazuji
dil¢i cile, mezi které patii vytvoreni manualu pro WorkFlow a podrobeni projektu casové,
nakladové a rizikové analyze. Tento projekt mize vybrané financni spolecnosti pomoci

s urychlenim a ptehlednosti jednotlivych postupti v oblasti zatizovani forwardi pro klienty.

V casti teoretické bude pouzita metoda pruzkumu literarnich pramenti ¢eskych, slovenskych
a dalSich zahrani¢nich. Pouzita literatura se bude tykat problematiky finan¢niho trhu,
derivatii a presnéji forwardli. Tato pouzita literatura bude tvofena knihami, odbornymi
¢lanky, zédkony, vyhlaskami, ¢eskymi ucetnimi standardy, smérnicemi a také nafizenimi.
V urditych ptipadech bude v teoretické ¢asti vyuzita metoda komparace neboli porovnani

vyjadfeni a ndzort vice autorq.

V casti praktické bude pouzito metod nékolik. Na zidkladé analyzy vyro¢nich zprav,
internetovych stranek a vnitfnich ptfedpisi vybrané financni spole¢nosti bude uvedeno
zaméfeni spolecnosti a bude popsan forward poskytovany ve zvolené financni spolecnosti.
Metoda syntézy a analyzy bude vyuzita pii analyze rozvahy a vykazu zisku a ztraty vybrané
finan¢ni spolecnosti. U analyzy rozvahy bude vyuZita také vertikalni a horizontalni analyza

a u analyzy vykazu zisku a ztraty bude pouZita pouze analyza horizontalni.

Pro zjiSténi moZzného vztahu mezi kurzem a mnoZstvim uzavienych forward ve vybrané
finan¢ni spolecnosti bude vyuzita metoda statistickd presnéji regresni analyza. Pro
porovnani poskytovaného produktu forward skonkurenci bude pouzita analyza
internetovych stranek jednotlivych bankovnich a nebankovnich instituci. Soucasny systém
tfizeni produktu forward ve zvolené finan¢ni spolecnosti bude popsan na zaklad¢ analyzy

vnitinich pfedpist a na zakladé informaci ziskanych od pracovnikt spole¢nosti.

Celkovy projekt bude prevazné vytvoren pomoci metody syntézy, dedukce a indukce.
Analytickd metoda v managementu bude vyuzita pro zavedeni WorkFlow ve vybrané
finan¢ni spolecnosti a bude se jednat o SWOT analyzu. V piipad¢ casové analyzy projektu
bude vyuzita Metoda kritické cesty, ktera patii mezi analytické metody pro rozhodovéni a
Metoda sitové analyzy, kterd patfi mezi simulacni a optimalizaéni metody. Projekt bude

podroben také analyze nakladové a rizikové.

Nékteré¢ potfebné informace pro napsani diplomové prace budou ziskany piimo od

pracovnikil vybrané finan¢ni spole¢nosti.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI TRH

Tkacova a kolektiv (2017, s. 11) definuji financni trh jako systém instituci, vztahti a nastroju
umoziujicich akumulovat a rozdélovat doCasné volné financni prostfedky mezi ekonomické
subjekty na zékladé nabidky a poptavky. Finanéni trh je povazovan za vrchol vSech ostatnich
trhi a je to univerzalni trh, jelikoz se jeho zdroje a prostfedky vyuzivaji ve vSech oblastech

ekonomiky.

Financni trh je misto, kde se stfetava nabidka volnych finan¢nich prostfedkt v podobé uspor
ekonomickych subjektli s poptavkou riznych ekonomickych subjekti po téchto
prostiedcich, které se vyuziji jako investice. Ulohou finanéniho trhu je pfesun finanénich
prostfedkli od subjektti, ktefi maji téchto prostfedkii prebytek k subjektim, ktefi maji
nedostatek finan¢nich prostfedki. V dnesni dobé maji dimenzi nejenom ndrodni, ale 1

mezinarodni. Rozvoj ekonomiky podporuje pravé samotny financni trh. (Chovancova,

Malacka, Demjan a Kotlebova, 2016, s. 17)

V ekonomikéch zalozenych na zéklad¢ vyuzivani zbozné-penéznich vztahl je organickou
soucasti trznitho mechanismu finanéni trh. Finan¢ni trh vystupuje na stejné urovni jako trh
prace, trh zbozi a sluzeb a diky nému je mozny pohyb jednoho ze zékladnich vyrobnich
faktorli prace, zbozi, kapital. Finan¢ni trh plni zakladni tfi funkce, a to akumulovani
docasnych volnych penéZnich prostiedki, alokace téchto prostfedkl tam, kde je jich potfeba
a zapojovani volnych prostiedki do ekonomického procesu. Poslednim bodem se mysli

premeéna uspor na investice. (Bakes a kolektiv, 2012, s. 102, 103)

Schmidhuber (2021, s. 1) ve svém ¢lanku zminuje, Ze je dobfe znamo, Ze finan¢ni trhy napfic
vSemi tfidami aktiv vykazuji trendy. BliZ§i pohled na dostupna data ukazuje, Ze tyto trendy

maji tendenci se vratit, jakmile se stanou pfili§ silnymi.

1.1 Druhy financovani

Hrdy a Krechovska (2016, s. 245) uvadéji, Ze majitelé uspor své piebytky poskytuji
zprostfedkované nebo piimo.

Tkacova a kolektiv (2017, s. 12) zminuji také, Ze je pohyb financnich prosttedka od vétitela
k dluznikiim realizovany dvéma zplsoby, a to pfimym financovanim a nepfimym

financovanim.

Rejnus (© 2016, s. 33) ve své knize uvadi navic financovani poloptimé.
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1.1.1 Primé financovani

V ptipad¢ piimého financovani dluznici ziskaji finan¢ni prostfedky od véfitelt ptimo, a to
prodejem cenného papiru, ktery piedstavuje vétitelovu pohledavku vici nému. Jedna se o
nejjednodussi zpasob finanéni transakce, ale ma i své nevyhody. Jak véfitel, tak 1 dluznim
musi mit o transakci zajem ve stejny Cas, musi jit o stejny objem finan¢nich prostiedkd a
vétitel musi byt ochotny pfijmout cenny papir s danymi podminkami. Problémem je také
ziskani informaci o partnerovi a tim vznikaji vysoké transak¢ni a informacni néklady

nedostupné predevsim pro individudlni ucastniky trhu. (Tkacova a kolektiv, 2017, s. 12)

1.1.2 PolopFimé financovani

Rejnus (© 2016, s. 33) poklada polopiimé financovani za urcity kompromis mezi pfimym a
nepfimym financovanim. Vypujcovatelé a investofi se potkavaji za pfispéni
zprostiedkovatele. Zprosttedkovatelem muize byt brokerskd firma nebo dealerska
spole¢nost. Brokerské firmy poskytuji pouze informace o moznych prodejich a nakupech
danych cennych papiri nebo mohou samy kontaktovat potenciondlniho kupujiciho a
prodavajiciho a zprostfedkovat tak jejich obchody. Dealerské spolecnosti mohou samy
obchodovat na sviij vlastni tcet, tedy nakupovat a nasledné dal rozprodavat jednotlivé ¢asti

vétSich emisi cennych papirti formou mensich, které jsou 1épe prodejné.

1.1.3 Neprimé financovani

Finan¢ni transakce jsou realizovany pies financni zprostfedkovatele, kteti ptimé financovani

zjednodusuji. (Tkacova a kolektiv, 2017, s. 12)

V roli finan¢nich zprosttedkovatelil vystupuji jednotlivei nebo instituce, které jsou Castéjsi.
Financni zprostfedkovatelé pomahaji efektivnéji realizovat tkoly finan¢niho trhu. (Hrdy a

Krechovska, 2016, s. 245)

Podle Rejnuse (© 2016, s. 33) je nepiimé financovani charakteristické poskytovanim

NP 24

pfedevs§im obchodni banky.

1.2 Rozdéleni finan¢niho trhu

Bakes a kolektiv (2012, s. 104, 105) rozdé&luji finan¢ni trh na trh penézni a kapitalovy, dale
z hlediska svdzanosti vnitinimi pfedpisy na trhy organizované a neorganizované, podle osob

ucastnicich se obchodovani na trhy burzovni, mimoburzovni, bankovni, mezibankovni a



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 17

mimobankovni, mezipodnikové, lokalni, narodni, mezindrodni a regionalni. Na zaklad¢
druhti obchodovanych penéZznich prostiedkil je mozné rozd¢lit finanéni trh na trhy cennych
papird, trhy Gvérové, trhy dalSich investi¢nich nastroji napiiklad derivati a devizové trhy.
Mezi velmi vyznamné dé€leni zahrnuji rozdéleni trhu na trhy primarni a sekundarni a

nezapominaji zdlraznit také rozdéleni na trhy promptni a terminové.

Hrdy a Strouhal (2018, s. 18) stanovuji rozdéleni finan¢niho trhu na zéklad¢ predmétu
obchodovani na penézni trh, kapitalovy trh, devizovy trh a trh drahych kovi. Podle osob
ucastnicich se obchodovani ¢leni trh pouze na trh bankovni, mezipodnikovy a burzovni trh
a na zaklad¢ obchodovaného nastroje maji financni trh rozdéleny také na trh uvérovy, trh
cennych papird a devizovy trh.

Revenda a kolektiv (2012, s. 71-75) zdaraziuji, ze rozd€leni finanéniho trhu neni Gplné
trha, ke kterym dochazi zejména kvili vzniku novych finanénich produktii zasahujicich do
vice druhti finan¢niho trhu. Je mozné fict, Ze dochézi ke globalizaci jednotlivych nérodnich
trhii. Obvyklé ¢lenéni finan¢niho trhu je na trh penéZni, kapitalovy a avérovy, ale v mnoha
ptipadech je mozné se setkat s ¢lenénim pouze na dva segmenty, a to trh penézni a trh
kapitalovy. Nasledn¢ autofi rozdéluji finan¢ni trh také na trh primarni a sekundarni, trh

spotovy a terminovy, trh narodni a mezinarodni a v neposledni fad¢ trh devizovy.

Chovancova, Malacka, Demjan a Kotlebova (2016, s. 23-25) formuluji typy finan¢niho trhu
z ¢asového hlediska na trh penézni a kapitalovy, dale rozdéluji finan¢ni trh na trh primérni
a sekundarni, trh promptni, terminovany a op¢ni. Z hlediska pfedmeétu je podle nich finanéni
trh rozdélen na trh penézni, kapitdlovy, komoditni trh, devizovy trh a trh pojistny.

Z teritorialniho principu poté uznavaji trh narodni a mezinéarodni.

1.2.1 PenéZni trh

Hrdy a Strouhal (2018, s. 18) fadi mezi aktiva obchodovana na penéznich trzich aktiva, ktera
jsou v penézni podobé€ uvolnéna na obdobi méné nez jeden rok. Tento trh je charakteristicky
mnozstvim transakci s instrumenty, které maji nizké riziko, ale zaroven maji také nizky
vynos. Instrumenty na penéZnich trzich jsou vysoce likvidni. Mezi nastroje, se kterymi se na
penéznich trzich obchoduje patii kratkodoby obchodni uvér, kratkodoby financni uvér,
sménka, Sek, kratkodobé statni cenné papiry, kratkodobé podnikatelské cenné papiry,

komer¢ni cenné papiry a depozitni certifikaty.
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Bakes a kolektiv (2012, s. 103) definuji penézni trh jako trh s kratkodobymi penézi, ve
kterém jsou zatrazeny instrumenty se splatnosti ve dnech az mésicich, nejdéle ale instrumenty
do jednoho roku. Dale uvadéji, ze diky penéznimu trhu si ekonomické subjekty spravuji svou

likviditu.

1.2.2 Kapitalovy trh

Hrdy a Strouhal (2018, s. 19) zdiraziji, ze kapitalovy trh, ktery je oznacovan také jako trh
cennych papird, je oproti penéznimu trhu zaméfen na obchodovani s financnimi
instrumenty, které¢ maji dobu splatnosti delsi nez jeden rok. Kapitalovy trh se rozdéluje na

trh primarni a sekundarni.

Bakes a kolektiv (2012, s. 104) piSou, Ze kapitalovym trhem se rozumi trh, kde jsou zatazeny
instrumenty se splatnosti v jednotkach az desitkach let, v kazdém piipadé jsou tyto

instrumenty se splatnosti delsi alespoil nez jeden rok.

1.2.3 Valutovy trh

Rejnus (© 2016, s. 46) stanovuje valutovy trh, jako trh s hotovostnimi formami cizich mén,
které se na tomto trhu obchoduji za valutové kurzy. Valutové kurzy jsou odvozovany od
kurzi devizovych, ale zpravidla se od nich odchyluji. Valutové trhy nejsou kurzotvorné a

maji spiSe maloobchodni charakter.

Na valutovém trhu je obchodovano s hotovostnim druhem zahrani¢nich mén, kterymi jsou
mince a bankovky. Valuty maji Sir$i kurzové rozpéti mezi prodejnim a ndkupnim kurzem
(jsou drazsi) nezZ devizy, jelikoz je obchodovani s hotovostnimi penézi spojeno s vysokymi

jednotkovymi néklady i riziky. (Mandel a Durc¢dkova, 2016, s. 50)

1.2.4 Devizovy trh

Hrdy a Strouhal (2018, s. 123) formuluji devizovy trh jako misto, kde se sménu;ji jednotlivé
mény v bezhotovostni formé&. Hlavnimi ti€astniky trhu jsou centralni banky, obchodni banky,

zprostfedkovatelské instituce, jiné finan¢ni instituce a nefinan¢ni instituce.

Devizovy trh je trhem s ménami zahrani¢nimi, které jsou ve formé deviz, tedy nachazi se
zde v bezhotovostni form¢, predevSim v podobé zdpisii na bankovnich ucétech nebo
elektronickych zapisi na terminalovych obrazovkach. Je mozné se, ale setkat i s devizami

ve form¢ smének nebo Sekt. (Mandel a Durcakova, 2016, s. 51)
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Na tomto trhu se vytvari devizovy kurz na zaklad¢ nabidky a poptavky. Tento kurz je cenou
penézni jednotky jedné zemé vyjadiené penézni jednotkou jiné zemé. Na tomto trhu jde o

nakup nebo prodej narodni mény za jinou ménu. (Tkacova a kolektiv, 2017, s. 12)

Revenda a kolektiv (2012, s. 75, 76) fadi devizovy trh mezi specifickou ¢ast finan¢niho trhu
¢asto oznaCovaného jako trh forexovy. Ménovy (devizovy) kurz je definovan jako vzdjemny
pomeér cen v némz se smeéna provadi. Zakladnim divodem obchodii na devizovych trzich je
preshrani¢ni platba, ale v nynéjsi dobé je velka ¢ast obchodl na devizovych trzich spise
spekulacniho charakteru, s cilem vydélat na pohybu kurzi sménovanych mén a dalsi ¢ast
obchodt na devizovych trzich mé charakter zajisStovacich operaci. Devizovy trh je vniting
rozdeleny na velkoobchodni trh, ve kterém jsou sjednavany obchody o vysokych hodnotach
hlavn¢ mezi bankami a obchody a uzaviraji se telefonicky nebo v mezindrodnich
pocitaCovych sitich a maloobchodni trh, kterému se také fika klientsky, ve kterém jsou

realizované devizové ochody mezi klienty a bankami.

Revenda a kolektiv (2012, s. 76) dale devizovy trh rozd€luji na trh s valutami, devizami a
trh spotovy a terminovy. Na valutovém trhu obchody probihaji v hotovosti, na druhou stranu
na trhu s devizami jsou obchody vedeny v bezhotovostni formé v podob¢ pohledévek u bank
¢i riznych formach cennych papirt. Na spotovém trhu jsou devizové obchody sjednavany
s okamzitou realizaci. Obvykle do dvou pracovnich dnil od sjednani. Na terminovém trhu je

obchod sjednan s realizaci k ur¢itému budoucimu datu.

Subjekty vstupuji na devizovém trhu do devizové pozice, kterd mize byt uzaviena nebo
oteviena. Ucastnik, ktery se na devizovém trhu snazi o rovnost pohledavek a dluhti z pohledu
mnozstvi v jednotlivych ménéch, zptsobu tiroc¢eni a ¢asového tiroc¢eni se nachazi v uzaviené
pozici. Subjekty u této pozice nejsou vystaveny zadnym rizikim plynoucim ze zmén
devizovych kurzli na devizovém trhu. U oteviené pozice musi subjekt pocitat s riziky

plynoucimi ze zmén devizovych kurzi. (Hrdy a Strouhal, 2018, s. 123)

V roce 2020 byla globalni ekonomika, svétové akciové trhy a mény nejhife zasaZeny
lockdowny, politickou nejistotou a cestovnimi omezenimi uloZenymi jednotlivymi vladami
zemi. Otfesené indexy svétového trhu, ztrata divery investord a masivni odliv kapitalu

zpisobily nadmérnou volatilitu mén na trhu. (Sikarwar, 2021, s. 1)
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1.2.5 Trh pojistny

Tkéacova a kolektiv (2017, s. 12) uvadéji, ze se jedna o trh pojisténi a zajisténi majetku, osob
a zodpovédnosti za Skody. Jedna se o specialni druh vyrobku, a to o pojistnou ochranu. Tento

trh je charakteristicky nendvratnosti a neekvivalenci.

1.2.6 Komoditni trh

Komoditni trh je mozné rozd¢€lit na trh zlata a drahych kovd, trh s nemovitostmi a trh s jinymi

aktivy jako je ropa, plodiny, starozitnosti a dalsi. (Tkacova a kolektiv, 2017, s. 12)

1.2.7 Primarni trh

Jedna se o trh, na kterém se obchoduje s novymi emisemi cennych papirt, které jsou na trhu

poprvé. (Tkacova a kolektiv, 2017, s. 13)

Funkci primarniho trhu je ziskdvani novych penéznich zdroji a jejich ndsledné pfeména na

zdroje dlouhodobé. (Rejnus, © 2016, s. 48)

1.2.8 Sekundarni trh

Na sekundarnim trhu jsou obchodovany jiz diive emitované instrumenty. Investofi tedy
mohou tyto finan¢ni instrumenty prodat jinym investorim za trzni cenu. (Revenda a

kolektiv, 2012, s. 74)

Chovancova, Malacka, Demjan a Kotlebova (2016, s. 23) prezentuji, Ze sekundarni trh miize
byt organizovan jako burza nebo volné pfistupny sekundarni trh. Jejich hlavnim tkolem je
zabezpecit likviditu pro investory do cennych papiri a tim zvySuji svou atraktivnost a, tim

ze stanovuji 1 ceny, urychluji obchodovéni také na primarnim trhu.

Rejnus (© 2016, s. 48) prezentuje jako funkci sekundarniho trhu stanovovani trznich cen
cennych papirti na tomto trhu a zajist'ovani jejich likvidity. Tato funkce investorim poméaha
se zpetnou pfeménou cennych papird v hotové penézni prostiedky a zvySuje jejich zajem o

pfipadné dalsi finan¢ni investice.

1.3 Mozna rizika na trhu

Rizikem se rozumi nejisty vysledek a je znamd pravdépodobnost riznych vysledkl nebo je
mozné ji odhadnout. Riziko se v n¢kterych piipadech definuje jako stupen nejistoty,
ptipadné jako rozdil mezi skute¢nou a ocekavanou ztratou, diisledek neptiznivych udalosti,

pro které je jasna statistickd pravdépodobnost nebo je to také moznost netuspéchu
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hospodaiské ¢innosti firmy v budoucnu. (Polach, Merkovéa, Drabek a Polach jr., 2012, s. 91,
92)

1.3.1 Trzni riziko

Janatka a kolektiv (2011, s. 204) vysvétluji, ze se trzni riziko projevuje z hlediska rizika bud’
jako riziko zmény cenovych relaci nebo jako riziko odbytu. V piipad€ rizika zmény
cenovych relaci je nebezpe¢im pravé zména cenovych relaci v dobé mezi uzavienim
smlouvy a datumem plnéni této smlouvy. Mezi tento typ rizik autoti fadi také riziko dalSich
zmén podminek prodeje (rozSifeni garanci, zmeény urokovych sazeb na kapitalovych trzich,
zvySeni uveérové narocnosti). Riziko odbytu je mozné popsat jako moznost vzniku ztraty

prodavajiciho na zéklad¢ neprodejnosti jeho vyrobku na trhu.
Ménové riziko
Hrdy a Strouhal (2018, s. 127) formuluji ménové riziko jako riziko ménici se realné hodnoty

budoucich toku finan¢niho instrumentu v zavislosti na zméné ménového kurzu.

Janatka a kolektiv (2011, s. 205) definuji mé€nové/kurzové riziko jako moznost, ze dojde ke
zméné ocekavaného vysledku obchodni operace v ndvaznosti na pohyb kurzu a vznikne

kurzova ztrata nebo kurzovy zisk.

V pfipad€ investovani do mezinarodné diverzifikovaného portfolia je téméef nemoZné
vyhnout se ménovému riziku, ale je na misté vyvarovat se ménovym spekulacim. Ménové

riziko je mozné vy¢islit pomoci volatility. (Kohout, © 2013, s. 137)

1.3.2  Uvérové riziko

Hrdy a Strouhal (2018, s. 126) pfedstavuji Gvérové riziko jako riziko, Ze jedna strana

finan¢niho nastroje nesplni svij dluh a tim zplsobi ztratu stran€ druhé.

1.3.3 Operacni riziko

Operacni riziko mlze byt bud rizikem transakénim nebo rizikem opera¢niho fizeni.
Transakeni riziko predstavuje ztratu, kterd je zplisobend nespravnymi realizacemi postupt,
chybami, naptiklad pfi obchodovani nebo zatc¢tovani operaci. Riziko operac¢niho fizeni
muZou zpusobit napiiklad neidentifikovatelné obchody, podvody, nedostatecna kontrola a

jiné. (Chovancova, Malack4, Demjan a Kotlebova, 2016, s. 76)
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1.3.4 Likvidni riziko

Riziko likvidni se charakterizuje moznosti, ze spole¢nost bude mit problémy se splacenim

svych finan¢nich zavazkt. (Hrdy a Strouhal, 2018, s. 126)

1.3.5 Obchodni riziko

Obchodni riziko podle Chovancové, Malacké, Demjana a Kotlabové (2016, s. 76) tvoii
riziko pravni, danové riziko, riziko pohrom, riziko regulacéni, riziko ménové konvertibility a

dalsi rizika.
1.4 Vybrana legislativa pro finan¢ni spole¢nosti

1.4.1 MIFID

V listopadu 2007 ohlaSovalo uplatnéni smérnice MiFID L. na trzich, na kterych se obchoduje
s akciemi v Evropské unii novou éru finan¢nich trhit Evropské unie. Pravidla MiFID I pro
obchodovani s akciemi (nebo pravidla pro provadéni pokynti, kterymi se fidi proces, pfi
kterém jsou akcie obchodovany mezi ucastniky trhu a na rtiznych typech obchodnich mist),
byla navrZena tak, aby pfetvofila obchodni trh Evropské unie. MiFID I zrusil pravidlo
,koncentrace®, které umoznovalo ¢lenskym statim poZadovat, aby kapitalové piikazy byly

sméfovany na narodni burzy. (Ferrarini a Moloney, 2012, s. 558, 559)

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich
finan¢nich nastrojti (MIFID) nenti jiZ platna od 2. ledna 2018, kdy byla nahrazena MIFID II.
V této smérnici bylo pfipomenuto, zZe se v poslednich letech na finan¢nich trzich zacalo
objevovat vétsi mnozstvi investort,, kterym jsou nabizeny ¢im déal komplexnéjsi a Sirsi
soubory sluzeb a nastroji. Na zdklad¢ tohoto vyvoje musi byt pravni ramec SpoleCenstvi
roz$ifen na vSechny ¢innosti zaméfené na investory. Z toho diivodu bylo potifebné urcit
stupen harmonizace nezbytny k tomu, aby byla nabizena vysoka Groven ochrany investorim
a aby mohly investi¢ni podniky poskytovat sluzby v celém Spolecenstvi, které je trhem

jednotnym. (Evropska unie, 2004)

1.4.2 MIFID II

Uvodni diskuse Komise o MiFID II byla piedstavena v prosinci 2010. Oéekavané navrhy
smérnice MiFID II a nového natfizeni MiFID II byly zvefejnény 20. fijna 2011 a byly
doprovdzeny rozsahlym posuzovanim dopadli a souvisejicimi studiemi. (Ferrarini a

Moloney, 2012, s. 559, 560)
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MiFID II je smérnice o finan¢nich sluzbach, ktera vstoupila v platnost v Evropské unii
3. ledna 2018. MiFID II se vztahuje na 31 zemi Evropského hospodaiského prostoru, které
tvotfi 28 Clenti Evropské unie navic s Islandem, Lichtenstejnskem a Norskem. Jednou z
dalezitych zmén stanovenych v MiFID II je pozadavek, aby spravci aktiv, brokefi a dealefi
odd¢lili naklady na investi¢ni priizkum a poradenské sluzby od nékladi na provedeni
obchodu. Jinymi slovy, informace ptedkladané klientovi musi samostatné a transparentné
zobrazovat vSechny jednotlivé néklady a poplatky, véetné jakychkoli plateb tietim stranam,
a také musi zdivodnit, jak externi vyzkum pfispiva k lepsim investi¢nim rozhodnutim, aby

se to nepovazovalo za pobidku. (Fang, Hope, Huang a Moldovan, 2020, s. 856)

Lannoo (© 2017, s. 4) zduraznuje, ze revize smeérnice, ktera piisla tak brzy po zavedeni
smérnice MiFID I, je uznanim, ze smérnice MiFID I se pfili§ opirala o efektivitu trhu, ale ne
dostate¢né o integritu. MiFID II se snazi napravit rovnovahu a bere si ponauceni z krize, ale
pro operatory trhu za vysokou cenu. MiFID I pfinesl zvySenou konkurenci obchodnim
systémliim, ale za cenu transparentnosti. MiFID II zavadi radikalni upgrade zlepSenim
zjisStovani cen, rozSifenim pfedobchodni a poobchodni transparentnosti na nekapitalové
produkty, podrobnym popisem vyjimek z téchto pozadavki, zavedenim centralizovaného
systtmu pro konsolidaci dat a zpfisnénim provoznich a spravnich pozadavkd pro
zprostiedkovatele trhu. MiFID 1II také posiluje ochranu investora tim, ze dale upfesiiuje

ustanoveni o stietu zajmad.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finan¢nich nastroji (MIFID II) se snaZi zajistit transparentnéj$i a odolnéjsi trhy. Touto
smérnici se vytvari novy pravni ramec, ktery zvysSuje ochranu investori a lépe reguluje
obchodni ¢innosti na finan¢nich trzich. V této smérnici byla také upravena pravidla pro nové
technologie. Podle téchto pravidel musi byt zavedeny kontroly obchodnich ¢innosti, které
jsou provadény velmi vysokou rychlosti elektronicky. Investicni podniky by mély pfi
poskytovani investicnich sluZeb jednat v souladu s nejlepsSim zajmem svych klientd, mély
by chranit jejich majetek nebo zajistit, aby produkty, které uvadeji na trh, byly v souladu
s potfebami koncovych zdkaznikid. Klienti diky této smérnici ziskavaji vice informaci o
produktech a sluzbéch, které jsou spolecnosti nabizeny. Na druhou stranu podniky musi
navic zajistit odménovani a hodnoceni vykonu zaméstnancti podniku takovym zplsobem,

aby chovani a doporuceni zaméstnancl neuskodilo zakaznikim. (Evropska unie, 2014)
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143 EMIR

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 648/2012 ze dne 4. ¢ervence 2012 o OTC
derivatech, ustfednich protistranach a registrech obchodnich udaji (EMIR) urcuje pravidla
pro mimoburzovni derivatové kontrakty, Gstfedni protistrany a registry obchodnich udaja
v souladu se zavazky, které byly piijaty v Pittsburghu v zati 2009. Hlavnim cilem Naftizeni
Evropského parlamentu a Rady ¢. 648/2012 je snizeni systémovych rizik, zachovani finan¢ni
stability a zvySeni transparentnosti na mimoburzovnim trhu. Toto nafizeni uvadi v povinnost
hlasit veskeré informace o vSech evropskych derivatovych kontraktech registrim
obchodnich udaji a zpfistupnit je orgdniim dohledu véetné Evropského organu pro cenné
papiry a trhy. Nafizeni dale stanovuje nutnost pouziti elektronickych prostiedkli pro v¢éasné
potvrzeni podminek mimoburzovnich derivatovych kontraktl, a to z divodu sniZeni
operacnich rizik. EMIR také pro snizeni ivérového rizika protistrany uvadi ptisné povinnosti
pro Ustfedni protistrany v oblasti vedeni obchodni ¢innosti, v organizaci a obezietnosti.
Natizeni také neopomiji urcit pravomoci jednotlivych pfisluSnych vnitrostatnich organd,
organti dohledu a Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy v oblasti povoleni a sledovéani

ustednich protistran nachazejicich se v Evropské unii. (Evropska unie, 2012)

V Natizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 149/2013 ze dne 19. prosince 2012,
kterym se dopliiuje natfizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 se piSe, Ze je
zapotiebi stanovit rdmec urcujici pravidla, které se tykaji povinnosti clearingu, jejiho
uplatiiovani, osvobozeni a techniky zmirnéni rizika, které maji byt stanoveny, pokud neni
mozné provést clearing s UGstfedni protistranou. Z toho divodu vzniklo toto nafizeni.

(Evropské unie, 2013)

144 MIFIR

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich
finan¢nich néstrojii a o zméné natizeni (EU) ¢. 648/2012 (MIFIR) mé za cil aktualizovat
pfedchozi pravni ptedpisy o trzich finanénich néstroji. Tato aktualizace je potiebna pro
zajisténi veétsi transparentnosti a efektivnéjSiho fungovani trhit a vétsi ochrany investort.
Toto nafizeni se zabyva zvefejiiovanim obchodnich udajli, vykazovdnim transakci
pfislusSnym organim, obchodovanim v organizovanych systémech s derivaty,
nediskriminaénim pfistupem k obchodovéani v referen¢nich hodnotach a ke clearingu,

investicnimi sluzbami a c¢innostmi podnikidl ze zemi mimo EU a v neposledni fadé¢
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pravomocemi vnitrostatnich organd, Evropského organu pro bankovnictvi a Evropského

organu pro cenné papiry a trhy. (Evropska unie, 2014)

Timto nafizenim se musi fidit investicni podniky, Gvérové instituce, banky, pojistovny,
zajistovny, zivotni pojiStovny, alternativni investicni fondy, které jsou financnimi
protistranami a podniky ze zemi mimo Evropskou unii s povolenim od Evropské komise.

(Evropska unie, 2014)

1.4.5 Zakon o podnikani na kapitalovém trhu

Zakon €. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu zpracovéava dané predpisy Evropské
unie, navazuje na ptimo pouzitelné predpisy Evropské unie a zaméfuje se na poskytovani
sluzeb v oblasti kapitdlového trhu a na ochranu kapitdlového trhu a nachdzejicich se
investortl. V zakong& jsou v prvni ¢asti zpracovany zakladni pojmy, mezi které patii pojmy
jako zdkaznik, derivat, depozitni poukéazka, obchodovani na vlastni ucet, investi¢ni
poradenstvi, komoditni derivat, uzké propojeni, vedouci organ, pracovnik, trvaly nosi¢ dat,
strukturovany vklad, algoritmické obchodovani, zprostiedkovani obchodu s investi¢nimi

nastroji, spravce aktiv, profesionalni zakaznik, zptisobila protistrana a dalsi. (Cesko, 2004)

Druhou c¢ast zakona tvofi investi¢ni nastroje a investi¢ni sluzby. Mezi investi¢ni néstroje se
podle tohoto zakona fadi investi¢ni cenné papiry, nastroje penézniho trhu, jednotlivé
derivaty a mnohem vice. Tieti ¢ast zdkona se zabyva vetejnou drazbou cennych papirt,
Ctvrta Cast poté nékterymi ustanovenimi tykajici se prospektu. Patad cast je zamétfena na
jednotlivé obchodni systémy, mezi které¢ se fadi obchodovani na regulovaném trhu,
obchodovani v mnohostranném obchodnim systému, trh malych a stfednich podnikd a
organizovany obchodni systém. Sestou &ast tvoii hlaSeni Gidaji u poskytovatele sluzeb,
sedmou ¢ast vypotadaci systém s neodvolatelnym vypotradanim. Osma ¢ast je zaméefena na
evidenci investi¢nich nastrojii, devata cast na ochranu kapitadlového trhu a samotnych
investorti a desatd ¢ast se vénuje dohledu a spravnimu trestani. Na konci zdkona nechybi
také zvlastni ustanoveni k pfimo pouzitelnym ptedpisim Evropské unie, zavérecné

vyrovnani a v neposledni fad¢ ustanoveni spole¢na a prechodna a zavérecna. (Cesko, 2004)
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2  FINANCNI DERIVATY

Finan¢nimi derivaty se mysli finan¢ni néstroje, jejichz hodnota je zavisla na hodnot¢ jinych
finan¢nich nastroji. Derivaty jsou soucasti terminovych obchoda a jsou charakteristické
casovym rozliSenim mezi ¢asem uzavienim obchodu a plnénim tohoto obchodu. (Cipra,

2013, s. 187)

Derivat lze definovat jako finan¢ni néstroj, jehoz hodnota zavisi na hodnoté jinych,

zakladnich, proménnych. (Hull, 2012, s. 1)

Witzany (2013, s. 7) derivaty definuje jako financni nastroje, které jsou postaveny na
zakladnich podkladovych aktivech. Jsou navrzeny tak, aby snadno ptendsely riziko mezi
riznymi protistranami. Derivaty jsou financni ndstroje, jejichZ hodnoty zdvisi na trznich
cenach jednoho nebo vice zdkladnich podkladovych nastrojii. Néstroje jako forwardy,
futures, swapy nebo opce jsou dnes bézn€¢ pouzivany bankami, spravci aktiv nebo

korporéatnimi pokladniky pro zajiSténi nebo spekulace.

Podle Dvorakové (2017, s. 205) je derivat financnim néstrojem, ktery spliiuje tfi podminky.
Hodnota finanéniho néstroje se méni v disledku zmény trokové sazby, ceny finanéniho
nastroje, ménového kurzu, ceny komodity, cenového indexu nebo v disledku jiné proménné.
Neni vyzadovana Zadna pocatecni investice nebo je vyzadovana nizsi pocatecni investice,
nez jaka by byla vyZadovana u jinych typl kontraktli, u nichZ by bylo moZné ocekavat
podobnou reakci na zmény trznich podminek. A v neposledni fadé¢ bude tento financni
nastroj vypofadan v pfedem stanoveném terminu v budoucnu. Derivat podniku miiZe pfinést

bud’ pohledavku nebo zdvazek, coz zavisi na zménach podkladového néstroje.

Tké&cova a kolektiv (2017, s. 65) dale uptesiiuji, Ze derivaty jsou ndstroje, pii kterych se
soucet ziskl a ztrat dvou partnerti rovna nule. Jeden partner tedy zaznamenava zisk a druhy
partner dosahuje ztratu. Jedna se o produkty, jejichz cena je odvozena od hodnoty urcitého
finan¢niho néstroje na spotovém trhu. Podkladovymi aktivy mohou byt komodity, dluhopisy

a akcie, mény, Urokové sazby, cenné papiry a finan¢ni nastroje, cizi mény a burzové indexy.

Janatka a kolektiv (2011, s. 233) vysvétluji, Ze se finan¢ni derivaty vyuZzivaji k omezeni
kurzovych rizik a k nej€astéji pouzivanym devizovym operacim se fadi operace promptni
(spotové) a terminové operace (forward, futures a opce). V piipadé terminovych obchodii
zarucuje firmam kontrakt s bankou odkup urcité mény v budoucnu, pii piedem stanoveném
kurzu a tim je zajiSt'uje proti ptipadnym kurzovym vykyviim. Diky zvySené volatilit¢ mén

je tento zplisob zajistovani proti kurzovym rizikim dost nékladny, a tudiz méné uzivany,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 27

zejména u dlouhodobéjsich terminovych obchodl. Avsak bankami jsou tyto obchody stale

nabizeny a firmami nadéle vyuzivany.

Hull (2012, s. 1) vysvétluje, ze derivaty se staly v poslednich 30 letech ve financich
dalezitymi. Futures a opce jsou aktivné obchodovany na mnoha burzach po celém svéte. Na
mimoburzovnim trhu uzaviraji finan¢ni instituce a dal$i instituce mnozstvi riznych typi
forwardovych kontraktii, swapd, opci a dalSich derivati. Trh derivati je mnohem vétsi nez

akciovy trh z hlediska podkladovych aktiv.

Witzany (2013, s. 7) také potvrzuje, Ze v poslednich 30 letech se po celém svéte obchodovani
s derivaty stalo dilezitou soucasti. Obchodovani s derivaty se usnadnilo hlavné diky
elektronické komunikaci a systémy pro vypotradani. Na druhou stranu autor upozoriiuje na
uzkou souvislost mezi derivaty a mnoha bankroty bank, a dokonce s mnoha finan¢nimi

krizemi, véetné té posledni.

2.1 Historie derivatu

Bakes a kolektiv (2012, s. 425) zaznamendavaji jako zacatek finan¢nich derivati pocatek 70.
let 20. stoleti, kdy se z diivodu rozvoje finan¢nich trhii ve vyspé€lych zemich zacaly vyvijet

slozit&jsi instrumenty finan¢niho trhu 1 techniky obchodovani s nimi.

Revenda a kolektiv (2012, s. 174) rozvoj finan¢nich derivatu ptisuzuji nestabilité finan¢nich
cennych papirti a ménovych kurzii. To vedlo ke zvySeni rizika pro vSechny subjekty daného
trhu. Finan¢ni derivaty vznikly tedy v diisledku zvySeni poptavky po zajisténi proti rizikim
a také z divodu z4ymu vyuzit zvySenou volatilitu ke spekulaci. Ale derivatové instrumenty
se nenachdazeji pouze na financnich trzich. Na plodinovych burzach se objevily derivaty jiz
v poloviné 19. stoleti. Jednalo se a v soucasnosti se stale nabizi derivaty na suroviny, energie,

drahé kovy, ale i na pocasi, avSak dominantni jsou derivaty na finan¢ni instrumenty.

Witzany (2013, s. 8) uvadi, ze prvni derivatové kontrakty lze nalézt jiz ve starovéku
napiiklad v Babylonu, starovékém Recku nebo Rimé, ale komoditni derivaty se zacaly
aktivné obchodovat na organizovanych burzach az od 19. stoleti. Akciové derivaty lze
vysledovat az od konce 19. stoleti. Obchodovani s ménovymi a trokovymi derivaty pfislo
az ve druhé poloviné 20. stoleti, pozd¢€ji je mozné také zaznamenat vzestup tveérovych,

energetickych derivatl a derivath ohledné pocasi.
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Chovancova, Malacka, Demjan a Kotlebova (2016, s. 47) uptesiuji, ze moderni historie
derivatl je vazana na obdobi vzniku burz a prvni burzy vznikali v 12. a 13. stoleti a tvrdi se,
ze burzy s cennymi papiry vznikaly jako prvni a az ve stoleti 17. se na burze zacinalo
obchodovat s vyrobky. Pro rozvoj derivati mélo vyznamny vliv ustanoveni Chicago Board
of Trade v roce 1848 a Chicago Mercantile Exchange v roce 1874, které se v budoucnu staly
nejvyznamnéj$imi svétovymi burzami derivatii. Derivatovy trh v USA v této dob¢ vznikl

pro potfeby farmait a obchodnikl se zrnim, z diivodu zlepseni postupu pii obchodovani.

Rychly rozvoj financnich derivati na svétovych finan¢nich trzich nastal v 70. a 80. letech
20. stoleti. Tento prudky rozvoj trva do ted’ a je zptisobeny pievazné ristem financ¢nich rizik
a vykyvy na svétovych finan¢nich trzich. Hlavnimi diivody vzniku a vyuzivani finan¢nich
derivati ekonomickymi subjekty je snaha se zajistit pfed finan¢nimi riziky, pomoci
spekulace dosdhnout vysokych ziskl a efektivni vyuzivani volnych finan¢nich prostredk.
Dnesni derivatovy trh je zndm vysokou slozitosti, ztratou kontroly ze strany akcionari a
vedeni spolecnosti nad obchody a nedostatkem regulaci. V poslednim desetileti
zaznamenaly obrovsky rozmach derivatové obchody na OTC trzich, kde se nachazi vétSina
obchodnikli pfevazné s cilem spekulace. Zajisténi se v této chvili stalo druhofadym
faktorem. Odbornici predpokladaji, ze pfevazn€ objemy obchodii s irokovymi a ménovymi
derivaty prevySuji objemy obchodii na burzach. (Chovancovd, Malackd, Demjan a

Kotlebova 2016, s. 47, 48)
2.2 Vyuziti derivatu

2.2.1 Zajisténi (Hedging)

Diky zajisténi je moZné redukovat nebo celkové eliminovat trzni riziko obchodi, a to za

pomoci zafixovani ceny ke sjednanému budoucimu datu. (Cipra, 2013, s. 188)

Podle Polacha, Merkové, Drabka a Polacha jr. (2012, s. 210) spociva funkce zajiStovaci
v blokaci eventudlni neefektivnosti obchodu na zdkladé nastavenych omezeni

predpokladané situace nebo v zajisténi jeho realizace za pfedem stanovenych podminek.

Chovancova, Malackd, Demjan a Kotlehova (2016, s. 49) charakterizuji hedging jako
zmirnéni, rozkladani a pienaSeni finan¢nich rizik na jiné subjekty. Oproti tomu Rejnus
(© 2016, s. 245) pti porovnani zajisténi a pojiSténi fikd, Ze pfi zajisténi se riziko nerozklada,
jak je tomu u pojisténi, ale pouze se prendsi na jiny ekonomicky subjekt a jedna se pouze o

riziko kolisani cen daného podkladového aktiva.
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2.2.2 Spekulace (Trading)

Spekulace je zalozena na ocekavani budoucich pohybti ceny podkladového aktiva.
Spekulanti tedy nakupuji podkladové aktiva s budoucim terminem, pokud véfi, ze se jejich
cena na promptnim trhu bude v budoucnu zvySovat oproti cenn¢ soucasné na forwardovém
trhu. Vyhodou spekulace je potiebny nizky kapital. (Chovancovéa, Malacka, Demjan a
Kotlehova, 2016, s. 48)

Rejnus (© 2016, s. 245) povazuje spekulaci za specifickou u terminovych kontraktl tim, ze
je Casto provazana se skutecnosti, ze u vétsiny derivatovych operaci vznika pakovy efekt,
ktery umoznuje dosahovat na stran¢ jedné mimofadnych ziskl, ale na strané druhé
predstavuje vysoké riziko. Diky tomu, Ze terminové obchody umoziuji spekulace, piivadéji

na trh fadu spekulantii a tim se zvySuje likvidita trhu.

2.2.3 Arbitraz

Arbitraz je znama jako dosahovani zisku na zakladé vyuziti cenovych rozdilt stejného aktiva
nebo néstroje obchodovani na dvou nebo i vice trzich. Arbitrazér si tedy koupi dané aktivum
na trhu, kde je jeho cena nizsi a nasledné toto aktivum prodé na trhu s vyssi cenou aktiva.
V tomto piipad¢ se jedna o pouze malé riziko, jelikoz se tyto obchody uskuteciiuji soucasné.

(Chovancova, Malacka, Demjan a Kotlehova, 2016, s. 48)
2.3 Data na derivatovém trhu

Obecné se na trhu derivatovém, a i spotovém nachézeji tyto data:

e Den obchodu, ktery je podle Mezinarodnich ucetnich standardli definovan jako den,
kdy je obchod sjednan. Tento obchod je vypotadan v den vypotadani a Uroky se

pocitaji na zaklad€ dne valuty.

e Den valuty ptedstavuje den, kdy mezi partnery dojde k pfevodu aktiv, a to 1 bez toho,
ze by se pievod skute¢né uskutecnil a vSe je to brano pro ucely vypoctu urokt. Tento

den nemusi byt s dnem vypotadani shodny.

e Den vyporadani je v Mezinarodnich ucetnich standardech definovan, jako den
vypotadani derivatového nebo spotového obchodu, a to pomoci pfevodu aktiv. Na

ménovém trhu se jedna o druhy den nasledujici po dni obchodu.

e Spotovy den ma stejnou definici jako den vypotradani. (Jilek, © 2013, s. 335, 336)
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2.4 Rozdéleni derivatu

Cipra (2013, s. 187, 190, 191) uznava, ze je mozna klasifikace derivat z nékolika hledisek.
Podle typu podkladového aktiva se rozliSuji derivaty komoditni, irokové, ménové, akciové
a derivaty na akciovy index. Toto rozdé¢leni je mozné jesté rozdélit na dvé skupiny, a to
nefinanéni derivaty, kam patii pouze derivaty komoditni s vyjimkou drahych kovil a ostatni
derivaty patii mezi derivaty finan¢ni. Déle je mozné derivaty rozdélit na derivaty pevné,
mezi které patfi forwardy, futures a swapy a na derivaty opCni, ve kterych jsou zahrnuty
opce, opcni listy (warranty), stropy, exotické opce a dalsi jako jsou naptiklad opce na futures,

swapce, kapce a dalsi.

V Ceskych uéetnich standardech pro widetni jednotky, které Gétuji na zakladé vyhlasky
501/2002 Sb. je zvefejnéno rozdéleni derivati na derivaty zajiStovaci a derivaty

k obchodovani. (Ministerstvo financi CR, 2003)

2.4.1 Futures

Futures je dohoda mezi dvéma stranami o koupi nebo prodeji aktiva v urcitou dobu v
budoucnosti za ur€itou cenu. Narozdil od forwardu se futures obvykle obchoduji na burze.
Aby bylo mozné obchodovéni, burza specifikuje urcité¢ standardizované rysy kontraktu.
Jelikoz se ob¢ strany navzajem nutné neznaji, poskytuje vymeéna také mechanismus, ktery

dava obéma strandm zaruku, ze bude smlouva dodrzena. (Hull, 2012, s. 7)

Tké&cova a kolektiv (2017, s. 70) potvrzuji, ze se futures obchoduji na standardizovanych

burzéach a definuji se jako standardizované kontrakty.
Vyhody a nevyhody

Futures pfindsi nové moZnosti zajisténi se proti neptiznivym zménam na trhu, vytvaii vysoky
pakovy efekt, zvysuji likviditu podnikatelskych subjekti a samotného trhu. Nevyhodou je
uplné neodstranéni uvérového rizika, ale ptresunuti tohoto rizika na subjekty se sklonem
k riziku. Negativem jsou také spekulanti na trhu, ktefi mohou svymi kratkymi prodeji
zpusobit nestabilitu trhu. MlzZe dojit k hromadné likvidaci pozic a néasledné k presunu

nestability také na trh spotovy. (Tkacova a kolektiv, 2017, s. 71)

Podle Janatky a kolektivu (2011, s. 235) se projevuje vyhoda futures operace v piipadé
uzavieni tzv. protipozice. V tomto ptipad¢ se pii ndkupu deviz uzavira soucasné i obchod na

prodej stejného mnozstvi ke stejnému datu, a naopak a tim se dosahne okamzitého vyrovnani
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kurzového zisku nebo ztraty s clearingovou ustfednou a nejsou ovlivnény mimobilanéni

polozky touto operaci.

2.4.2 Swapy

Tkacova a kolektiv (2017, s. 72) pokladaji swapy za nejmladsi finan¢ni derivaty, které se
zaCaly vyuzivat zacatkem 70. let 20. stoleti. Nazyvaji swapy také kontrakty s rozdily.
Vétsinou jde o kombinaci dvou nebo vice nastrojii pen¢zniho trhu. Swap je derivatem
s vypotradanim podkladovych nastroju ve vice terminech v budoucnosti. Swap je opakovany

forward, ktery predstavuje nékolik forwardt s postupnou vyménou podkladovych nastrojt.

Cipra (2013, s. 223) definuje swapy jako dohodu o budouci pravidelné sméné piijmi a vyplat
mezi dvéma, piipadné vice stranami. Za predchiidce swapl je mozné povazovat zpétné
pujcky a paralelni pijcky vyuzivané naptiklad britskymi penzijnimi fondy k financovani
investic v zahrani¢i. Swapy ziskaly vyznamné postaveni jako nastroj, ktery fidi firemni

aktiva a pasiva.

Dvotakova (2017, s. 206) swapy charakterizuje jako kontrakty mezi dvéma subjekty pevné
sjednané na vyménu plateb ve specifikovanych ¢asovych intervalech po stanovenou dobu
platnosti dohody. Patii zde napiiklad ,,plain vanilla® ménovy swap, ktery se sklada ze

spotové vymeény dvou meén a také z dohodnuti o jejich budouci zpétné vymeéné.

Swapova operace je kombinaci spot transakce a forwardu, které jsou uzavieny v jednom
okamziku mezi stejnymi stranami, a to bud’ jako operace spot-forward nebo forward-
forward. V ptipad¢ operace spot-forward jde o promptni nakup/prodej deviz a ve stejnou
dobu je proveden i terminovy prodej/ndkup. V piipadé¢ operace forward-forward je
provedeny kratSi nakup/prodej na forward a na druhé strané je ud€lan delsi prodej/nakup
také na forward. Swap je pouZzivany u spekulativnich obchodii a tam, kde je mozné
nedostatek pohotovych prostiedki v jedné méné nahradit nadbyte€nymi prostiedky v jiné

meéng€. (Janatka, 2011, s. 234)
2.4.3 Opce

Opce se obchoduji jak na burzach, tak na mimoburzovnim trhu. (Hull, 2012, s. 7)

Podle Ambroze (2011, s. 72, 73) je opce pravem, ale nikoliv povinnosti. Jedna se o pravo
koupit nebo prodat aktivum za cenu pevné stanovenou a také v pevné stanovené dobé.
Podlozenym aktivem mize byt akcie, dluhopis, cizi ména, plyn, kakaové boby, pSenice,

zlato a dalSi. Kupujici opce musi prodejci za pravo zaplatit. Cenou za toto pravo je prémie.
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Americkd opce je opce, u které je mozné pravo uplatnit kdykoliv za dobu Zzivota opce.
V pfipadé, ze je mozné uplatnit opci pouze v dobé vyprseni platnosti opce mluvime o
evropské opci. Cast&jsimi opcemi jsou opce americké. Rozlisuji se dva typy opci, a to opce

kupni a opce prodejni.

Kupni opce dava drziteli pravo koupit podkladové aktivum k urcitému datu za urcitou cenu.
Prodejni opce dava drziteli pravo prodat podkladové aktivum k uréitému datu za urcitou

cenu. (Hull, 2012, s. 7)

Tkacova a kolektiv (2017, s.73) nezapomnéli opomenout, ze op¢ni obchody predstavuji
v soucasné dob¢€ velmi popularni a likvidni nastroj finan¢niho trhu, ktery patii do skupiny
op¢nich derivatovych kontrakti. Opce dava kupujicimu pravo koupit nebo prodat urcité
podkladové aktivum v urcity casovy okamzik nebo do urcitého Casu za ptedem dohodnutou
realizacni cenu. Na druhou stranu vypisovatel opce ma povinnost v uréitém case nebo do
urc¢itého ¢asu dohodnuté aktivum za realiza¢ni cenu prodat nebo koupit. Partneti v ptipadé

tohoto derivatu nejsou ve stejné pozici.

Janatka a kolektiv (2011, s. 234) u opci vyzdvihuji, Ze je dobré je vyuzit tam, kde je tieba se
zajistit proti riziku zmény kurzu, ale neni jasné, jestli se dand obchodni transakce opravdu

uskutecni.

Op¢ni prémie

Revenda a kolektiv (2012, s. 183) ptfipominaji, ze hodnota opéni prémie limituje maximalni
vyS$i ztraty pro kupujiciho opce a zarovei limituje maximalni mozny zisk pro prodavajiciho
opce. Opcni prémie je tvofena vnitini hodnotou a ¢asovou hodnotou. Vnitini hodnota opce
znaci zisk opce, ktery by bylo moZzné dosahnout, kdyby ji majitel opce vyuzil okamzité a
také by soucasn¢ kompenzoval obchodem na spotovém trhu. Vnitini hodnota existuje, pokud
by vyuZiti opce pfineslo majiteli zisk. Casova hodnota opce je rozdil mezi opéni prémii a
vnitini hodnotou opce a jedna se o odménu, kterd je zaplacena prodavajicimu kupujicim za
to, ze behem doby do splatnosti opce se podminky na trhu zménili oproti aktudlnimu stavu

a vyuziti opce je v dob¢ splatnosti vyhodnéjsi.
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3 FORWARDY

Relativné jednoduchym derivatem je forwardovy kontrakt. Jde o dohodu o koupi nebo
prodeji aktiva v ur¢itou budouci dobu za urcitou cenu. Forward se obchoduje na
mimoburzovnim trhu obvykle mezi dvéma finan¢nimi institucemi nebo mezi financni
instituci a jednim z jejich klientd. Jedna ze stran forwardového obchodu pifedpoklada
dlouhou pozici a souhlasi s ndkupem podkladového aktiva k urcitému budoucimu datu za
urcitou stanovenou cenu. Druhd strana zaujimé kratkou pozici a souhlasi s prodejem aktiva
ke stejnému datu za stejnou cenu. Forwardové devizové smlouvy jsou velmi popularni.

Forwardové smlouvy lze pouzit k zajisténi ménového rizika. (Hull, 2012, s. 5)

Tkéacova a kolektiv (2017, s. 68) charakterizuji forward jako terminovy obchod, ktery
uzavird prodédvajici a kupujici na vécnou komoditu nebo finanéni aktivum. Forward je
nestandartni terminovany kontrakt, v kterém se smluvni strany zavazuji prodat nebo koupit
dany finan¢ni nastroj k dohodnutému datu v budoucnu za dopfedu stanovenou cenu.
Ustanoveni smlouvy jsou vysledkem dohody danych partnerti. VSechny podminky, jako je
pfedmét obchodu, cena, termin plnéni, zplisob zuctovani a pifipadné dal$i podminky tak
zavisi pouze od dohody téchto partneri. Dohodnutd suma je placena na konci terminu

splatnosti kontraktu.

Cipra (2013, s. 193) forwardy definuje jako terminové obchody sjednané individudlné na
budouci nakup nebo prodej urcitého bazického instrumentu, naptiklad komodity, trokového
instrumentu, mény a dalsi. Tento terminovy obchod je provadény na mimoburzovnich trzich.
V dlouhé pozici se ucastnik uzavieného forwardového kontraktu zavazuje ke koupi
bazického instrumentu za terminovou cenu k datu splatnosti. V piipadé kratké pozice se

jedné o prodej tohoto bazického instrumentu.

Podle Janatky a kolektivu (2011, s. 233) je forward nejstar§i formou terminovych operaci,
jejichz uzavirani probiha v dobé piitomné a pInéni se uskuteCtiuje az ve sjednaném
budoucim terminu. Forwardovy kurz je ovliviiovan soucasnou trzni poptavkou a nabidkou,
to znamena, Ze pouzity forwardovy kurz je pfedem zafixovan a tim se eliminuje kurzové
riziko. Obcas banky poZzaduji k zajiSténi rizika vazani 10procentniho depozita z hodnoty

terminového kontraktu.
Dvorékova (2017, s. 206) pfipomind, Ze k vypotadani vétSinou dochdzi mezi pivodnimi
smluvnimi stranami, protoze je obtizné tyto forwardové kontrakty prodat, a to z diivodu

specifickych podminek, které jsou sjednany v téchto kontraktech.
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3.1 Vyhody a nevyhody

Tkacova a kolektiv (2017, s. 68) povazuji za vyhody forwardu volnost smluvnich partnert
u rozhodovéani, coz umoznuje neomezené podminky presné stanovené pro smluvni strany.
Déle se jednd o nestandardizované podminky a u kupujiciho je vyhodou zabezpeceni

budouci pevné ceny bez toho, aby musel platit hned pii uzavieni dohody.

Rejnus (© 2016, s. 248) specifikuje libovolné smluvni dohody na stranami dohodnutou cenu,

objem transakce, datum plnéni, zpiisob zaplaceni, mozné sankce a dalsi.

Tkéacova a kolektiv (2017, s. 68) dale dodavaji urc¢ité nevyhody forwardi. Prodavajici musi
sam hledat zijemce o danou komoditu nebo finan¢ni aktivum, ktery souhlasi
s navrthovanymi podminkami. Prodavajici také musi ziskat informace o spolehlivosti a

serioznosti potencialniho kupce.

Rejnus (© 2016, s. 248) vidi nevyhodu v tom, ze neni mozné kontrakt zrusit ptipadné prevést
na jiny subjekt bez souhlasu obou stran. Existuje také riziko poruseni podminek jednou ze

smluvnich stran, které je nutné nasledné fesit soudnim sporem.

3.2 Rizika forwardu

Podle Mandela a Durc¢dkové (2016, s. 156) je zékladnim rizikem dlouhodobych forwardii
vy$si trzni riziko z téZko odhadnutelného pohybu spotového kurzu do budoucna a také je
rizikem méné likvidni trh. S délkou splatnosti roste rozpéti mezi nakupnim kurzem a
prodejnim kurzem u dvoucestné kotace forwardového kurzu a z Sirokého spreadu poté

vyplyva malo vyhodny nakupni a prodejni kurz pro klienta.

3.3 Rozdil mezi forwardy a futures

Tkacova a kolektiv (2017, s. 70) poznamenavaji, ze rozdil mezi forwardem a futures je
pfevazné v tom, ze burza u futures kontrakti ur€uje minimalni objem kontraktu, Zivotnost

kontraktu a proces zi¢tovani vykonavaného postupné po celou dobu kontraktu.

Hrdy a Strouhal (2018, s. 132) zmifluji navic jesté jeden rozdil mezi forwardy a futures a to,
ze v ptipadé forwardu jsou si smluvni partnefi znami a v piipad¢ futures se smluvni partnefi

neznaji.
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Tabulka 1: Porovnani forwardi a futures (vlastni zpracovani dle Hull, 2012, s. 41)

Forward Futures

Soukroma smlouva mezi dvéma stranami Obchodovano na burze

Nestandardizovano Standardizovana smlouva
Obvykle jedno dané datum vypotradani Rozsah termint vyporadani
Vypotadano na konci smlouvy Vypotadani denné

Obvykle probihd dodani nebo koneéné | Smlouva je obvykle wuzaviena pied

vypotadani hotovosti splatnosti

Urcité tivérové riziko Prakticky z4dné tivérové riziko

3.4 Forwardovy kurz

Mandel a Tomsik (2018, s. 221, 223, 224) ptedstavuji forwardovy kurz jako nejznamé;jsi
druh terminové ceny na devizovém trhu. Forwardovy kurz je ustanoven na zaklad¢
vzajemného pasobeni dvou skupin subjektd, devizovych arbitrazéri a devizovych
spekulantii. Tento kurz je tedy na jedné stran¢ urovan kurzovym ocekévanim spekulantii a
vy$i pozadované prémie a na strané druhé soucasnym spotovym kurzem a pomérem

urokovych faktort.

Mandel a Dur¢ékova (2016, s. 76, 78) charakterizuji forwardovy kurz jako realiza¢ni cenu,
pfi které se zprostiedkovavaji forwardové obchody. Forwardovy kurz se na mezinarodnich
devizovych trzich kotuje outright kotaci, kotaci ve swapovych bodech a kotaci v procentech.
Outright kotace prezentuje celé kurzové hodnoty pro stied forwardové kurzy nakup a prode;.
Ptimé kotace ve swapovych bodech urcuje pouze rozdil mezi forwardovym kurzem outright
a spotovym kurzem outright. V piipadé, Ze je potieba zjistit celé ¢islo (body), vyndsobi se
tento rozdil 10 000, v ptipad¢ tradi¢ni kotace se Ctyfmi desetinnymi misty. Kladna hodnota
rozdilu ukazuje na prémii, zdpornd hodnota rozdilu zase na diskont. Kotace v procentech

prezentuje terminovy diskont nebo prémii v procentech.

Forwardovy ménovy kurz ptfedstavuje kotaci ménového kurzu ménového forwardoveho
kontraktu. Forwardovy ménovy kurz se vyuziva na trhu s ménovymi forwardy. V tomto
kurzu se bere v uvahu urokovy diferencidl mezi ménami a nasledné se stanovi na zakladé
vztahu pro trokovou paritu. Kotace forwardového meénového kurzu miize byt pfimé nebo

nepiima. Pfima kotace vyjadiuje ¢astku domaci mény na jednotku mény cizi a nepiima
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kotace naopak vyjadiuje ¢astku cizi mény na jednotku mény doméci. (Jilek, © 2013, s. 336,

337)

Podle Ceské narodni banky se forwardovy kurz na devizovém trhu zjistuje vydélenim
forwardovych bodi tisici a pfitenim k aktudlnimu kurzu, ktery neni vyhlasovany Ceskou
narodni bankou. Ceskd narodni banka piebird kotaci forwardovych bodt z trhu
prostiednictvim informacnich agentur. Prezentovand hodnota je poté aritmetickym
pramérem kotace bid (nakup) a ask (prodej). Hodnoty k EUR a USD odpovidaji hodnotam
jednotlivych mén, ptresnéji forwardovym bodiim, obchodovanym na devizovém trhu v 11
hodin mistniho ¢asu a jsou zvetejiiovany kazdy pracovni den. (Forwardové kurzy koruny k

EUR a USD zvefejiiované CNB, © 2021)
3.5 Druhy forwardi

3.5.1 Ménové forwardy

Podle Hrdého a Strouhala (2018, s.132) je ménovym forwardem dohoda o vyméné fixni
penézni ¢astky v jedné meéné za pevnou ¢astku hotovosti v meéné€ jiné mezi dvéma subjekty,
za pfedem stanoveny ménovy kurz a k pfedem stanovenému budoucimu datu. Dohodnuty

ménovy kurz se nazyva forwardovy ménovy kurz.

Rejnus (© 2014, s. 491) definuje ménové forwardy jako smluvni terminové kontrakty na
vyménu presné danych ¢astek ve dvou odlisSnych ménach k danému terminu v budoucnosti.
Nejcastéji jsou uzavirany forwardové ménové kontrakty na dobu od jednoho mésice do

jednoho roku.

Cipra (2013, s. 194) tvrdi, Ze pravé ménové forwardy a swapové transakce jsou nejcaste)si
forwardy v praxi i v piipadé Ceské republiky. Klient Gasto sjednava ménovy forward
s bankou, kdyz si chce zajistit pfijatelny ménovy kurz pro planovany budouci ndkup nebo
prodej urcité cizi mény. Ménové forwardy maji také Cisté¢ spekulativni divody, kdy na

devizovém trhu spekulanti spekuluji na budouci pokles nebo riust nékteré vybrané mény.

3.5.2 Urokové forwardy

Za pomoci urokového forwardu je mozné zajistit pevnou tirokovou miru ze ziskaného tvéru
nebo investované¢ho depozita pro urcité budouci obdobi. Urokovy forward spociva ve

vzajemném vyrovnani Urokového rozdilu, ktery vznikne k datu splatnosti trokového
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forwardu mezi sjednanou terminovou urokovou mirou a urcenou trzni trokovou mirou.

(Cipra, 2013, s. 198)

3.5.3 Akciové forwardy

Akciové forwardy jsou pevné terminové kontrakty na prodej nebo na nakup dopifedu
sjednané¢ho poctu danych akcii v pevné dohodnutém budoucim terminu za dopiedu

stanovenou forwardovou cenu. (Rejnus, © 2014, s. 492)

3.5.4 Komoditni forwardy

Podle Hrdého a Strouhala (2018, s. 134) se jednd o dohodu mezi subjekty o vyméné pevné
dané penézni sumy za dodani komodity k pfedem sjednanému datu v budoucnosti za piedem

stanovenou cenu. Dohodnuté cena je opét zndma jako cena forwardova.

3.6 Ocenovani forwardu

V zékoné €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi je urceno v §25 ocenovani derivati pofizovacimi
cenami k okamziku uskutecnéni ucetniho ptipadu. Zakon ¢. 563/1991 Sb. §27 dale uvadi
jako ocenéni ke konci rozvahového dne nebo k jinému okamziku pro derivaty redlnou

hodnotu. Toto ocenéni je nutné uvést také v Gidetnich knihach. (Cesko, 1991)

Forwardy a vlastné vSechny derivatove kontrakty jsou podle IFRS 9 oceniovany v hodnoté
fair value s dopadem do vysledku hospodateni. Dluhové financni néstroje, které jsou
ocenovany ve fair value hodnoté s dopadem do vysledku hospodateni, jsou rezidualni ¢asti
klasifikace dluhovych nastrojii a nachazi se zde finan¢ni néstroje, které neni mozné zaradit
do ostatnich kategorii. Ale podle IFRS 9 je klasifikace finan¢nich aktiv pro t¢ely oceniovani
zavisla na nékolika skutecnostech. Mezi tyto skuteCnosti patfi zplsob ziskavani uzitkl
z daného finan¢niho aktiva ucetni jednotkou (obchodni model) a taktéZ zda maji penézni
toky plynouci z aktiva charakter pouze splatek jistiny a Uroku (test penéZnich toku).
V ptipadé forwardi je praveé hlavnim motivem drzeni spekulace na kratkodoby vyvoj trznich

cen. (Dvotakova, 2017, s. 207-211)

3.7 Ué&tovani forwardi

Cesky ucetni standard pro podnikatele ¢. 009, ktery se zabyva derivaty, se odkazuje pro
vymezeni derivati na vyhlasku ¢. 501/2002 Sb., v ndvaznosti na postupy uctovani se tento
standard také odkazuje na postupy Gétovani podle vyhlagky & 501/2002 Sb. a na Ceské

Gi¢etni standardy pro finanéni instituce. (Ministerstvo financi CR, 2003)
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Dvotakova (2017, s. 206) poznamenava, ze v navaznosti na smlouvy orientované na
budoucnost (derivaty, forwardy) ucetnim jednotkam vznikaji pfinosy nebo wGjmy jiz
v prub¢hu jejich drzeni, které jsou odvozené od vyvoje zmén podkladového aktiva, se
kterymi se musi ucetnictvi vypotadat z divodu zachovani vérného zobrazeni skutecnosti a

akrudlniho principu.

Zakon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, formuluje v §4, Ze jsou ucetni jednotky povinny
provadét ucetnictvi v korunach. V pripadé, ze jsou derivaty vyjadieny v cizi méné maji

icetni jednotky za povinnost pouzit sou¢asné i ménu cizi. (Cesko, 1991)

Ve vyhlasce ¢. 501/2002 Sb. je mozné se seznamit s polozkami rozvahy a vykazu zisku a
ztraty, na kterych se derivaty mohou objevit. Mezi polozky v rozvaze patfi ostatni aktiva, na
kterych jsou Gctovany kladné redlné hodnoty derivati a marze derivati burzovnich. DalSim
uctem je napiiklad ucet ostatni pasiva, na kterém je zauctovéna zdpornd redlna hodnota
derivat, polozka oceinovaci rozdily, kterou tvoii také rozdily vypocitané pifi ocenéni
zajiStovacich derivatt redlnou hodnotou. Mezi polozky ve vykazu zisku a ztraty, ve kterych
mohou byt nalezeny derivaty patii vynosy a néklady z rokd a podobné vynosy, kde se
nachdzi zisk nebo ztrata ze zajiStovacich urokovych derivati. Dalsi polozky, ve kterych se
objevuje zminka o derivatech jsou vynosy nebo naklady z poplatki a provizi, zisk nebo

ztrata z finan¢nich operaci. (Cesko, 2002)

3.7.1 Uctovani ménového forwardu u financni spole¢nosti

V Ceskych tgetnich standardech &.110 pro Gi¢etni jednotky, které Giétuji na zakladé vyhlasky
501/2002 Sb. je uvedena informace, Ze se uctuje na rozvahovych, ale i podrozvahovych
uctech ve finan¢ni spole¢nosti od okamziku sjednani derivatového obchodu do posledniho
vypotadani, pfipadn¢ do uplatnéni, ukonceni, prodeje nebo zpétného ndkupu. Zavazky a
pohledavky z ménovych, akciovych, turokovych, komoditnich a tveérovych derivati
v hodnoté€ podkladového néstroje, se uctuji na podrozvahovych tétech od okamziku sjednani
derivatového kontraktu. Na rozvahovych uctech se uctuje o redlnych hodnotach derivath.

(Ministerstvo financi CR, 2003)

Pohledavky a zdvazky mohou byt ucetni jednotkou pieceilovany na zékladé zmény
urokovych mér, cen akcii, cen komodit, spotovych ménovych kurzii. V tomto piipadé jsou
na rozvahovych uctech vykazovany tucetni jednotkou realné hodnoty derivati pouze
v korunéach. Ztraty nebo zisky, které vznikli v disledku zmény realnych hodnot derivati

k obchodovani jsou uctovany do nakladi nebo vynost v dobé ocenéni derivatii. V piipadé
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ocenéni podkladového nastroje aktiva nebo zivazku realnou hodnotou, je zapotiebi
oductovat redlnou hodnotu derivatu v dobé jeho dodani nebo pfijeti z uctové skupiny 31,
pfipadné 39 na dany ucet vybrany pro ocenéni tohoto zavazku nebo aktiva na zakladé

charakteru podkladového nastroje. (Ministerstvo financi CR, 2003)

Zachyceni pocatecni realné hodnoty ménového forwardu v ptipadé kladné redlné hodnoty je
provedeno na uctech ma dati — Pevné terminové operace s ménovymi nastroji (kladna reélna
hodnota) a na uctu dal — Vynosy z derivatovych operaci. Nasledné je jesté nutné zachyceni
podrozvahové pohledavky a zavazku. Pohledavka je zauctovana jako ma dati — Pohledavky
z pevnych terminovych operaci s ménovymi ndstroji a dal — Pomocné souvztazné ucty. U
zavazku je to obracené, ma dati — Pomocné souvztazné ucty a dal — Zavazky z pevnych

terminovych operaci s ménovymi nastroji. (Jilek, 2010, s. 203)

Ptecenéni ménového forwardu v pritbéhu mésicl,, rokli trvani ménového forwardu je
realizovano také ve tfech krocich. Prvné je zménéna realnd hodnota pomoci nékladii nebo
vynosu z derivatovych operaci a oproti tomu je snizen nebo navysen ucet Pevné terminové
operace s ménovymi nastroji (kladna redlna hodnota a zdporné realnd hodnota). Déle je o
zménu upravena i podrozvahova pohledavka a zavazek snizenim nebo navySenim oproti ti¢tu

Pomocné souvztazné ucty. (Jilek, 2010, s. 203)

Ugttovani vyporadani v den vypoiadani je provedeno ve &tyfech krocich, ale jests pred témito
kroky musi byt samoziejmé provedeno opét piecenéni k danému datu. Poté je mozné
vypotadat naptiklad korunovou ¢ast ménového forwardu (zavazek), kdy na strané ma dati je
ucet Pevné terminové operace s ménovymi nastroji (kladna realnd hodnota) a na stran¢ dal
jsou Uty penéznich rezerv u centralnich bank a B&né uéty. Vyporadani pohledavky
napiiklad eurova ¢ast ménového forwardu je zauctovana na ma dati BéZné ucty u jinych
bank a na stran¢ dal Pevné terminové operace s mé€novymi nastroji (kladna realna hodnota).
Poslednimi dvéma kroky je zruSeni podrozvahové pohledavky a podrozvahového zavazku
pomoci Pomocného souvztazného Gctu a ucth Pohledavky/Zavazky z pevnych terminovych

operaci s ménovymi nastroji. (Jilek, 2010, s. 203, 204)

3.8 Vykazovani forwardu

Podle vyhlasky €. 500/2002 Sb. musi ucetni jednotka v pfiloze uvést informace o technice
pfi ocenéni redlnou hodnotou a o pouzitém ocetiovacim modelu. Pro kazdy typ derivati je
potieba napsat udaje o rozsahu a podstaté, soucasti musi byt hlavni podminky a okolnosti,

kterymi je mozné ovlivnit vysi, urcitost budoucich penéznich tokt, Casovy prubéh. Je také
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potieba uvést tabulku se zménami realné hodnoty, které nastaly béhem ucetniho obdobi na

prislusném Gétu v Gétové skuping. (Cesko, 2002)

3.9 Forwardy a dané

Na zaklad¢ §23 odstavce 9 zakona ¢. 586/1992 Sb. o danich zpiijmi se vysledek
hospodateni neupravuje o oceniovaci rozdil ze zmény redlné hodnoty u poplatnikti, ktefi
vedou G&etnictvi, v piipadé derivatu a ¢asti majetku a dluhu zajisténého derivatem. (Cesko,

1992)

Pomyslny urok v ramci derivati a vydaj souvisejici s derivatem sjednanym za ucelem
zajisténi rizika, ktery souvisi se zavazkem uréenym v tomto zakoné¢, jsou vypujénim
vydajem podle §23e odstavce 3 pismene c), d) zdkona ¢. 586/1992 Sb. o danich z piijma.
Vypijeni vydaje je potfebné znéat u pravnickych osob pro Gpravu vysledku hospodateni
poplatnika dané z pfijmt pravnickych osob. Nasledn¢ se v §23f stejného zédkona uvadi u
koho se nepouzije uprava vysledku hospodafeni v disledku omezeni uznatelnosti
nadmérnych vypijénich vydaji. Mezi tyto poplatniky dané€ z ptijmi pravnickych osob patii
naptiklad banky, pojistovny, spofitelni druzstva, Gvérova druzstva, obchodnici s cennymi
papiry, instituce penzijniho pojisténi, fondy penzijni spolecnosti, investi¢ni spole¢nosti,
které obhospodatuji investicni fond, Ustfedni protistrany na zdkladé pfimo pouzitelného

predpisu Evropské unie zpravujici OTC derivaty a dalsi. (Cesko, 1992)
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4 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Pro spravné zpracovani hlavné analytické Casti a nasledné ¢asti projektové je dulezité se
seznamit s teoretickymi poznatky z oblasti finan¢nich trhi, finan¢nich derivatt a poté blize

specifikované oblasti forwardu.

Cést zaméfena na finanéni trh se zabyva definici finanéniho trhu z pohledu rtiznych autord.
Dale se v této ¢asti piSe o druzich financovani, mezi které patii financovani ptime, polopiimé
a nepiimé. Je uvedeno rozdéleni financ¢niho trhu a nasledna definice jednotlivych ¢asti mezi
kterymi jsou uvedeny kapitalovy trh, valutovy trh, trh devizovy, pojistny, komoditni,
primarni a sekundarni. Nejpodrobnéji je diplomova prace zaméfena na trh devizovy.
V neposledni fad¢ jsou zminéna a definovdna mozna rizika, se kterymi se mizou potykat
ucastnéné osoby na financnich trzich a legislativa pro finan¢ni instituce, kterd zahrnuje

MIFID, MIFID II, EMIR, MIFIR a Zakon o podnikani na kapitalovém trhu.

Druha ¢ast je vénovana financnim derivatim. Je dilezité se seznamit s definici samotného
derivatu, ale také s jeho historii. Nasledn¢ je vyjadieno vyuziti derivath z diivodu zajisténi,
pro spekulaci nebo arbitrdz a jsou popsdna jednotliva data, se kterymi se mize Gc€astnik
derivatového trhu potkat. V této ¢asti nechybi rozdeleni derivati na futures, swapy a opce a

definice téchto derivata.

Posledni ¢ast je vénovana samotnym forwardiim, jejich definici, jsou zminény vyhody a
nevyhody, rizika, forwardovy kurz, dulezity je také rozdil mezi forwardy a futures. Nasledné
jsou popsany jednotlivé druhy forwardii, mezi kterymi jsou zahrnuty forwardy ménoveé,
urokové, akciové a komoditni. Posledni ¢ast kapitoly o forwardech tvofi zplisoby ocenéni

forwardu, uctovani, vykazovani a forwardy a dané¢.

Teoreticka ¢ast byla sepsana za pomoci prizkumu literarnich prament ¢eskych, slovenskych
a dalsich zahrani¢nich publikaci kniznich, odbornych ¢lank, ale i pomoci zakont, vyhlasek

a Ceskych ucetnich standarda, smérnic a nafizeni.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENI ZVOLENE FINANCNI SPOLECNOSTI

Spolecnost, ktera byla pro diplomovou praci analyzovana, a ve které se tvofil projekt je po
celou praktickou ¢ast oznaCovana jako vybrana nebo zvolena financni spolecnost, z diitvodu
zachovani anonymity. Zdroje pro vypracovani Casti analytické a projektu byly Cerpany
z webovych stranek zvolené finan¢ni spole¢nosti, z vyroCnich zprav, zjejich internich
dokumentti a na zéklad¢ konzultace s pracovniky vybrané finan¢ni spole¢nosti. Ve vybrané

finan¢ni spolecnosti jsem také absolvovala dlouhodobou staz.

5.1 Zaméreni spoleCnosti

Vybrana finan¢ni spole¢nost plisobici na ceském trhu vice jak 20 let po celou dobu napliiuje
svou vizi, ktera se zaméfuje na poskytovani nejvyhodnéjsich devizovych kurzi. Spole¢nosti
se ve sféfe devizovych obchodii podafilo dosdhnout fady pozitivnich zmén. Piispéla
vyznamné k vys$i transparentnosti tuzemského devizového trhu a zasadila se o ozdraveni
celého konkuren¢niho prostiedi pii poskytovani sménnych kurz. Jednim z mnoha
pozitivnich efektd, které se spolecnosti podatilo za celou dobu ptisobeni realizovat, je snizeni

kurzovych marzi a rozdild mezi nakupem a prodejem cizi mény.

5.2 Financni analyza vykaza

V této diplomové praci byla analyzovana rozvaha a vykaz zisku a ztraty vybrané financni
spole¢nosti za roky 2016-2019. Informace byly brany z vyro¢nich zprav danych let zvolené
finan¢ni spole€nosti. Pro analyzu rozvahy byla vyuzita vertikalni a horizontalni analyza a
pro analyzu vykazu zisku a ztraty byla vyuzita pouze analyza horizontalni. Tyto analyzy jsou

uvedeny v ptiloze I, IT a III.

5.2.1 Analyza rozvahy — aktiva

Spole¢nost ma velmi rozdilné vykazy oproti ostatnim nefinan¢nim spole¢nostem. V aktivech
se nachazi polozky jako vklady u centralnich bank, pohledavky za bankami a druZstevnimi

zaloZnami a pohledavky za nebankovnimi subjekty.

Nejvétsi cast aktiv ve vSech sledovanych letech tvofi pohledavky za nebankovnimi subjekty,
coz je logické, jelikoz firma poskytuje své sluzby nebankovnim subjektim. Od roku 2017
se tato polozka, ale snizovala. Pohledavky za nebankovnimi subjekty jsou pohledavky za
klienty z nevypotaddanych devizovych obchodd, ostatni pohledavky, kterymi jsou primarné

pohledavky za holdingovymi spole¢nostmi a finan¢nimi organizacemi, pohledavky z
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poskytnutych pajéek vcéetné urokl, pohledavky z titulu prodeje dluhopisti emitovanych

spole¢nosti a pohledavky z prodeje spolecnosti.

V roce 2019 nastalo sniZzeni i u pohledavek za bankami a druzstevnimi zaloznami a to o
38 %. Tato polozka dosahovala nejvétsi hodnoty v roce 2018. Pohledavky za bankami a
druzstevnimi zaloznami jsou kladné zustatky na bankovnich uctech, které jsou splatné na
pozédani a zahrnuji slozené penézni prostfedky klientli za Gcelem uzavirani spotovych

obchodu.

Tabulka 2: Aktiva zvolené finan¢ni spole¢nosti (vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav)

(v tis. K¢&) 31.12.2019 | 31.12.2018 | 31.12.2017 | 31.12.2016
Pokladni hotovost a vklady u
centralnich bank 60 50 32 30
Pohledavky za bankami a
druzstevnimi zéloznami 209 951 338 879 274 807 263 913
a) splatné na pozadani 209 951 338 879 274 807 263 913
Pohledavky za nebankovnimi
subjekty 665 997 932728 | 1408768 | 801082
a) splatné na pozadani 324 836 696 015 1050458 | 747165
b) ostatni pohledavky 341 161 236 713 358 310 53917
Ugasti s rozhodujicim vlivem 394 882 376 126 30 088 35502
Dlouhodoby nehmotny majetek 17 605 10 456 3 069 2773
Dlouhodoby hmotny majetek 31280 26 851 26 606 1125
Ostatni aktiva 88 691 41 822 32 009 10 670
Néklady a ptijmy pfistich obdobi 684 1 063 503 667
AKTIVA CELKEM 1409150 | 1727975 | 1775882 | 1115762

5.2.2 Analyza rozvahy — pasiva

Nejveétsi podil pasiv v letech 2016-2018 tvoii zavazky vii¢i nebankovnim subjektim. Tuto
polozku tvoii zavazky splatné na pozadani piedstavujici zavazky za klienty z
nevypotadanych spotovych obchodl. Ostatni zavazky v roce 2019 tvoii predevsim kolateral
ptijaty v ramci forwardovych obchodt ve vysi 3 429 tis. K¢, ktery v predeslych letech vibec
nebyl z divodu neexistence produktu forward ve vybrané spolecnosti. Ostatni zavazky

v predeslych letech tvoftila prevazné ptijcka, kterd byla v pribéhu roku 2019 splacena.

Oproti tomu nejvetsi podil v roce 2019 tvofi zakladni kapital (51 %). Zvolena finanéni
spolecnost zakladni kapital navySovala ve vSech sledovanych letech. Pouze v roce 2016 je

stejny zékladni kapital, jako byl v pfedchédzejicim roce 2015.

Ostatni pasiva tvoii zavazky za zaméstnanci, zdvazky ze socidlniho zabezpeCeni a

zdravotniho pojisténi, daiiové zavazky, odlozeny danovy zavazek, dohadné ucty pasivni,
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zavazky z titulu leasingu, ostatni pasiva a vroce 2019 také zaporna redlnd hodnota

ménovych forwarda.

Tabulka 3: Pasiva zvolené finan¢ni spolecnosti (vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav)

(v tis. K¢) 31.12.2019 | 31.12.2018 | 31.12.2017 | 31.12.2016
Zavazky vici bankém a 201821 | 61919 19 600 66 490
druzstevnim z4lozndm
b) ostatni zavazky 201 821 61919 19 600 66 490
Zévazky vici nebankovnim 363224 | 903869 | 1231874 | 795751
subjektiim
a) splatné na pozadani 359 703 888 388 1147920 | 775762
b) ostatni zavazky 3521 15481 83 954 19 981
Ostatni pasiva 26 007 12 740 16 471 6 393
Vynosy a vydaje pristich obdobi 100 93 0 79
Rezervy 1494 6516 3087 0
b) na dané 844 6516 3087 0
Zékladni kapital 716 717 649 108 428 104 194 000
_ ) splaceny zdkladni 716717 | 649108 | 373104 | 194000
kapital
Emisni 4Zio 6 356 6 356 6 356 6 356
Rezervm fondy a ostatni fondy ze 19 768 16 210 15 574 13 936
zisku
&) povinné rezervni 19 768 16 210 15574 13 936
fondy a rizikové fondy
Zisk nebo ztrata za ti¢etni obdobi 73 663 71 164 54 816 32 757
PASIVA CELKEM 1409150 | 1727975 | 1775882 | 1115762

5.2.3 Analyza vykazu zisku a ztraty

Vymnosy z Grokl a podobné vynosy jsou vynosy z poskytnutych pljéek zvolené spolecnosti

ostatnim spolecnostem, které jsou mezi sebou provazany. Néaklady na uroky a podobné

naklady jsou prevazné uroky z pujcek, které byly piijaty od bank.

Zvolena finan¢ni spole¢nost ma samoziejmé nejveétsi zisk z financénich operaci. Zisk z

finan¢nich operaci se od roku 2016 kazdym rokem navySoval a vroce 2019 dosahla

spolecnost zisku z finan¢nich operaci 244 057 tis. K¢. Zisky z finan¢nich operaci jsou ve

spolecnosti rozdéleny na ¢ast predstavujici kurzovy rozdil z precenéni zlstatkli rozvahovych

uctl a zisk z obchodovani, kterym jsou kurzové rozdily mezi kurzem smluvenym pfii

vypoiadani obchodu a kurzem CNB a také precenéni derivatovych obchodil.

Nejveétsi naklady jsou ndklady spravni a pod nimi se s nejvétsi hodnotou skryvaji naklady na

zamestnance v celkové vysi 88 503 tis. K¢ v roce 2019.
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Tabulka 4: Analyza vykazu zisku a ztraty (vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav)
(v tis. K¢&) 31.12.2019 | 31.12.2018 | 31.12.2017 | 31.12.2016
Vynosy z urokil a podobné vynosy 9027 8021 2 026 4236
N’aklady na uroky a podobné 2 121 3 546 ) 508 5987
naklady
Vynosy z poplatkil a provizi 2493 2 766 2777 2592
Naklady na poplatky a provize 16 903 16 690 16 849 15101
Zisk nebo ztrita z financnich 244057 | 233276 | 186263 | 134259
operaci
Ostatni provozni vynosy 156 55 3150 2 639
Ostatni provozni ndklady 11 692 9990 6 607 7179
Spravni naklady 132 325 124 422 99 138 67 994
_ @ nikladyna 88 503 87 161 64 129 49 074
zamestnance
aa) mzdy a platy 66 466 66 512 48 611 36 764
__ab) socidlnia 20810 | 19596 | 14591 11599
zdravotni pojisténi
, a) ostatni spravni 4382 | 37261 | 35009 | 18920
naklady
Odpisy, tvorba a pouziti rezerv a
opravnych polozek k DHM a 5178 1822 1376 6 818
DNM
Rozpusténi opravnych polozek a
rezerv k povl}ledavkam arzarukam, 139 373 0 1 431
vynosy z diive odepsanych
pohledavek
Odpisy, tvorba a pouziti opravnych
polozek a rezerv k pohledavkam a 300 61 0 0
zarukam
Zisk/ztraty z ptevodu Ucasti s
rozhodujicim a podstatnym
vlivem, tvorba a pouZiti opravnych 10 239 0 0 0
polozek k ucastem s rozhodujicim
a podstatnym vlivem
Tvorba a pouZiti ostatnich rezerv 650 0 0 0
Zisk nebo zirdta za ucetni obdobiz | gy o4y | §7960 | 67718 | 42778
béZné Cinnosti pred zdanénim
Dan z piijmu 17 379 16 796 12 902 10 021
Zisk nebo ztrata za iletni 73663 | 71164 | 54816 | 32757
obdobi po zdanéni

Spolecnosti byla v roce 2019 vytvotena také rezerva ve vysi 650 tis. K¢, ktera byla ziizena

z divodu soudniho sporu. Na konci roku 2019 byla proddna spole¢nost, kterd byla pod

zvolenou financni spolecnosti, matefské spolecnosti. Spole¢nost dosahla zisku za prode;j

spolecnosti ve vysi 10 239 tisic K& Tato hodnota se ve vykazu zisku a ztraty nachazi v
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polozce Zisk/ztraty z prevodu casti s rozhodujicim a podstatnym vlivem, tvorba a pouziti

opravnych polozek k i€astem s rozhodujicim a podstatnym vlivem.

Celkovy zisk v roce 2019 dosahoval hodnoty 73 663 tis. K¢ a oproti roku 2018 se navysil o
4 %. Produkt Forward byl v roce 2019 v zisku obsaZen pouze 4 %.

5.3 Produkt Forward

M¢énovy forward je ve vybrané financni spole¢nosti uréen jako platebni nastroj, ktery je
zaloZeny na nakupu nebo prodeji mény za predem dohodnuty kurz, k pfedem stanovenému
datu. Spojuje se s vyporadanim plateb za dovoz nebo vyvoz zbozi, nebo za sluzby poskytnuté
v budoucnu. Produkt Forward je v tomto ptipad¢ obchod, jehoz vyporadani se uskute¢ni od
1 tydne do 2 let po sjednani obchodu. Produkt Forward je dokonalym prostfedkem pro
klienty, kteti vi, Ze budou mit v budoucnu potiebu smény a chtéji si ji zajistit za dosavadni
kurz. Nebo klient vi o inkasu faktury a rad by zjistil, kolik za ni dostane, pfipadné ho ¢eka

platba za zbozi nebo sluzbu a chce mit jistotu, Ze na tomto obchodé neprod¢la.

Mezi vyhody forwardu u zvolené finan¢ni spole€nosti je mozné zatadit rychlé schvaleni a
vyftizeni, bezkonkurenéni ceny, Zadné poplatky za sjednani a vypofddani terminového
obchodu, pii kalkulaci klient pfesné vi, jak nacenit své zbozi nebo sluzbu a také mezi vyhody
patii uspora Casu, kdy klient nemusi sledovat ménovy trh. Na druhou stranu v ptipade
uzavieni forwardového kontraktu klient pfichazi o moznost vyuzit pfiznivého pohybu kurzu
zajisténé mény, ktery neni v dobé uzavieni kontraktu zndm. Pomoci forwardu se miize
zajistit pravnicka nebo fyzicka osoba podnikajici, exportér nebo importér zbozi nebo sluzeb,
klient ocekavajici v budoucnu devizovou konverzi a klient, ktery chce mit pod kontrolou

sménny kurz.

5.3.1 Produkt Forward*

Spolecnost ptisla v druhé poloviné roku 2020 s dal§im vylepSenym produktem Forward a to
Forward*. Oproti ptivodnimu produktu Forward klienti u produktu Forward* védi ptesné¢,
za jakou cenu budou sménovat béhem urcitého obdobi a zafixovany kurz Cerpaji z celkového
objemu kdykoli v pritbé¢hu zvoleného obdobi. Oproti tomu u produktu Forward klienti sice
vedi pfesné za jakou cenu budou sménovat, ale pti vypotradani obchodu a zafixovany kurz

Cerpaji v predem dané vysi k predem stanovenému datu.
Vyhody Forward* oproti Forward:

e Uspora Casu — sméfiyje se az ve chvili, kdy je potieba.
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e Flexibilita — sménuje se kdykoli je potieba od data sjednani do data pro

nejzazsi vyporadani obchodu a také kolikrat je potieba.
e Variabilita — sméfuje se podle potieb klienta.

Dtivodem zavedeni nového produktu Forward* byla snaha lépe vyhovét pozadavkim
klientt, kteti méli problém s pldnovanim pravidelného forex cash flow a klienti pozadovali
vice flexibility ohledné terminu vyporadani. Pro velkou cast klientli bylo zavazani se na
urcity presn¢ dany termin problémem a diivodem pro¢ produkt Forward s vybranou finan¢ni

spole¢nosti neuzavieli.

Néklady na klasicky produkt Forward u vybrané finan¢ni spole¢nosti jsou v podstaté
kompletné promitnuté do ceny klienta. U produktu Forward* podstupuje zvolena finan¢ni
spole¢nost urcitou miru urokového rizika, z divodu nejasného terminu vypotadani pozice a
k tomu jesté mirn€ vyssi pracnost z divodu schvalovaciho listu. Na zdkladé kreditniho risku

jsou si oba produkty rovny.

Je velmi té€zké urcit, ktery z produkti se vybrané finan¢ni spole¢nosti vyplati vice. Zalezi
hodné€ na ochoté klienta obchodovat normalni produkt Forward, ale také na tom, jestli se
jednéd o prodejni nebo ndkupni stranu, o jaky se jednd ménovy par, jak dlouhé je okno
produktu Forward* a dal$i proménné. Jednd se o vice proménnych, které mohou ziskovy
forward pieklopit tieba 1 do ztratového, a naopak ztratovy do ziskového. Marze daného
klienta v tom nemusi nutné hrat az tak velkou roli. Z pohledu pracnosti a pfesn¢ dané¢ho
terminu vypofadani je pro vybranou finan¢ni spole¢nost vyhodnéj$i pivodni produkt

Forward.

5.4 Analyza produktu Forward ve zvolené financni spolecnosti

Analyza produktu Forward vybrané finan¢ni spole¢nosti byla provedena z pohledu poctu
celkem uzavienych forwardl za vybrané roky 2019 a 2020. Od zéti 2020 je do celkového
poctu zapocitan také novy produkt Forward*. Hodnoty poctu uzavienych kontrakt jsou
upraveny koeficientem z diivodu ochrany vnitropodnikovych informaci vybrané finanéni

spole¢nosti vici konkurenci.

Ze zacatku roku 2019 se mnozstvi celkem uzavienych forwardovych obchodl postupné
pomalu navySoval. Nésledné se v ¢ervnu a Cervenci pocet uzavienych forwarda snizil a v
srpnu dosdhl svého maxima za rok 2019. Nasledné¢ do konce roku 2019 mél pocet

uzavienych forwardovych kontraktii klesajici tendenci.
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Mnozstvi uzavienych forwardi silné koreluje s kurzem, a to ne s jeho absolutni hodnotou,
ale s vyraznéjSimi pohyby nebo prolomenim ur¢ité vyznamné hladiny. Z psychologického
hlediska se klienti maji vétsi chut’ zajistit po vyraznéjSim poklesu nebo naristu v piipadé, ze
to pro n¢ predstavuje lepsi cenu nebo v piipadé, Ze je mozné nabidnout néjakou atraktivni

cenu napft. kurz 26 EUR/CZK pro exportéra.

V prvnim roce dopomohlo k navySeni mnozstvi uzavienych forwardd uspotadani
marketingovych akci. V srpnu 2019 se jednalo prave o ptipad, kdy se kurz dostal na hodnoty,
pii kterych se klient mohl zajistit za kurz téméi 26, coz byla v podstaté maximalni cena
v dané chvili a tim padem bylo uzavieno vétsi mnozstvi forwardovych obchodu i pies to, ze
se jednalo o letni mésic, ve kterém jsou obchody vétSinou utlumeny.

Tabulka 5: Pocet uzavienych forwardl za jednotlivé mésice (vlastni zpracovani dle
vnitiniho dokumentu)

Mésic: Celkem uzavienych FWD: | z toho: FWD*
leden 2019 1
unor 2019 2
brezen 2019 12
duben 2019 35
kvéten 2019 95
Cerven 2019 20
Cervenec 2019 17
srpen 2019 236
zar1 2019 121
fijen 2019 52
listopad 2019 30
prosinec 2019 20
leden 2020 95
unor 2020 248
brezen 2020 400
duben 2020 92
kvéten 2020 190
Cerven 2020 61
Cervenec 2020 40
srpen 2020 70
zari 2020 235 5
fijen 2020 181 29
listopad 2020 133 59
prosinec 2020 76 55

Rok 2020 byl celkové velmi neptedvidatelny z diivodu koronavirové krize, kterd postihla

cely svét. Klienti si nebyli po celou dobu jisti, jak se bude kurz vyvijet a oba tabory jak
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prodavajici, tak i kupujici si chtéli zajistit kurz pro své preshrani¢ni platby. Je velmi
pravdépodobné, Ze tato skutecnost vybrané financni spole¢nosti navysila mnozstvi celkové
uzavienych forwardovych obchodii. Hlavné na zalatku prvniho propuknuti v Ceské
republice v bieznu zvolend finan¢ni spolecnost uzaviela nové maximum forwardi za

zkoumané obdobi. Tato maximalni hodnota jiz v dal§ich mésicich roku 2020 nebyla
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Obrazek 1: Graf celkem uzavienych forwardovych kontraktt za jednotlivé mésice (vlastni
zpracovani dle vnitiniho dokumentu)
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Obrézek 2: Graf mnozstvi produktu Forward* v celkoveé uzavienych forwardovych
kontraktech za jednotlivé mésice (vlastni zpracovani dle vnitiniho dokumentu)

Produkt Forward* zacal byt vybranou finan¢ni spolecnosti poskytovan v zati roku 2020.

Postupné si svymi vyhodami oproti ptivodnimu produktu Forward ziskaval ¢im dal vice
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pfiznivcl mezi klienty a v prosinci roku 2020 bylo 72 % uzavienych forwardovych obchodt

praveé typem Forward*.

5.5 Regresni analyza

Pro tuto analytickou ¢ast diplomové prace byla brana data mnozstvi uzavienych forwardii
nakup EUR a prodej CZK a primémy kurz EUR/CZK. Udaje byly pouzity z vnitiniho
jednotného dokumentu a opét za jednotlivé mésice let 2019 a 2020. Data byla upravena jiz
vyse zminénym koeficientem. Zavislou proménnou je v tomto piipadé¢ mnozstvi uzavienych
forwardi a nezdvislou proménnou primérny kurz poskytnuty zvolenou spolecnosti

v EUR/CZK.

Tabulka 6: Mnozstvi uzavienych forwardi EUR/CZK a primérny kurz (vlastni zpracovani
dle vnitiniho dokumentu)

Jednotlivé Mnoistv{ uzavirenych Prﬁmc:erny kurz
mésice t forwardia EUR/CZK |forwardi EUR/CZK
y) (x)
2019/01 1 1 25,63
2019/02 2 1 25,73
2019/03 3 12 25,849
2019/04 4 30 25,7656
2019/05 5 91 25,8975
2019/06 6 2 25,7325
2019/07 7 14 25,6967
2019/08 8 235 25,894
2019/09 9 114 25,9792
2019/10 10 45 25,9393
2019/11 11 4 25,5929
2019/12 12 8 25,7738
2020/01 13 76 25,3865
2020/02 14 227 25,4185
2020/03 15 360 25,8785
2020/04 16 77 26,9287
2020/05 17 138 27,1432
2020/06 18 31 26,5378
2020/07 19 12 26,243
2020/08 20 62 26,1066
2020/09 21 212 26,709
2020/10 22 140 27,0726
2020/11 23 58 26,8098
2020/12 24 28 26,5396
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Regresni analyza byla zaméfena na zjiSténi odpovédi na vyzkumnou otazku: Je mnozstvi
uzavienych forwardi nakup EUR a prodej CZK ve zvolené finan¢ni spolec¢nosti zavislé na

kurzu?
HO: Mnozstvi uzavienych forwardii neni zavislé na vysi kurzu.

H1: Mnozstvi uzavienych forwardu je zavislé na vysi kurzu.

5.5.1 Metoda nejmensich ¢tverci

Pro vypocet regresnich parametrii byla nejprve vyuzita normalni rovnice, kterou tvori
soustava dvou rovnic o dvou nezndmych:

n n

nb, +blzxi = zyi
i=1 i=1
n n n
by xi+b1zxi2223’ixi
i=1 t=1 t=1

Pismeno n ukazuje pocet obdobi ve zkoumanych datech a v tomto ptipadé se n = 24, x;
predstavuje primémy kurz forwardu v EUR/CZK, y; je mnozstvi uzavienych forwardl

EUR/CZK za dané obdobi a by a b; jsou nezndmé, které je zapotiebi vypocitat.

Tabulka 7: Hodnoty pro vypocet normalni rovnice (vlastni zpracovani)

> MnoZstvi uzavicenych o, 2 «
n forwardii EUR/CZK (y) Y. Primérny kurz (x) > X D x¥y
24 1978 626,2543 16347,7759 | 51766,6078

Vyse uvedené vysledky z tabulky byly nasledné vloZeny do normalni rovnice pro zjiSténi

rovnice finalni. V ru¢nim vypoctu byly hodnoty zaokrouhlovany na €tyfi desetinna mista.

24b, + 626,2543b, = 1978
626,2543b, + 16347,7759b, = 51766,6078

Dale bylo z prvni rovnice vyjadieno bg, které bylo nasledné vloZeno do rovnice druhé a

zjistila se vysledna hodnota b;.

1978 — 626,2543b,

0:

1978 — 626,2543b,
626,2543 * + 16347,7759b, = 51766,6078

24
b, = 24,1012
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Nasledné bylo vysledné b; vlozeno do rovnice, ktera vyjadiuje hodnotu b, ktera byla timto

dosazenim zjisténa.

1978 — 626,2543 * 24,1012
0= 24

by = —546,4783
Po zjisténi obou neznamych bylo mozné vyjadrit findlni rovnici, kterd ma tvar:

y = —546,4783 + 24,1012 * x

5.5.2 Bodovy graf

Modelové hodnoty tohoto ptikladu byly dopocitany za pomoci excelu a funkce regrese a
nasledné byly tyto hodnoty vyuzity pti tvorbé bodového grafu. Modelové hodnoty a rezidua
jsouuvedeny v ptiloze IV. Nasledujici bodovy graf tedy zndzornuje skutecna data (praimérny
kurz a mnoZzstvi uzavienych forwardi EUR/CZK) a také modelova data mnoZstvi

uzavienych forwardi EUR/CZK.

Bodovy graf
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Obrazek 3: Bodovy graf regresni analyzy (vlastni zpracovani)
5.5.3 Predikovana hodnota

Za pomoci diive zjisténé finalni rovnice je mozné hodnoty predikovat. V tomto ptipad¢ byla

vyzkousena predikce pro leden 2021. Ceska narodni banka uvadi primémy kurz EUR/CZK
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zaleden 2021 26,141 EUR/CZK. Tato hodnota byla dosazena do finalni rovnice za

nezndmou X. (Kurzy devizového trhu, © 2021)

§ = —546,4783 + 24,1012 * 26,141
$ = 83,5512

Predpokladané mnozstvi uzavienych forwardi nakup EUR za CZK na zakladé¢ modelu pro

leden 2021 je 83,5512 forwardl pfi primérném kurzu 26,141 EUR/CZK.

5.5.4 Koeficient determinace R?

Ukolem nasobného R je ukdzat moZznou zavislost mezi zavislou proménnou a nezavislymi
proménnymi. V tomto piipad¢ se jednd pouze o jednu nezavislou proménnou. Nasobné R
dosahuje hodnot od -1 do 1. Cim bliZsi je hodnota hodnoté 1, tim je pfima zavislost vétsi.

cv v

tohoto modelu se jedna o piimou zavislost.

Hodnota spolehlivosti R neboli koeficient determinace by se mél, co nejvice blizit 1. V
ptipadé tohoto modelu je hodnota spolehlivosti R velmi nizka pouze 0,018201421. Tedy

pouze 1,8 % celkového rozptylu je vysvétleno timto modelem.

Tabulka 8: Regresni statistika (vlastni zpracovani)

Regresni statistika
Nasobné R 0,134912643
Hodnota spolehlivosti R 0,018201421
Nastavend hodnota spolehlivosti R -0,026425787
Chyba stfedni hodnoty 95,02840302
Pozorovani 24

5.5.5 F-test

ANOVA se zaméfuje na statistickou vyznamnost celého regresniho modelu za pomoci
hodnoty vyznamnosti F. Vyznamnost F neboli p-value vysla 0,529653409. V procentech je
to ptiblizn€ 53 %. Na zéklad¢ tohoto vysledku se tedy nezamita hypotézu HO, ktera tvrdi, Ze
jsou vSechny regresni parametry nulové, jelikoz je hodnota vyznamnosti F vétsi nez hladina
vyznamnosti 5 %. Neni mozné tvrdit, Ze cely regresni model je statisticky vyznamny. Model
je v tomto piipadé statisticky neprikazny. Je velmi pravdépodobné, Ze s ptibyvajicimi daty

za dalsi obdobi bude mozné vytvoftit novy piesnéjsi model, ktery bude statisticky priikazny.
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Tabulka 9: ANOVA, F-test (vlastni zpracovani)

Rozdil SS MS F Vyznamnost F
Regrese 1 3683,090972 3683,091|0,407855| 0,529653409
Rezidua 22 198668,7424 9030,397
Celkem 23 202351,8333

5.5.6 T-testy regresnich parametri

Na zaklad¢ vysledku T-testu neni mozné predpokladat, ze by bylo mnozstvi uzavienych

forwardl zavislé na kurzu. Parametr je nevyznamny, jelikoz se v intervalu dolni a horni

hranice nachazi nula. Interval je tedy zaporny, kladny, ale i nulovy. Hodnoty P Hranice i

Primérny kurz forwardu jsou vyssi nez hladina vyznamnosti 0,05. Dané parametry jsou tedy

statisticky nevyznamné, jak uz bylo zminéno vyse. V tabulce v ¢asti koeficienty je mozné

zkontrolovat spravnost vypoc¢tu normalni rovnice. Hodnoty se 1i§i pouze minimalné

z divodu zpiisobu zaokrouhlovani.

Tabulka 10: T-test regresnich parametrii (vlastni zpracovani)

Koeficienty Chyba stf. ¢ Stat Hodnota | Dolni | Horni Dolni Horni
hodnoty P 95 % 95 % 95,0 % 95,0 %
Hranice -546,4858866 | 984,9514 -0,555 0,585 |-2589,2 |1496,18| -2589,15 | 1496,2
Primeérny
kurz 24,10148925 | 37,739061 0,639 0,53 -54,165 | 102,368 | -54,16453 | 102,37
forwardu (x)
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6 FORWARDY — POROVNANI S KONKURENCI

Na finanénim trhu v Ceské republice se nachazi nékolik bank a dalsich finanénich instituci,
které maji mezi svymi nabizenymi produkty také produkt Forward. Kazda tato instituce
nabizi produkt Forward za jinych podminek, na rtizny Casovy usek a za rtiznou cenu a

poplatky. Informace byly Cerpany z jednotlivych webovych stranek finan¢nich instituci.

6.1 Vybrana financni spole¢nost

Jak jiz bylo uvedeno v jiné piedeslé kapitole, vybranou financni spole¢nosti jsou nabizeny
dva druhy forwardl. Produkt Forward, u kterého klient piesné vi, za jakou cenu bude
sménovat pii vyporadani obchodu, tedy klientem je cerpan zafixovany kurz v pfedem dané
vysi a k predem stanovenému datu. Druhou moznosti je produkt Forward*, u kterého klient
vi pfesné, za jakou cenu bude sménovat béhem urcitého obdobi, tedy klientem je ¢erpan

zafixovany kurz z celkového objemu kdykoli v priibéhu zvolené¢ho obdobi.

Vybranou finanéni spole¢nosti jsou za vyhody jejich obou produktii Forward a Forward*
povazovany bezkonkuren¢ni cena, nulové poplatky spojené se sjednanim a vypotradanim
forwardového obchodu a rychlost schvaleni 1 zprocesovani. Zvolenou finan¢ni spole¢nosti
je forwardovy obchod uzavieny v minimalnim objemu 10 000 EUR (nebo ekvivalent v jiné

mén¢) a v maximalnim objemu 1 000 000 EUR (nebo ekvivalent v jiné méng).

6.1.1 Ukazkovy priklad produktu Forward

Klient vybrané financni spoleCnosti (importér) méd uzavieny obchod se zahrani¢nim
dodavatelem, kterému musi zaplatit za 3 mésice za objednané zboZzi v hodnoté 10 000 EUR.

Aktudlni spotovy kurz EUR/CZK je 26,30 a forwardovy kurz s tfimési¢ni splatnosti je 26,35.

Tabulka 11: Ukéazkovy piiklad produktu Forward (vlastni zpracovani dle internich zdroji)

V den splatnosti Potencialni zisk
Bez forwardu S forwardem

EUR/CZK kurz nebo ztrata
26,10 261 000 K¢ 263 500 K¢ -2 500 K¢
26,25 262 500 K¢ 263 500 K¢ -1 000 K¢
26,35 263 500 K¢ 263 500 K¢ 0 K¢
26,45 264 500 K¢ 263 500 K¢ 1 000 K¢
26,60 266 000 K¢ 263 500 K¢ 2 500 K¢
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6.1.2 Ukazkovy priklad produktu Forward*

Spolecnost dovazejici nahradni dily do automobilt z Evropy mé naplanované dodavky
v objemu 1 milion EUR v obdobi od bfezna do prosince roku 2020. Z divodu ochrany své
obchodni marze si zafixovala tento objem prostiedkii ve vybrané finan¢ni spoleCnosti
produktem Forward*, a to kurzem 26,30 EUR/CZK. Béhem dané¢ho obdobi realizuje
spole¢nost smény na zakladé potteby s ohledem na splatnosti faktur. K nejpozdéjsimu dni
vypofadani se musi soucet vSech smén rovnat 1 milionu EUR. Po celou tuto dobu sménuje
klient za pfedem zafixovany kurz 26,30 EUR/CZK.

Tabulka 12: Ukéazkovy piiklad produktu Forward* (vlastni zpracovani dle internich zdroji
a Vybrané devizové kurzy, © 2021)

V den smény Potencialni
Datum Hodnota Bez S
EUR/CZK zisk nebo
smény v EUR Forwardu* | Forwardem*
kurz Ztrata
9. bfezen 25,505 300 000 | 7651500Kc¢ | 7890000 Kce¢ | -238 500 K&
20. duben 27,325 100 000 | 2732500 K¢ | 2630000 K¢ | 102 500 K¢
25. kvéten 27,275 50 000 1363750 K¢ | 1315000 K¢ | 48 750 K¢
15. ¢erven 26,68 20 000 533 600 K¢ 526 000 K¢ 7 600 K¢
13. Cervenec 26,645 10 000 266 450 K¢ 263 000 K¢ 3450 K¢
24. srpen 26,09 10 000 260 900 K¢ 263 000 K¢ -2 100 K¢
7. zat 26,47 200 000 | 5294 000 K¢ | 5260000 K¢ | 34 000 K¢
19. fijna 27,345 100 000 | 2734 500 K¢ | 2630 000 K¢ | 104 500 K¢
16. listopad 26,35 150 000 | 3952500 K¢ | 3945 000 K¢ 7 500 K¢
28. prosinec 26,245 60 000 1574700 K¢ | 1578 000 K¢ | -3300K¢

Po secteni vSech potencialni ziskil a ztrat vySel klientovi potencialni zisk ve vysi 64 400 K¢
za dané obdobi pii vyuziti produktu Forward*. Znamena to, Ze by klient usettit 64 400 K¢
pfi vyuziti produktu Forward* za platbu faktur zahrani¢énimu dodavateli nahradnich dilt do
automobilt, které by jinak zaplatil pfi skute¢ném spotovém kurzu. Jedna se o teoreticky zisk,
ve kterém nejsou brany v potaz naklady klienta, mezi které patii horsi kurz oproti kurzu par

forwardu.
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6.2 Konkurence A

Konkurenci A, ktera je nebankovni spolec¢nosti, je forward nabizen na zajisténi konkrétniho
objemu financi v cizi mén¢ k danému datu a forwardy jsou nabizeny pouze v EUR a USD

s minimalni ¢astkou 10 000 EUR.

U této spolecnosti je klientem nutné provést nasledujici tii kroky:
e Vyplnéni investicniho dotazniku a komisionaiské smlouvy Foreign Exchange,
e Dolozeni potfebnych dokumentli, mezi které patii kopie dokladl a vypisy z ucti,
e Slozeni vratné zalohy ve vysi 10 % a zaplaceni poplatkd za sluzbu.

Poplatky za sjednani jsou urCovany na zaklad¢ objemu transakce v korunach. V ptipadé
objemu 250 000 K¢ — 1000000 K¢ je poplatek za sjednani sluzby ve vysi 0,60 %
z celkového objemu, u objemu transakce 1 000 000 K¢ — 5 000 000 K¢ je poplatek 0,30 % a
u objemu vyssitho nez 5000 000 K¢ je poplatek za sjednani sluzby ve vysi 0,15 %

z celkového objemu.

6.3 Konkurence B

Konkurenci B, kterd je bankovni spole€nosti, je forward nabizen na zajisténi kurzu aZ na 2
roky doptedu. Minimalni ¢astkou je 500 000 K¢ nebo ekvivalent této Castky a je mozné

sjednat obchod ve vSech ménéch, ve kterych Ize zalozit bézny ucet.

Podminkou pro uzavieni tohoto produktu je u spolec¢nosti uzavieni Ramcové smlouvy,
schvaleni limitu a zaloZeni béznych Gcth v ménach, se kterymi chce klient obchodovat a déle

ziizeni LEI kodu.

6.4 Konkurence C

Konkurenci C, kterd je bankovni spole€nosti, je forward nabizen na fixaci budouciho cash
flow také az do splatnosti 24 mésict a konverze je mozna mezi vSemi ménami z kurzovniho
listku. Touto bankovni spole¢nosti je klientim umoZznéno zadat poZadavek pro sledovani

vyvoje ur¢ité¢ho kurzu a uskute¢néni objedndvek klientti na pozadované vysi kurzu.

6.5 Konkurence D

Konkurenci D, kterd je bankovni spolecnosti, je nabizen ménovy forward s moZnosti

volitelného data vypofadani, ale je mozné zvolit datum vypotfddani v ramci dopiedu
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dohodnutého casového useku. S uzavienim forwardového obchodu nejsou spojeny zadné

naklady.

6.6 Konkurence E

Konkurenci E, kterd je bankovni spolecnosti, jsou nabizeny tfi druhy forwardii. Forward,
ktery je mozné uzaviit s minimalnim objemem 10 000 EUR, Forward s variabilni splatnosti,
ktery je o minimalnim objemu 50 000 EUR a Primérny forwardovy kurz o minimalnim

objemu 100 000 EUR pro jedno obdobi.

U Forwardu s variabilni splatnosti je mozna realizace obchodu v jakykoliv den v pfedem
stanovém obdobi za dohodnuty kurz. Primérny forwardovy kurz je vyhodny pro klienty
s Castymi konverzemi, u kterych neni tak jasné urCeni piesné splatnosti a objemu
jednotlivych transakci. Béhem daného obdobi je obchodovéano za aktudlni kurz a vyrovnani
probiha az na konci obdobi. Jednotlivé smény nemusi byt dopiedu specifikované a mohou

byt provedeny v libovolny den v ur¢eném obdobi a v libovolné ¢astce.

6.7 Konkurence F

Konkurenci F, kterd je bankovni spolecnosti, je nabizen ménovy forward pro obchody ve
vSech ménach kurzového listku dané bankovni spole¢nosti a obchod je mozné dohodnout
telefonicky nebo ptes internet. Forward lze u konkurence F kombinovat s hladkou platbou a
dokumentarnimi néstroji. Forward je poskytovan jak pravnickym osobam, tak i fyzickym

osobam.

6.8 Konkurence G

Konkurenci G, kterd je bankovni spolecnosti, je nabizen ménovy forward s rychlym
vypotfadanim a bez poplatkd. Individudlni kurzy jsou ur€ovany pro ¢astky od 10 000 USD
(ptipadné ekvivalent v jiné mén¢) a mé€novy forward se splatnosti do 1 roku je mozné sjednat

a realizovat online ptes obchodni platformu.

Pro sjednani ménového forwardu je zapotiebi uzavtit s finan¢ni spole¢nosti smlouvu
Treasury Master Agreement, sdélit ptidéleny LEI a sjednat volny limit na dany obchod, ke

kterému miiZzou byt konkurenci G vyZadovany ucetni dokumenty klienta a ptipadné zajisténi.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 60

6.9 Konkurence H

Konkurenci H, kterd je nebankovni spole¢nosti, jsou nabizeny bez zalohy kratkodobé
forwardy s vypofadanim do 10 kalendarnich dnii a se slozenim nizké zalohy poté
dlouhodobé forwardy. Opét je mozné zajistit ¢astku od 10 000 EUR nebo 10 000 USD,
ptipadné dalsi ekvivalenty podle 10 000 USD. Forwardovy obchod je mozné sjednat pouze
telefonicky.

Konkurenci H jsou prezentovany ¢tyti druhy forwarda. Standardni ménovy forward, kterym
je mozné zajistit dnesni kurz na konkrétni budouci den, Ménovy forward s oknem, pfi kterém
se nakupuje nebo prodéva deviza za dohodnuty kurz s vyporadanim v okné od 2 do 60 dnt,
a ktery je uzavieny na maximalné 2 roky. Déle je nabizen Ménovy par forward, u kterého se
jedné o vice ménovych forwardl s rozdilnym datem vypotradani u totozného ménového paru
a s jednotnym sménnym kurzem a v neposledni fadé Ménovy par forward s oknem. Ménovy
par forward s oknem je tvofen vice ménovymi forwardy s rozdilnym datem vypotadani u
totozného ménového paru a s jednotnym sménnym kurzem a u kazdého forwardu je mozné

zvolit interval vypofadani od 2 do 60 dnd.

6.10 Konkurence CH

Konkurenci CH, ktera je nebankovni spole¢nosti, je nabizen standardni forward bez poplatk
a na obchod o minimalni ¢astce 10 000 EUR nebo ekvivalent v jiné méné. Je zapotiebi
uzavieni Rdmcové smlouvy, splnéni zdkonnych povinnosti (pfidélené¢ LEI kodu) a slozeni
zajiSténi pifipadné stanoveni a ziskani dealing limitu. Déle je za stejnych podminek
spolecnosti nabizen Forward s klouzavou dobou splatnosti, u kterého je pfesn¢ dana castka
zajisténd fixnim kurzem, ale rozdilny je variabilni termin splatnosti. Jedna se o tfitydenni

interval, ktery se nachazi 1 tyden pied a 2 tydny po splatnosti.

Od minimalni ¢astky jednoho obchodu 30 000 EUR (nebo ekvivalent v jiné méng) je mozné
uzaviit Amortizacni forward, u kterého neni doptedu stanoveny den vyporadani forwardu,
ale je dohodnuto obdobi, béhem kterého mize klient kdykoliv realizovat sménu za sjednany

kurz.

Konkurenci CH je nabizen také Par forward, u kterého minimalni ¢astka celého slozené¢ho

obchodu musi byt ve vysi 200 000 EUR (ptipadné ekvivalent v jiné méng).
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7 SOUCASNY SYSTEM RIZENI PRODUKTU FORWARD VE
ZVOLENE FINANCNI SPOLECNOSTI

Zdroje pro vypracovani této analytické Casti byly Cerpany z webovych stranek vybrané
finan¢ni spoleCnosti, z jejich vnitinich predpisti a na zakladé konzultace s pracovniky

zvolené finan¢ni spolecnosti.

7.1 VSeobecné informace

Vnitini predpis je vytvoren na zakladé vyhlasek a zakond, mezi které patii vyhlaska
7/2018 Sb. o nékterych podminkach vykonu ¢innosti platebni instituce, spravce informaci o
platebnim uctu, poskytovatele platebnich sluzeb malého rozsahu, instituce elektronickych
penéz a vydavatele elektronickych pen¢z malého rozsahu, Zakon 370/2017 Sb. o platebnim
styku, Natizeni Evropské komise 2017/565 a dal$i vnitini pfedpisy vybrané financni

spolecnosti.

Ve zvolené finan¢ni spolecnosti je obecné produkt Forward definovan jako sjednany obchod
s klientem se splatnosti delsi, nez je SPOT (delsi nez 5 dni a krats$i nez 1 rok od sjednani).
Produkt Forward je klientiim poskytovan jako platebni néstroj, na zaklad¢ vyjimky z MIFID
10. ¢lanek natizeni 2017/565.

Produkt Forward je ve spole¢nosti nabizen ve dvou typech, a to standardni forward, ktery je
charakteristicky sjednanim obchodu o budoucim nékupu nebo prodeji cizi mény mezi
klientem a vybranou finan¢ni spole¢nosti za ptedem dohodnuté podminky (cena, ména,
objem, den vypotadani a dalsi) a par forward, ktery je shodny se standardnim forwardem,
ale dochézi k opakovanému obchodu, naptiklad kazdy mésic ke dvanactému pracovnimu dni

po dobu osmi mésici.

Produkt Forward je moZné poskytnout bez zajisténim nebo se zajisténim. Zajist€énim se mysli
urcité % z velikosti forwardového obchodu, které je nutné slozit na ucet zvolené spolecnosti.

Procento je standardné ve vysi 5 %. Ménou zajisténi jsou prevazné koruny.

Produkt Forward je poskytovan v ménach, ve kterych ma zvolena financ¢ni spolecnost
vedeny Ucty a délka splatnosti forwardového obchodu je vzdy delSi nez doba splatnosti
SPOT. Horni hranice je omezena prokadzanim ucelu ze strany klienta vybrané financni
spolecnosti, ale standardné se jednd o 1 rok. Ve vyjimecnych ptipadech je forward poskytnut

1 na maximalné 24 mésicu.
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7.2 Jednotlivé kroky rizeni produktu Forward ve vybrané financni

spole¢nosti

V nasledujici podkapitole soucasného systému fizeni produktu Forward jsou popsany
jednotlivé procesni kroky danych oddé€leni u produktu Forward ve zvolené financni

spolecnosti.

7.2.1 Vybér vhodného klienta

Produkt Forward je nabizen pouze pravnickym osobam a fyzickym osobam podnikajicim.
Z toho divodu jsou v systému filtrovani pouze klienti s identifikacnim ¢islem pro nabidnuti
tohoto produktu. Produkt je nabizen stavajicim klientiim zvolené finan¢ni spolecnosti, kteti
jsou vybirani z vnitinich systémt vybrané financni spolecnosti, kde jsou zaznamenany
informace o klientové zdjmu, pifipadné jsou zaznamenavani klienti s potencidlem, ktefi
spliiuji dand kritéria. Produkt Forward mize byt také nabidnut na zéklad€ ziskané informace
nékterého z obchodnich oddéleni. Jedna se o schiizky s klientem, v tomto pfipadé o zajmu
informuje Regionalni feditel, o obchodovani s klientem, v tomto pfipad€ informuje o zajmu
specialista odboru Dealing a v pfipadé¢ domlouvani schiizky informuje o zdjmu odbor Call

centrum.

Za vhodny subjekt pro nabidnuti produktu Forward jsou povaZovani klienti, kteti obchoduji
pravidelné, klienti bez obchodu za posledni 3 mésice a také klienti, u kterych probiha
akvizi¢ni proces (novy klienti). MliZe se jednat o importéra nebo exportéra, ktery musi mit
devizovou potiebu a musi byt schopen a ochoten dokladat faktury nebo jiné podklady

k témto obchodim.

Za tento prvni krok je zodpovédny feditel odboru Obchod a feditel odboru Dealing.
Vystupem je seznam klienti (jejich identifikacni €isla) s potencidlem pro nabidnuti produktu

Forward, MS Excel, pfipadné e-mail.

7.2.2 Analyza klienta

Pro ziskani informaci o bonité klienta mize sam Regiondlni feditel, pracovnik odboru
Dealing, pracovnik odboru Call centrum piipadné prostiednictvim nadfizené osoby,
nahlédnout do portdlu CRIBIS. Jedna se o ukazatel, ktery je nezdvazny, ale ma urcitou
prvotni vypovidajici hodnotu. Tento ukazatel je povazovan za smérodatny v ptipadé€, Ze dany
subjekt (pravnickd osoba, fyzickd osoba podnikajici) zvefejnil v poslednich 2 letech

kompletni finan¢ni vykazy. V tomto pfipad€ osoba, ktera dany subjekt v portalu provétuje,
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zapise do karty klienta v informacnim systému informaci o hodnoté bonity a datum ziskané
informace. V pfipadé¢, ze karta klienta jiz obsahuje tuto informaci, zkontroluje pracovnik
shodu informaci a v piipadé, ze se informace 1isi aktualizuje ji na aktudlni platnou hodnotu

véetné nového data.

V ptipadé, ze CRIBIS neobsahuje potfebné informace, mize obchodni utvar vybrané
finan¢ni spolec¢nosti dohledat informace na portalu justice.cz nebo ziskat potfebné informace
od klienta. Pokud jsou informace zjistény piimo od klienta musi obchodni jednotka zaslat
kompletni vykazy na odbor Rizeni rizik, ktery vyhodnoti bonitu klienta prostfednictvim

vlastniho modelu.

Hodnoceni klienta je pouze orientacni a slouzi pro obchodni rozhodnuti, zda klientovi dany
produkt nabizet. Samotné vyhodnoceni klientovi bonity véetné urceni forwardového limitu

klienta spada pIné pod odbor Rizeni rizik a s nim souvisejici piedpisy.

Za tento krok je zodpovédny vedouci odboru Rizeni rizik a vystupem je vyhodnoceni klienta
na zékladé kterého je mozné orienta¢né rozhodnout o tom, zda je dany klient vhodny pro

nabidku produktu Forward.

7.2.3 Telefonicky kontakt s klientem

Produkt Forward je ve vybrané financni spolecnosti nabizen jako platebni nastroj pro
zajisténi faktur, platebni instrument, prodej jistoty, ale ne pro spekulaci. Schizka je
telefonicky domlouvana pouze s klienty, kteti vyuZiji tento produkt jako nastroj jistoty pii
dovozu/vyvozu zbozi nebo sluzeb. Schizku s klienty domlouvéd ptredev§im pracovnik
odboru Call centrum nebo odboru Rizeni rizik a sekundarné pracovnik odboru Dealing. Pred

schlizkou je mozné¢ klientovi poslat produktové materialy ve zjednodusené formé.

Klient je pracovniky Call centra sezndmen s novym produktem Forward, pfipadn¢ je produkt
v pripad¢ z4jmu klienta podrobné&ji vysvétlen a je rovnou domluvena schiizka s regionalnim
feditelem, ktery na schiizce Forwardy znovu ptedstavi. Pracovnici Call centra klientovi e-

mailem zasilaji pfedbézné produktové podminky.

V tomto kroku je zodpovédnou osobou feditel odboru Obchod a feditel odboru Dealing.

Vystupem je s klientem domluvena schlizka za u¢elem nabidnuti produktu Forward.
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7.2.4 Osobni schuzka s klientem

Osobni schizka s klientem je provadéna vyhradné Regiondlnim feditelem. Regiondlni
feditel v ramci piipravy zkouma transakéni profil klienta a pokud klient transakcni profil
neplni, je nutné, aby Regionalni feditel zajistil dalsi doplitujici dokumenty. Na schiizce jsou
vysvétleny licencni specifika a rizika spojena s bezhotovostnimi terminovymi obchody.
Klientovi jsou také na schiizce predlozeny dokumenty souvisejici s navazanim spoluprace.

Mezi tyto dokumenty patii:
e Marketingové materialy,

e Nova Ramcova smlouva v piipadé, ze klient nema podepsanou smlouvu se

vSeobecnymi obchodnimi podminkami — je zapotiebi klienta ptesmluvnit,

e Dodatek k Rdmcové smlouvé, ktery rozsifuje nabidku sluzeb pro klienta, tento
dodatek sepisuje s klientem Regiondlni feditel ve formatu doc/pdf, nasledné je
podepsan klientem, poté je Regiondlnim feditelem zaslan na pracovisté zvolené
finan¢ni spolecnosti, kde je dodatek podepsan opravnénou osobou vybrané finan¢ni
spoleCnosti a dodatek je zaslan zpatky klientovi administrativnim pracovnikem

odboru Podpora obchodu,

e Produktové podminky forwardovych obchodi, které jsou nedilnou soucasti dodatku

k Ramcové smlouve,

e Dalsi dokumenty — v pfipadé, ze klient nema zvefejnény dokumenty nebo neplni
transak¢ni profil vybrané finan¢ni spolecnosti doklada také: finan¢ni vykazy v plném
rozsahu za posledni dvé ti¢etni obdobi, a to vcetné piilohy k G€etni zavérce, aktualni
prubézné financni vykazy, které nejsou starS$i nez 90 dni od Zadosti o zafizeni

forwardového obchodu.

Regionalnim feditelem je na schizce také zjistovan potencial klienta, jeho objem, ménové
pary, Cetnost a podobnég, které jsou zapsiny do dokumentu. Pfi uzavirdni smluvni
dokumentace s klientem se zjiSt'uje ucel uzaviraného forwardového obchodu (druh sluzby
nebo zbozi, dovoz nebo vyvoz). Pokud je to mozné odvazi si Regionalni feditel dokumenty,
které tuto skutecnost potvrzuji — rdmcova smlouva, objednavka, faktury, smlouva o dilo.
Tyto dokumenty jsou pfedany fyzicky na pracovisté vybrané financ¢ni spolecnosti nebo
zaslany v elektronické podobé na dany e-mail, ktery spravuje pracovnik odboru Podpora

obchodu. Pracovnik odboru Podporu obchodu neché ucel schvalit elektronicky pies e-mail
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odborem Compliance a nasledné schvaleni ulozi na sdileny disk do uréené slozky. V ptipadé,

ze ke schvaleni nedojde musi Regionalni feditel zajistit nové dokumenty a proces se opakuje.

Za tento krok je zodpovédny Regionalni feditel, administrativni pracovnik odboru Podpora

obchodu a odbor Compliance. Vystupem je spravna smluvni dokumentace.

7.2.5 Navrh, stanoveni a schvaleni forwardového limitu klienta

Za tento krok je zodpovédny odbor Rizeni rizik a vystupem je zavedeny klient, ktery ma

moznost uzavirat forwardové obchody ve vybrané finan¢ni spole¢nosti.

Stanoveni hodnoceni klienta a postupy pro schvalovani limitl jsou upraveny internim
metodickym pokynem Schvalovaci proces a matice forwardd. Tento dokument je ve

vlastnictvi vedouciho odboru Rizeni rizik.

U stavajiciho klienta a nového neklienta vybrané finan¢ni spole¢nosti, u kterého je vyuZita

schvalovaci matice forwardd bez zaji$téni je matice rozdélena nasledovné:

e Schvaleni seniornim pracovnikem odboru Dealing a pracovnikem odboru Rizeni

rizik u forwardu s limitem do 200 tisic EUR vcetné,

e Schvileni feditelem odboru Dealing a pracovnikem odboru Rizeni rizik u forwardu

s limitem 200-400 tisic EUR v¢etné,

e Schvaleni feditelem odboru Dealing a vedoucim odboru Rizeni rizik u forwardu

s limitem nad 400 tisic EUR,

e Schvaleni feditelem odboru Dealing, vedoucim odboru Rizeni rizik a

pfedstavenstvem u forwardu s limitem nad 10 miliont EUR.
Proces stanoveni forwardového limitu

Regionalnim feditelem je na schiizce po podpisu ramcové smlouvy nebo Produktovych
podminek forwardovych obchodt s klientem navrhnut forwardovy limit do schvalovaciho
procesu na zakladé realnych potteb klienta, podle planovaného a o¢ekavaného cash flow na
zdklad¢ dolozenych podkladovych dokumentli, které jsou vyhodnoceny odborem
Compliance, jako akceptovatelné pro zvolenou finanéni spoleénost z hlediska licence Ceské
narodni banky na uzavieni forwardové transakce. Navrhovany forwardovy limit bez zajisténi
je platny maximalné 1 rok od rozhodnuti o schvéleni a je schvalovan podle schvalovaci
matice uvedené vyse a forwardové transakce se zajisténim jsou schvalovany podle postupti

odboru Dealing.
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Béhem daného obdobi klient mize kdykoliv uzavtit neomezené mnozstvi forwardovych
transakci z intern¢ schvaleného forwardového limitu. Pracovnikem odboru Rizeni rizik je
kontrolovano dodrzeni limitt v pravidelnych revizich, které jsou reportovany kvartalné

predstavenstvu zvolené finan¢ni spolecnosti ve zprave o fizeni rizik na produktu Forward.

V ptipadé, ze klient pozaduje jakoukoliv zménu od plvodné schvalené¢ho limitu, je
Regionalnim feditelem, pracovnikem odboru Obchodu nebo pracovnikem odboru Dealing
zaloZzena zéadost ve schvalovacim procesu a probihd nové schvalovaci fizeni forwardu

daného klienta.

Pro schvaleni limitu produktu Forward a Forward* musi byt klientem dodany rozvaha a
vykaz zisku a ztraty za posledni 2 roky a posledni kvartal pribézné rozvahy, pohledavky a
zavazky a dotaznik kondice klienta. Informace z téchto vykazii a dokumentti jsou nahrany
do vnitfniho programu. Mezi tyto informace patii predevS§im finan¢ni informace, ale i
informace nefinan¢ni. Vnitropodnikovy program nasledné klienta roziadi do skupiny, a to
bud’ LOW, MEDIUM nebo HIGH. V piipad¢ zatazeni klienta do skupiny MEDIUM nebo

HIGH je nutné zajiSténi ve vysi 5 %. Schvaleni je nasledné provedeno odborem Compliance.

7.2.6 Uzavreni prvniho obchodu s klientem

V momenté, kdy obdrzi specialista odboru Dealing informaci o spravné a kompletné on-
boardovaném klientovi s dodatkem na produkt Forward kontaktuje tohoto klienta s cilem
uzavieni prvniho obchodu. Pracovnici odboru Dealing postupuji podle vnitiniho ptedpisu

Postupy odboru Dealing.

Za tento krok je zodpov&dny odbor Dealing a odbor Compliance a vystupem je s klientem
uzavieny prvni obchod véetné vSech nélezitosti a dokumentd, které jsou uloZzeny na sdileném

disku.

7.2.7 Uzavreni dalSich obchodu s klientem

Kazdy dalsi obchod je provadén stejné jako prvni obchod na zékladé vnitiniho ptfedpisu
odboru Dealing. Rozdil ptichazi ve chvili, kdy ma jiz klient uzavieny forwardovy obchod,
ktery je podloZeny zajiStenim. V tomto piipad€é je nutné provést kontrolu na velikost
sloZzeného zajiSténi.

Za tento krok je zodpovédny pracovnik odboru Rizeni rizik a specialista odboru Dealing.
Vystupem je s klientem uzavieny obchod véetné vSech dokumentl a nalezitosti, které jsou

uloZeny na sdileném disku.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 67

7.2.8 Cinnosti mezi uzavirenim forwardového obchodu a jeho vyporadanim

V dob¢ mezi uzavienim a vypotradanim obchodu miize dojit ke snizeni hodnoty zajisténi pod
hrani¢ni mez vlivem volatility kurzu. V takovém piipad¢ je ze strany zvolené financni
spolecnosti prostfednictvim odboru Dealing uplatiiovan margin call, coZ je vyzva k doplnéni
zajisteéni, kterou je potfebné, aby klient slozil do 3 pracovnich dnii na specialni ucet vybrané

finan¢ni spolecnosti.

Deset pracovnich dni pied datem splatnosti forwardového obchodu je klient vyzvan
telefonicky pracovnikem odboru Dealing k dolozeni konkrétni faktury, ktera souvisi
s ucelem uzavieni obchodu. Klient ma na toto dolozeni 3 pracovni dny. Pracovnik odboru
Dealing tyto dokumenty zasild e-mailem pracovnikovi odboru Compliance a v kopii na
administrativniho pracovnika odboru Dealing, ktery je nahraje do slozky klienta na sdileny
disk. Dokumenty zkontroluje pracovnik odboru Compliance z hlediska shody ti¢elu obchodu
a dokumentu. V piipad¢, Zze dokumenty nejsou v poradku, vyzve pracovnik odboru
Compliance pracovnika odboru Dealing ke kontaktovani klienta a doplnéni informaci.
V ptipad€ spravnosti dokumentli odbor Compliance potvrdi e-mailem tyto skutecnosti

pracovnikovi odboru Dealing v kopii fediteli odboru Dealing.

V hovoru, ktery probihd 10 dni pted splatnosti obchodu, se pracovnik odboru Dealing také
informuje o tom, jak bude naklddano se zajisténim, které mize byt vraceno do 3 dntli po
vypotadani obchodu na ucet klienta nebo miiZze byt ponechéno na vnitinich ac¢tech zvolené
finan¢ni spolecnosti pro dal§i obchody. Zajisténi neni mozné zapocitat jako ¢ast nakupni
strany obchodu. Informaci o rozhodnuti klienta ptfedd pracovnik odboru Dealing
prostiednictvim e-mailu pracovnikovi odboru Rizeni rizik a vedoucimu odboru Vypotadani

obchodu pro spravné nakladani se zajisténim.

Za tento krok je zodpovédny odbor Dealing, odbor Rizeni rizik a odbor Compliance.
Vystupem je konkrétné dolozeny ucel obchodu, informace o nakladdani se zajisténim a vyzva

klientovi k vypofadani nadkupni strany obchodu.

7.2.9 Vyporadani obchodu

V momenté spravného doloZeni konkrétniho Ucelu forwardového obchodu a klientova
vyzvani k thradé nakupni strany obchodu, pracovnik odboru Dealing zméni parametr na
konfirmaci ze stavu pozdrzeny na stav standardni a nasledné¢ je forwardovy obchod

vypotadan stejné jako spotovy obchod.
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Za tento krok je zodpoveédny odbor Vypotadani obchodu a vystupem je vypotadany obchod

s klientem, a to v¢etné zajisténi.

7.2.10 Zména parametra forwardovych obchodu

V piipadé nevypotradani obchodu ze strany klienta se takové piipady fesi jednotlive. V prvni
fad¢ se snazi situaci s klientem feSit pracovnik odboru Dealing a na zikladé vzajemné
dohody upravit parametry forwardové konfirmace. V ptipadé, ze dohoda neni mozna, fesi
se ptipad dle VSeobecnych obchodnich podminek a Produktovych podminek forwardovych
obchodd.

7.3 Vyporadani forwardu pri ukonéeni spoluprace s klientem

Spolupraci s klientem je mozné ukoncit vypovédi ze strany klienta, vzdjemnou dohodou
nebo vypovédi ze strany zvolené finan¢ni spolecnosti. Dal$i posouzeni mozZnosti postupu pii
vypotadani forwardovych obchodii zavisi na divodu ukonceni spoluprace s klientem, a to
predevsim v ptipad¢, Ze byla vypovéd’ podana ze strany vybrané financni spolecnosti a pfi
podezieni na klientovo jednéni v rozporu s platnou legislativou, a to pfedevSim v oblasti

opatieni proti legalizaci vynost z trestné ¢innosti.

Postup pfi vyporadani forwardového obchodu pti ukonceni spoluprace je vzdy individualni
a prihlizi se k davodiim ukonceni spoluprace, obchodni historii klienta a stavu vzajemnych
zavazkli a pohleddavek. Na zakladé téchto piihlédnuti miuze byt forwardovy obchod

stornovan nebo dojde k fadnému vypotadani forwardového obchodu.

7.3.1 ZruS$eni forwardového obchodu

Ke stornovani obchodu dojde v ptipadé, Ze k ukonceni spoluprace s klientem povedou AML
diavody, pokud neni v rozhodnuti AML komise, kterd vedla k ukonc¢eni smluvniho vztahu

s klientem, uvedeno jinak.

Ke zruseni smluvniho vztahu dochazi, pokud je klientem ukoncena podnikatelskd ¢innost
nebo v piipadé, Ze je vypotradani forwardového obchodu v rozporu s akceptovatelnou mirou

rizika ur€enou vybranou finan¢ni spolecnosti.

Klientovi je vracen cely zlstatek zajiSténi v pfipad€, Ze ma klient toto zajisténi sloZzené a
nema jiné zavazky vici zvolené finan¢ni spole¢nosti a nasledné je forwardovy obchod
stornovan na ndklady spolecnosti. Pokud ma klient jiny zdvazek vici vybrané finanéni

spole¢nosti nez z domluveného forwardového obchodu, mize klient pouzit zajisténi na
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vyporadani daného zavazku a poté je zlstatek zajiSténi preveden na ucet klienta. V piipadé,

ze klient nema slozené zajisténi, je hodnota zavazku vymahéna standardnim zptisobem.

7.3.2 Radné vypoiadani forwardového obchodu

Ob¢ strany maji zajem dodrzet vzajemné zavazky vyplyvajici z jiz uzavienych obchod, ale
dochdzi k ukonceni smluvniho vztahu. Pokud je klientem obchod nevypotfadan vy¢isli
feditel odboru Dealing naklady spojené s nedodrzenim Produktovych podminek
forwardovych obchodt a v pfipadé, ze je zajisténi vyssi nez tyto ndklady, pouzije vybrana
finan¢ni spole¢nost potfebnou vysi zajisténi na pokryti nakladi a ztstatek posle klientovi na
ucet. V pfipadé, ze vySe zajisténi tyto naklady nepokryva, pozdda vybrana finan¢ni
spole¢nost o zaplaceni nakladli standardnim zpisobem jako v pfipadé nevyporadaného

obchodu spotového.

Pokud jsou klientem dodrZeny sjednané podminky a jsou vypotadany obchody je klientovi
na zakladé¢ Produktovych podminek forwardovych obchodl vraceno zajisténi po vyporadani.
V ptipadé¢, Ze neni klientem slozeno zajisténi, je po vyporadani forwardového obchodu ze

strany vybrané finan¢ni spolecnosti cely proces ukoncen.

7.3.3 Urceni zodpovédnosti a tikold

Vyhotoveni, odeslani a archivace vypovédi je zajiSténa vedoucim Podpory obchodu. Dale je
vedoucim Podpory obchodu provedena distribuce informace o vypovédi spravci v ramci

odboru Obchod a odboru Dealing a poté zabezpecuje pievod klienta do stavu ukonceny.

Spravcem klienta je v prvni fadé Regiondlni feditel a nasledné pracovnik odboru Dealing.
Spravce klienta je zodpovédny za komunikaci s klientem, zjisténi stavu klienta a za zaslani

dokumenti souvisejicich s vyporadanim forwardového obchodu.

Naklady na nevypotadani forwardovych obchodii jsou stanoveny feditelem odboru Dealing,
ktery miZe ptipadné i koordinovat komunikaci s klientem. Pokyn k pfevodu klienta ze stavu
ukonceny do stavu standartni pro vypotadani forwardového obchodu je dan vedoucim

odboru Compliance.

Na zéklad¢ pokynu od vedouciho odboru Compliance je klient pteveden docCasné ze stavu
ukonceni do stavu standardni pracovnikem odboru Podpora obchodu, a to pouze po dobu
nezbytné nutnou pro vypofadani dané¢ho forwardového obchodu. Po vypotadani obchodu je
pracovnik odboru Podpora obchodu informovan o nutnosti ptrevést klienta zpét do stavu

ukonceny.
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Vyporadani forwardového obchodu a ptipadné vraceni zajisténi klientovi v dané vysi a méné
je zajisténo vedoucim odboru Vypoiadani obchodu. Vedouci odboru Vypotadani obchodu
také informuje vedouciho odboru Podpora obchodu o vypotfadani forwardu/zajisténi a
moznosti prevést klienta zpét do stavu ukonceny. Dokumentace souvisejici s vracenim

zajiSténi je vytvarena pracovniky odboru Dealing.

7.4 Analyza soucasného systému

V soucasném systému je vSechna komunikace mezi jednotlivymi odd€lenimi ve vybrané
finan¢ni spolecnosti uskutectiovana prostfednictvi e-maild. NejvétSim problémem u
komunikace e-maily je moznost zapomenuti na e-mail, zapadnuti, ptehlédnuti e-mailu,
pfipadné i1 neodeslani ze strany odesilatele, odeslani Spatnému kolegovi a tim padem
zpomaleni celého procesu zafizovani produktu Forward u klienta. JelikoZ se e-mailem
odpovida na e-mail ptivodni tvofi se postupem procesu obsahly a zdlouhavy e-mail. Na jednu
stranu je to pro zvolenou finan¢ni spolecnost dobré feseni pti potiebé mit v§echny informace
o daném produktu Forward u sebe, na druhou stranu se 1 v tomto pfipadé mohou né¢které
¢asti email ztratit, smazat a jsou Spatné zpétn€ dohledatelné, ptipadné€ nejsou dohledatelné

vubec.

Cas je tedy také u komunikace pies e-maily rizikem. V priméru zabere napsani jednoho e-
mailu 4 minuty. Mezi pracovniky vybrané financni spolecnosti je b&hem vyfizovani
produktu Forward u jednoho klienta vyménéno pfiblizn€ 10 e-maill. V pfipad¢, Ze se
vyskytne néjaky problém je e-mailli 1 daleko vice. Pokud je brano do tivahy mnozZstvi e-
mailt 10, tak primérn¢ 40 minut zabere pouze psani téchto e-mailti mezi oddélenimi. Piitom

by mohlo byt téchto 40 minut vyuZito na dalsi praci.

Pii schvalovdni limitu u klienta s miniméalnim rizikem, ktery dodal vSechny potiebné
doklady je limit schvalen nejrychleji za 2 az 3 hodiny. Primérné tento postup trva 4 hodiny
u klientt, ktefi dodali vykazy ve formatu PDF a v nejhorSich ptfipadech muze produkt

Forward pracovniklim vybrané finan¢ni spolecnosti zabrat i 6 hodin.

Evidence forwardii je provadéna v jednotném dokumentu excel, ktery obsahuje velké
mnozstvi dat a obCas se miize zdat nepiehledny a obsahly. V tomto jednotném dokumentu

jsou uvedeny nasledujici informace o jednotlivych forwardech:
e Cislo konfirmace,

e Nazev klienta,
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e Zda se jedné o Forward nebo Forward*,
e Datum vytvofeni,

e Datum splatnosti,

¢ Hodnota ndkupu a ména,

e Hodnota prodeje a ména,

e Jméno a pfijmeni obchodnika,

e Jméno a piijmeni dealera,

e Prtipadné zajiSténi a vySe zajisténi,
e Datum zaslanych faktur k obchodu,
e Datum kontroly téchto faktur,

e Poznamky.

V tomto ptipad¢ bych vybrané finan¢ni spolecnosti doporucila rozdélit si excel alesponl na

jednotlivé roky z diivodu piehlednosti.
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8 NOVY VNITRNI SYSTEM RiZENi FORWARDU VE VYBRANE
FINANCNI SPOLECNOSTI

Informace pro vypracovani této praktické ¢asti byly Cerpany z vnitinich piedpist a prevazné
na zakladé konzultace s pracovniky zvolené finan¢ni spole¢nosti. Tato kapitola je zamé&iena
na novy vnitini systém fizeni produkti Forward a Forward* ve vybrané finan¢ni spolecnosti.
Ve zvolené finan¢ni spole¢nosti byl navrhnut novy vnitini systém fizeni forwardl za pomoci
WorkFlow. Tento vnitini systém je mozné zakoupit jiz vytvoieny nebo vytvofit pomoci
vlastnich zdrojt uvniti vybrané financni spolecnosti.

WorkFlow ptedstavuje zplsob, jakym lidé provadéji urcitou praci, a lze ji ilustrovat jako

sérii krokl a podkroki, které je zapotiebi dokoncit postupné v diagramu nebo kontrolnim

seznamu. (Brandall, © 2018)

8.1 Projekt inovace soucasného systému rizeni produktu forward ve
zvolené finanéni spole¢nosti
Projekt inovace soucasného systému fizeni produktu forward ve zvolené financni

spole¢nosti (Projekt zavedeni WorkFlow) se sklada znékolika krokdi a naslednych

podkrokaii:
1. Ptiprava projektu na zavedeni WorkFlow
2. Analyza jednotlivych poZadavkii na WorkFlow
3. Zavedeni WorkFlow
4. Plny provoz WorkFlow

5. Konec projektu na zavedeni WorkFlow

8.1.1 Priprava projektu na zavedeni WorkFlow

V tomto kroku je rozhodovano o cené, optimalni a maximalni vysi nakladi, které mohou byt
vyuzity pro zavedené nového vnitiniho systému WorkFlow. Dale jsou ur€ovany prvni a
zakladni pozadavky na vnitini systém, které musi spliiovat a je vytvoreny také prvni
ptedbézny navrh jednotlivych krokd ve WorkFlow. V této fazi projektu je také stanovena
odpovédna osoba za projekt, ptipadny realiza¢ni tym a osoby pottebné pro spravné dotazeni
celého WorkFlow do konce. Ve vybrané finan¢ni spolecnosti byla zvolena jedna odpovédna

osoba za realizaci WorkFlow. V neposledni fad¢€ je rozhodovano o tom, zda se vyuZije jiz
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vytvorené WorkFlow a koupi se pouze licence, nebo se WorkFlow vytvoii vlastni pfimo ve

vybrané finan¢ni spolecnosti.
Zakoupeni WorkFlow

Na trhu existuji hotova feseni WorkFlow. V Ceské republice je nabizeno nékolik systémi,
takze je mozné si hotové feSeni zakoupit a zaplatit licenci a implementaci od dodavatele

systému.

Mezi vyhody zakoupeni WorkFlow je mozné zaradit to, Ze je syst¢tm WorkFlow od
dodavatele pro vybranou financni spolecnost témér bez prace. Dodavatel licence vSechno
poskytne, naimplementuje a v prubéhu drzeni licence také dochazi k aktualizacim. Klient

ma po dobu drzeni licence moznost podpory od dodavatele.

Nevyhodou je to, Ze se nejednd o WorkFlow tvofené pfimo na miru dané financni
spole¢nosti. V ptipadé€, Ze je zakoupen balicek s jednotlivymi procesy a kroky je mozné
meénit jen ty véci, které jsou konfigurovatelné. Dodavatelé téchto systému, ale nejsou
vétSinou ochotni sviij produkt néjak ménit, kdyz jim né¢kdo z klientll zavola, ze potiebuje,
aby se zménilo néco v jadru aplikace. Nevyhodou je také vysokd cena, ktera se skldda
vétSinou z ceny licence, kterd se poté plati mésién¢ a naklady na zavedeni/implementaci
systému WorkFlow ve vybrané spole¢nosti. Nevyhodou je také riziko tniku dat spole¢nosti,

zneuziti dat.

Cenu systémi WorkFlow u dodavatelti neni mozné zjistit pfimo na strankéach jednotlivych
dodavateltl. U jednotlivych spolecnosti je nutné kontaktovani a pozadani o zaslani cenové

nabidky, ktera se odviji od jednotlivych pozadavkl nakupujiciho.

V roce 2015 byl Ministerstvem zemé&d¢lstvi vyhlaSen konkurz na nakup 2 licenci Nintex
Workflow 2013 Enterprise International Licence s ro¢ni podporou Software Assurance a
podporou Premium Support. Dodavatel, s nimz byla nakonec smlouva podepsana, za tyto 2

licence pozadoval zaplatit 1 294 579 K¢ s DPH. (Gemin.cz, © 2015)

Sama vybrana finan¢ni spolecnost odebira od dodavatele jiny software pro svou Cinnost a
po zaplaceni prvotni licence a ceny implementace nadale plati mési¢ni poplatky za licenci,
jinak fe¢eno mésicni licenci za pouzivani software, ktera ¢ini pfiblizné 30 000 K¢ mésicné.
Vlastni WorkFlow

Vyhodou vlastniho vytvofeni WorkFlow je moZnost libovolné Upravy podle pozadavki

uzivatell. Neplati se zddné¢ mésicni poplatky za licence na pouzivani. VSe je vytvofeno na
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v

miru zvolené finan¢ni spolecnosti. Jedna se o levnéjsi alternativu, presnéjsi, aktualnéjsi, je

mozné provadét zmény ze dne na den.

Za nevyhodu vlastniho vytvoteni a zavadéni WorkFlow ve vybrané finan¢ni spole¢nosti je
mozné povazovat pracnost, sprava systému pouze jednim clovékem, pad databaze, selhani

zalohovani a ptipadny unik dat.

Pro vybranou finan¢ni spole¢nost je vyhodnéjsi realizovat vytvoreni vlastniho interniho
WorkFlow z hlediska nakladi, funkci, vylepSeni a propojeni krokii do budoucna. Ve zvolené
finan¢ni spoleCnosti je zaméstnavan jeden pracovnik, ktery ma vSechny potiebné
predpoklady pro tvorbu WorkFlow, jeho zavedeni do plného provozu a dalsi upravy a

aktualizace do budoucna.

8.1.2 Analyza jednotlivych pozadavki

Ve druhém kroku jsou analyzovédny jednotlivé pozadavky a procesy, jsou zjiStovana
potfebna data a zjiStuje se, co bude dané¢ WorkFlow vsechno fesit. Nasledné jsou
specifikovani ucastnici WorkFlow, jednotlivé role a ¢innosti, které budou ve WorkFlow
provadény. Poté jsou dani Ucastnici pfifazeni ve WorkFlow k ¢innostem a rolim a jsou
specifikovany jednotlivé ukoly. Je mozné sestavit graficky model, vytvofit WorkFlow a

naplanovat datum zavedeni WorkFlow.

Vyvoj jadra aplikace WorkFlow zabere jednomu ¢lovéku ve vybrané finan¢ni spole¢nosti
priblizné 1,5 mésice. Nasledné probihaji konzultace s jednotlivymi odd€lenimi, kde se
specifikuje dosavadni proces fizeni forwardii. Tento proces je rozebran a zjednoduSen,
zoptimalizovan a vyhodnoti se nadbytecné kroky. Nasledné je moZné proces

naimplementovat do WorkFlow.

8.1.3 Zavedeni WorkFlow ve vybrané finan¢ni spole¢nosti

Ve tretim kroku jsou rozpracovany pracovni postupy a je provedena simulace procesii
v Demo verzi. Nésledné je provedeno zaSkoleni pracovnikii vybrané financni spolecnosti,
ktefi budou s WorkFlow pracovat. Vse je ukazano na Demo verzi. Nasledn¢ je WorkFlow
pfedano na testovani vybranym pracovnikiim zfad jednotlivych oddé€leni. Na zékladé
testovani jsou brany v potaz navrhy pracovnikii na vylepSeni procest a krokti ve WorkFlow,
které jsou do WorkFlow nasledné promitnuty. Po dokonceni testovani je mozné urcit termin

zahajeni plného provozu WorkFlow.
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Toto testovani zabere jednotlivym pracovniklim pfiblizné 3 tydny. Vysledkem testovani jsou
ptipadné ptipominky na zlepSeni postupu fizeni forward ve WorkFlow a zpétna vazba. Tyto
pozadavky ze zpétné vazby jsou nasledné doimplementovany do WorkFlow a provede se
jeste jeden kratky test na funkcnost pridanych pozadavki. V piipadé, Ze je vSe v potadku je

provedeno nasazeni forwardl do plného provozu.

8.1.4 Plny provoz WorkFlow

V tomto kroku je WorkFlow uvedeno do plného provozu a vSechny kroky a procesy jsou
provadény pouze pies néj. Nadale je provadéna kontrola, analyza a vyhodnoceni kvality
WorkFlow. Béhem ostrého provozu nadéale dochazi k pribéznym optimalizacim,

vylepSenim a k pfipadnym pfidavanim funkci na zadost pracovnik.

8.2 Postup pozadavku forward ve WorkFlow

V nasledujici ¢asti je shrnut postup kroki, jednotlivych ukolll a odpovédnych osob pro

vyieseni produktu Forward nebo Forward* ve vybrané finan¢ni spolecnost.

Tabulka 13: Hlavni kroky a odpovédné osoby WorkFlow (vlastni zpracovani dle informaci
ve vybrané finan¢ni spole¢nosti)

Hlavni kroky Odpovédna osoba

Zadani nového pozadavku Regionalni feditel

Navrh nové Ramcova smlouva (pouze u ‘ ‘
Regionalni feditel, Podpora obchodu

nékoho)
Ucel forwardu Regionélni feditel, Compliance
Névrh forwardového limitu Regionalni feditel, Rizeni rizik, Dealing
Névrh dodatku Podpora obchodu

Regiondlni feditel, Rizeni rizik,
Schvaleni Forwardu*

Compliance
Podpis dodatku Regionalni feditel
Kontrola dodanych dokumenti a archivace Podpora obchodu

Ulozeni forwardu do vnitiniho systému Podpora obchodu
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Do WorkFlow je zaddvan novy pozadavek Regionadlnim feditelem po domluvé s klientem,
ktery ma o produkt Forward nebo Forward* ve vybrané finan¢ni spoleCnosti zajem.
Regionalnim feditelem jsou v prvnim kroku zadany zakladni parametry sluzby forward.
Mezi tyto parametry patii informace, jestli se jedna o produkt Forward nebo Forward*, déle
zda je zapotiebi schvaleni ucelu a jestli se bude jednat o forward se zajiSténim nebo bez
zajisteni.

V piipadé, Ze mé klient u vybrané finan¢ni spolecnosti podepsanou starou verzi smlouvy, je
zapotfebi vytvofit a podepsat novou verzi smlouvy. V pfipad¢ staré smlouvy je tedy
Regionalnim feditelem ve WorkFlow zadan pozadavek na uzavieni nové Ramcové smlouvy.
Ukol se piesune na pracovniky odboru Podpora obchodu, kterymi je navrhnuta nova
Réamcova smlouva a je vlozena do WorkFlow. Pokud je z n¢jakého diivodu zamitnuta tvorba
nové Rédmcové smlouvy je ve WorkFlow a celkové ve vybrané financni spolecnosti

pozadavek na produkt Forward nebo Forward* ukoncen.

Regionadlnim feditele je dale zadan pozadavek na schvaleni ucelu, pokud je zapotiebi.
V tomto kroku je Regionédlnim feditelem uveden popis tcelu forwardu u klienta a do ptilohy
je vlozena ukézka faktury, na kterou bude produkt Forward nebo Forward* vyuzit. Ukol se
nasledné piesune na odbor Compliance, kde je pracovnikem odboru Compliance ucel
forwardu schvalen nebo nikoliv. V ptipadé€ neschvaleni ucelu je ukoncen cely proces tvorby

produktu Forward nebo Forward*.

Regionalnim feditelem je ve stejnou chvili zadavani poZadavku na schvéleni tcelu také ve
WorkFlow vytvofen poZadavek na forwardovy limit. V tomto kroku je Regiondlnim
feditelem zadéna informace, na jak dlouhou dobu je forward zamyslen naptiklad 12 mésici
nebo 24 mésicu, je uvedeno, jestli je nutné zajisténi a je vybrana vyse zajisténi (0 %, 5 %) a
do pfilohy jsou Regiondlnim feditelem vlozeny nasledujici dokumenty, které ziskal od
klienta: Vykaz zisku a ztraty, Rozvaha, Casova struktura pohledévek a zavazki, Dotaznik

COVID a Potvrzeni o bezdluznosti.

Ukol je nasledné ve WorkFlow piesunut na vyjadieni odboru Rizeni rizik a Dealing.
Pracovnikem odboru Rizeni rizik je uvedeno hodnoceni CRIBIS a ¢astka limitu.
Pracovnikem odboru Dealing je potvrzeno stanovisko odboru Rizeni rizik. V ptipadé

neschvaleni limitu je opét ukoncen cely proces tvorby produktu Forward nebo Forward*.

Poté miiZe byt také Regionalnim feditelem ve WorkFlow pozadano o vytvoreni dodatku na

produkt Forward nebo produkt Forward*. Navrh dodatku Forward/Forward* je tvofen
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pracovniky odboru Podpora obchodu a je vlozen i s Produktovymi podminkami do
WorkFlow. V ptipad¢ zamitnuti tvorby dodatku pro produkt Forward* je pokra¢ovéano

s procesem pouze pro standardni produkt Forward.

Regionalnim feditelem je ve WorkFlow u produktu Forward* vyplnéna také zadost o
schvalovaci list pro Forward*. V tomto kroku jsou Regionalnim feditelem vyplnény

nasledujici informace:
e Druh podnikéni klienta,
e Divod uzaviranych forward,
e Ugel uzaviranych forwardt,
e (Oduvodnéni vyuziti produktu Forward*,
e VysSe zajisStovanych devizovych trzeb/nakladi v %,
e Zda se bude jednat o pritbézné vypotadavani produktu Forward*,
e Zda bude klient i nadale délat SPOT obchody,
e Jestli bude realizovan i klasicky produkt Forward,
e Podrobnosti vypofadani Forward*,
o Rocni objem,
o Periodicita vypotradani,
o Doba splatnosti Forwardu*
e Podrobnosti vypotfadani SPOT,
o Rocni objem,
o Cetnost obchodtl.

Produkt Forward* je ve WorkFlow schvélen pracovnikem odboru Rizeni rizik a také
pracovnikem odboru Compliance. V pfipadé¢ neschvaleni produktu Forward* je

pokracovano se standardnim produktem Forward.

Ukol ve WorkFlow je pfesunut zpatky na Regionalniho feditele, ktery mé za ukol s klientem
dodatek na forwardy podepsat, kopii vlozit do WorkFlow a origindl zaslat nebo dovést na

pobocku vybrané finan¢ni spole¢nosti.
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Podporou obchodu je po pfijeti origindlniho dodatku provedena kontrola nélezitosti a

dodatek je archivovan.

Poslednim krokem ve WorkFlow je odborem Podpora obchodu ulozeny forward do

vnitiniho systému.

| START |

[ Zaddni pofadavku |

I~ T
|
L
Nové RS Ucel [ Limit | Dodatek Schvaleni FWD*

L L . i L B Y

h J
| Podpis dodatku |

| UleZeni |

| Konec |

Obrazek 4: Zjednoduseny postup ¢innosti ve WorkFlow (vlastni zpracovani dle informaci
ve vybrané finan¢ni spolecnosti)

8.3 SWOT analyza zavedeni WorkFlow

8.3.1 Silné stranky
Mezi silné stranky zavedeni WorkFlow ve vybrané financni spole¢nosti je mozné zaradit:
e Piehlednost jednotlivych kroki,
e (Celkova evidence,
e (Cely proces je za pomoci WorkFlow drzen pohromadg,
e Informace na jednom mist¢,
e (Odpadé nekonené mnozstvi e-maild,

e (Odstranéni problému se zapadnutym e-mailem,
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8.3.2

Kazdy vidi, na kterém oddéleni je zrovna dany pozadavek,
Zrychleni celého procesu zavedeni forwardu,
SniZeni administrativy,

Celkova prehlednost.

Slabé stranky

Mezi slabé stranky zavedeni WorkFlow ve zvolené finan¢ni spolecnosti je mozné zaradit:

8.3.3

Mozna neochota nékterych pracovnikii na zménu procesu,
Nedohodnuti se na jednotlivych krocich, procesech ve WorkFlow,
Nevyhovujici ur€eni uzivateli, jednotlivych roli,

Sprava WorkFlow pouze jednim ¢lovékem.

PrileZitosti

Mezi piilezitosti u WorkFlow ve zvolené finan¢ni spole€nosti patii:

8.3.4

Pribézna a budouci aktualizace procesi ve WorkFlow,
Dalsi zjednoduSeni postuptl,
Pouziti WorkFlow pro dalsi poZadavky,

Provazani dalSich pozadavku a ukoli ve WorkFlow.

Hrozby

Mezi hrozby u WorkFlow ve vybrané finan¢ni spole€nosti patii:

Selhani zalohovani,

Unik dat,

Havarie databaze,

Spatné nastavené kroky,

Velké mnozstvi dat na jednom miste,
MozZné zpomaleni programu,

Chyba v programu.
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8.4 Navrh manualu pro zpracovani forwarda ve WorkFlow

Pro vybranou finan¢ni spole¢nost byl vytvofen manual pro jednotliva oddéleni pro piehledné

a snadné pochopeni prace s WorkFlow.

8.4.1 Regionalni Feditel
Zadani pozadavku

V programu WorkFlow vyberte zadat novy pozadavek. Ve formuléii je nutné vybrat klienta,
kterého se pozadavek tyka. Na zaklad¢ zadaného nazvu klienta jsou nabidnuty nazvy klient
z vnitiniho systému vybrané finan¢ni spole¢nosti. Po vybrani klienta je mozné kliknout na

tlacitko Dalsi, kterym se piesunete na dalsi krok.

V druhém kroku vyberte typ pozadavku Forward, pokud je nutné uved’te prioritu pozadavku

a pozadavek dokoncete ulozenim.
Zakladni parametry

Nyni miizete zadat zakladni parametry sluzby Forward. Ve formulati zaskrtnéte, zda se jedna
o produkt Forward* a jestli je pozadovano schvéleni Gcelu. Také je nutné vybrat, jestli bude

forward poskytnut se zajist€énim nebo bez zajisténi.
Stara smlouva

Dulezité je u klienta zjistit, zda nema s vybranou finan¢ni spole¢nosti podepsanou jesté
starou smlouvu, v tom piipad¢ je nutné vytvofit smlouvu novou. Ve WorkFlow v tomto
ptfipad¢ zadejte pozadavek na uzavieni nové Ramcové smlouvy a kol posuiite na dalsi

oddéleni, kterym je odbor Podpora obchodu.
Forward ucel

Ve formulafi kratce popiste ti€el poskytovaného forwardu. MuZe se naptiklad jednat o platbu
zahrani¢nich faktur, mzdy pro zaméstnance a dalsi. Do pfilohy vloZte od klienta ziskané
ukazky faktur, na které se bude produkt Forward nebo Forward* poskytovat. Ukol piesuiite

na dal$i odd€leni, kterym je odbor Compliance.
Navrh forwardového limitu

Ve formuléii vyplite, na jak dlouhou dobu je produkt Forward nebo Forward* uzaviran,
naptiklad 12 mésicti nebo 24 mésicli. V ptipadé€ zajisténi vyberte vysi zajisSténi v procentech

(0 %, 5 %). V neposledni fad¢ do ptiloh vlozte vykazy zisku a ztraty a rozvahu klienta za
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posledni dvé ucetni obdobi, pribéznou rozvahu za posledni kvartdl, ¢asovou strukturu
pohledavek a zavazkii, dotaznik COVID a potvrzeni o bezdluznosti, pokud je nutné. Ukol

posuiite na dal$i oddélent, kterym je odbor Rizeni rizik.
Vytvoreni dodatku

Zaroven s zadosti o navrh pfipadné nové Ramcové smlouvy, szadosti o schvaleni
forwardového ucelu a s ndvrhem forwardového limitu mizete odeslat zddost o vytvoreni
dodatku na produkt Forward nebo Forward* odboru Podpora obchodu, na které se ukol

piesune.
Schvalovaci list pro Forward*

V ptipadé¢, ze se jedna o produkt Forward* vyplitte ve WorkFlow zaroven s zadosti o navrh
pfipadné nové Ramcové smlouvy, s Zadosti o schvaleni forwardového ucelu, s navrhem

forwardového limitu a s zadosti o vytvoreni dodatku potiebny formuléf pro Forward*.

Je nutné uvést druh podnikani klienta, odivodnéni uzaviranych forwardd, ucel forwardd,
odivodnéni, pro¢ chce klient produkt Forward*, procento zajistované devizové
trzby/nakladi, zda se bude jednat o pritbézn¢ vypotfaddavany produktu Forward*, zda bude
klient 1 nadale délat obchody spotové, jestli bude realizovén i klasicky produkt Forward,
ro¢ni objem v ptipad¢ Forwardu*, periodicita vypofadani a doba splatnosti Forwardu*, ro¢ni
objem spotovych obchodil a jejich etnost. Ukol piesuiite na odbor Rizeni rizik a odbor

Compliance na schvaleni Forwardu*.
Podpis dodatku, Ramcové smlouvy

Po vytvoteni dodatku pfijde do e-mailu automaticka zprava o novém tkolu. Z WorkFlow si
pfevezméte dodatek na produkt Forward nebo Forward*, ptipadné novou Réamcovou
smlouvu a zajistéte podpisy klientem. Original podepsan¢ho dodatku a ptipadné RS poslete
nebo dopravte na pobocku, kopii podepsané¢ho dodatku vlozte do WorkFlow do pozadované

kolonky a ukol pfesuiite na odbor Podpora obchodu, ktery bude ¢ekat na pfijeti originalu.

8.4.2 Podpora obchodu
Nova Ramcova smlouva

Po zadani pozadavku Regionalnim feditelem na novou Rdmcovou smlouvu piijde do e-mailu
vybranym pracovnikiim odboru Podpora obchodu automatickéd informace o novém ukolu,

kterou muzete vidéet také ptimo ve WorkFlow. Vytvoite novou Ramcovou smlouvu klienta,
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pro kterou si piipadné vyzéadejte doplitujici informace a hotovou Ramcovou smlouvu vlozte

do WorkFlow. Ukol pfesuiite na dalsi odbor, kterym je Regionélni feditel.
Navrh dodatku Forward/Forward*

Po zadani pozadavku Regiondlnim feditelem na tvorbu dodatku pfijde opét do e-mailu
vybranym pracovnikiim odboru Podpora obchodu automatickd informace o novém tkolu.
Vytvoite dodatek pro Forward nebo Forward* a vlozte jej do WorkFlow spolu

s Produktovymi podminkami. Ukol piesuiite na dal§i odbor, kterym je Regionalni feditel.
Kontrola, archivace, uloZeni

Az Regionalni fteditel vlozi kopii podepsaného dodatku piijde do e-mailu vybranym
pracovnikim Podpory obchodu automatickd zprava o novém ukolu. Timto tkolem je
vyckani na dodani originalu podepsaného dodatku, zkontrolovani nalezitosti na dokumentu,
archivace a ulozeni forwardu ve vnitinim systému. Nasledné je mozné odkliknout tuto

skute¢nost ve WorkFlow. Timto krokem je dokoncen cely postup forwardu ve WorkFlow.

8.4.3 Compliance
Schvaleni ucelu, Schvaleni Forwardu*

Do e-mailu pfijde vybranym pracovnikiim odboru Compliance automaticka zprava o novém
ukolu ve WorkFlow. Prvnim tkolem je schvaleni ucelu, u kterého uved'te, zda ucel
schvalujete nebo nikoliv a uved'te odéivodnéni. Ukol piesuiite na dalsi odbor, kterym je

Regionalni feditel.

Druhy ukol je potieba v ptipadé produktu Forward*. Je potfeba opét schvaleni, tentokrat
schvaleni poskytnuti produktu Forward*. Do poznamky uved'te diivod schvéleni nebo
ptipadného neschvaleni produktu Forward* u daného klienta. Ukol pfesuiite na dalsi odbor,

kterym je Regionalni feditel.

8.4.4 Rizeni rizik
Navrh forwardového limitu

Do e-mailu ptijde vybranym pracovnikiéim odboru Rizeni rizik automaticka zprava o novém
ukolu ve WorkFlow. Zkontrolujte informace zadané Regiondlnim feditelem, zjistéte a
doplitte do formulafe hodnoceni CRIBIS a ¢astku limitu. Do poznamek ptipadné dopliite
doplitujici informace a odiivodnéni limitu. Ukol presuiite na dali odbor, kterym je

Regiondlni feditel.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 83

Schvaleni Forwardu*

Do e-mailu piijde vybranym pracovnikiim odboru Rizeni rizik automaticka zprava o novém
ukolu ve WorkFlow. Zkontrolujte informace zadané¢ Regionalnim feditelem a na zaklad¢
téchto informaci uved'te, zda schvalujete Forward* a do poznamky napisSte odiivodnéni
schvaleni nebo piipadného neschvaleni. Ukol presuiite na dalsi odbor, kterym je Regionalni

feditel.

8.4.5 Dealing
Potvrzeni navrhu forwardového limitu

Do e-mailu pfijde vybranym pracovnikiim odboru Dealing automatickd zprava o novém
ukolu ve WorkFlow, kterym je potvrzeni navrhovaného forwardového limitu. Potvrdte
ptipadné zamitnéte navrh forwardového limitu a do poznamky uved'te odtivodnéni. Ukol

ptesuiite na dalsi odbor, kterym je Regiondlni feditel.

8.4.6 Naklady, ¢as a rizika vytvoreného manualu

Manual mé celkovou délku necelé cCtyfi strany. Pro pracovniky bude poskytnut
v elektronické verzi, ale samoziejmosti je také vytisknuti tohoto manudlu pro jejich potieby.
Néklad na jeden vytisknuty papir je 1,20 K¢. V piipadé€ vytiSténi manualu oboustranné se
tedy jednd o ndklady v hodnoté 2,40 K¢&. V ptipad¢ jednostranného tisku jsou ndklady na

vytisknuti jednoho manualu ve vysi 4,80 K¢.

Tvorba manudlu trvala ptiblizn€ 4 hodiny. Hodinova mzda pracovnika vytvatejiciho manual
se predpoklada ve vysi 100 K¢ na hodinu. V tomto piipad€ jsou tedy naklady na vytvofeni

manudlu ve vysi 400 K¢.

Rizikovym faktorem v ptipad€ vyse vytvoreného manualu pro vybranou finan¢ni spole¢nost
je neaktualnost, pokud dojde v budoucnu k aktualizacim WorkFlow, k pfidavéani, odebirani

krokli a ke zmé&nam postupli ve vybrané finan¢ni spolecnosti.
8.5 Casova, nakladova a rizikova analyza projektu

8.5.1 Casova analyza

Celkovy ¢as nasazeni WorkFlow pro forwardy bude pfiblizné 3 mésice. Z toho 1,5 mésice

pracovnikovi vybrané finan¢ni spolecnosti zabere tvorba jadra Workflow, na které se budou
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ostatni funkce nabalovat, 1-2 tydny potrva konzultace s jednotlivymi oddélenimi a 3-4 tydny

zabere implementace procesu a testovani.

wewvr

grafu. Dohromady je 16 Cinnosti a jsou oznaCeny pismeny A az P. VSechny dulezité

informace jsou v nize uvedené tabulce.

Tabulka 14: Seznam ¢innosti (vlastni zpracovani)

Symbol
Nazev ¢innosti Doba trvani | Predchudci

¢innosti
A Prvotni schiizka 1 hod. Zacatek
B Piedb&zny navrh jednotlivych krokit WF 5 hod. A

C Urceni zakladnich pozadavki na WF 1 hod. A
D Rozhodovani o max. nakladech 2 hod. A
E Rozhodnuti o typu WF (vlastni/cizi) 5 hod. B,C,D
F Analyza jednotlivych pozadavki a procestt | 5 hod. E

G Zjisténi pottebnych dat 2 hod. E

H Specifikace G¢astniki, jejich role a ¢innosti | 4 hod. E

I Névrh jadra WF 240 hod. F,G, H
J Konzultace s jednotlivymi oddélenimi 16 hod. I

K Naimplementovani forward do WF 24 hod. J

L Zaskoleni pracovniki 2 hod. K

M Testovani WF vybranymi pracovniky 120 hod. L
N Aktualizace WF 8 hod. M

O Uvedeni WF do plného provozu 8 hod. N

P Vyhodnoceni a ukonc¢eni projektu 6 hod. O
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Obrazek 5: Casova analyza (vlastni zpracovani ru¢ni)
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Celkovy cas potiebny pro realizaci tohoto projektu je 440 hodin, coz je 55 pracovnich dni,
11 tydnt a 2,75 mésici. Kriticka cesta vede mezi ¢innostmi A, B, E, F, [, J, K, L, M, N, O,
P. Tyto ¢innosti také nedisponuji Zadnou rezervou. Celkova Casova rezerva se nachéazi u

¢innosti C, D a G, H. Volna ¢asova rezerva a nezavisla ¢asova rezerva se nenachazi nikde.

U cinnosti C je mozné posunout nejdiive mozny zacatek nebo prodlouzit délku trvani
¢innosti az o 4 hodiny bez toho, aby se ovlivnil planovany termin dokonceni projektu. U
¢innosti D a G je mozné posunuti zacatku nebo prodlouzeni délky Cinnosti az o 3 hodiny a

u ¢innosti H je moZzné posunuti nebo prodlouzeni délky ¢innosti o 1 hodinu.

Nasledné byla provedena také kontrola dosazenych vysledki ru¢niho feSeni casové analyzy

za pomoci programu QM pro Windows V5.

Predecessor Predecessor Predecessor

Activity Activity time 1 > 3

A | 1

B 5 Al

|C 1 A

D 2 A

|E 5 B | C D
|F 5 E

G 2 E

IH 4 E

! 240 F| G H
J 16 |

K 24 J|

IL 2 K|

M 120 L

N 8 M|

[e 8 N |

P 6 O |

Obrazek 6: Zadani ¢innosti pro casovou analyzu (vlastni zpracovani v programu QM)
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Activity Activity  Early Early Late Late

time Stat  Finish Start  Finish 2K
Project _ 440 | _ _ _
A 1| 0 1 0 1] 0
B 5 1 6 1 6 0
c 1] 1] 2| 5 6| 4
D 2| 1 3| 4] 6 3
E 5| 6 11 6 11 | 0
F 5| 1 16 | 11| 16 | 0
G 2| 11 13| 14| 16| 3
H 4 11 15| 12| 16| 1
| | 240 16 256 16 256 0
J | 16| 256 272| 286  2712| 0
K | 24| 272| 208 2712 206| |
L | 2| 206 208| 206 208/ 0
M 120 208 418 298 418 0
N | 8| 418 426| 418 426 0
0 | 8 426 434 426 434 0
P | 6 434 440 434 440 0

Obrazek 7: Casové analyza (vlastni zpracovani v programu QM)
8.5.2 Nakladova analyza

Nékladova analyza je zamétena na naklady, které budou pfiblizn€ vynalozeny na pracovnika
vybrané finan¢ni spole¢nosti, kterym je vytvafeno WorkFlow. Jak jiZ bylo zminéno vySe
predpokladany ¢as nasazeni WorkFlow je pfiblizné 3 mésice. Mé&sic je bran jako 4 tydny
s péti pracovnimi dny, ve kterych pracovnik vybrané finan¢ni spolecnosti odpracuje 8 hodin
denné. Pfiblizny cas, potiebny na projekt inovace vnitiniho systému ve vybrané financni

spole¢nosti, je stanoven podle Casové analyzy na 440 hodin.

Pro pracovnika vybrané finan¢ni spole€nosti je odhadovana hodinova mzda 1 000 K¢ na

tvorbu programu WorkFlow.
440 * 1000 = 440 000 K¢

Nasledné je jeste nutné zapocitat do celkovych nédklad nédklady na implementaci WorkFlow,

které byly stanoveny v hodnot& 80 000 K¢&.
440 000 + 80 000 = 520 000 K¢

Celkové ndklady na tvorbu programu WorkFlow a implementaci ve vybrané finan¢ni

spolecnosti jsou tedy stanoveny ve vysi 520 000 K¢. Tyto predpokladané néklady na tvorbu
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WorkFlow jsou nizs$i, nez by byly néklady vynalozené na koupi, implementaci a mésicni

poplatky za licenci WorkFlow kupovaného.

8.5.3 Rizikova analyza

Kazdy projekt musi pocitat s uréitym rizikem, z toho diivodu je vytvofena rizikova analyza

projektu. Nize v tabulkach je vysvétleno jednotlivé hodnoceni pravdépodobnosti a vyznamu

rizika a nasledn€ je uvedena uroven rizika pro vybranou finan¢ni spole¢nost

Tabulka 15: Pravdépodobnost rizika projektu (vlastni zpracovani dle Novy, © 2015 a
Stielec, © 2015)

Hodnoceni | Pravdépodobnost rizika Popis
. Riziko se vyskytne s t¢émé&f 100 %
5 Témér urcité
pravdépodobnosti
4 Pravdépodobné Pravdépodobny vyskyt rizika
3 Mozné Riziko se miiZze vyskytnout nékdy
Riziko se vyskytnout miize, ale je to
2 Nepravdépodobné
nepravdépodobné
1 Témet vyloucené Riziko pouze ve vyjimecnych ptipadech

Tabulka 16: Vyznam rizika projektu (vlastni zpracovani dle Novy, © 2015 a
Stielec, © 2015)

Hodnoceni Vyznam rizika Popis
. Velmi vyznamna ztrata pro vybranou
5 Krizovy
finan¢ni spolecnost

) Stale vyznamna ztrata ovliviiyjici vnitini i

4 Velmi vyznamny . '
vngjsi chod spolecnosti
Ztrata, ale spolecnost mtize nadale
3 Stredni
fungovat

2 Drobny Omezeni vnitiniho chodu firmy
1 Zanedbatelny Neni znateln¢ ovlivnéno fungovani firmy
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Tabulka 17: Uroveti rizika pro vybranou finanéni spole&nost (vlastni zpracovéni)

Riziko Pravdépodobnost Vyznam Uroveii

Spatné nastaveni projektu 3 3 9
Nedodrzeni ¢asového planu 4 3 12
PtekrocCeni planovanych

4 3 12
nakladt
Spatné nastaveni WorkFlow 2 2 4
Chyba v programu 1 3 3
Ztrata cloveéka tvoriciho

2 4 8
WorkFlow
Nedostatecna technologie 1 4 4
Kradez dat 1 5 5

Projekt je pokladan za malo rizikovy v pfipadé, ze se trovné jednotlivych rizik nachazi

v hodnotach 1 az 10. V ptipadé hodnot 12 a 15 se jedna o stfedni Groven rizika a vysoka

uroven rizika je u hodnot 16, 20 a 25. Jednotlivé rozdé€leni je piehledné zpracovano

na nasledujicim obrazku.

5 5 10 15
4 4 8 12
g
© 3 3 ] 9 12 15
c
N
< 2 2 a 6 8 10
1 1 2 3 4 5
1 2 3 4 5
Pravdépodobnost

stfedni

nizka

Obrazek 8: Uroven rizika (vlastni zpracovani dle Stielec, © 2015)
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Nejvyssi uroven rizika se u projektu na inovaci vnitfniho systému ve vybrané finanéni
spolecnosti nachazi u rizika nedodrzeni ¢asového planu a rizika piekroceni planovanych
nakladi. V tomto piipad¢ se jedna o stfedni Grover rizika a je nutné se na tyto rizika zameéfit
a pokusit se je eliminovat. Riziko piekroCeni planovanych ndkladid je pifimo umérné
s rizikem nedodrZeni ¢asového planu, jelikoz se planované naklady odviji od hodinové mzdy

pracovnika, ktery WorkFlow vytvafi a implementuje.

Ostatni rizika se nachazi v nizké Grovni, ale je dalezité jim také vénovat pozornost a snazit

se je predejit.
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ZAVER

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo vytvofeni projektu inovace systému fizeni
produktu forward ve vybrané finan¢ni spolecnosti pomoci WorkFlow. Tento cil byl splnén.
Vybrané finan¢ni spolecnosti se urychli a zptehledni jednotlivy postup v oblasti zatizovani

forwardl pro klienty. Dil¢im cilem bylo vytvofeni manualu pro WorkFlow a podrobeni

projektu Casové, nakladové a rizikové analyze. Oba dil¢i cile byly také splnény.

Pro dosazeni cilii byla problematika zprvu feSena z hlediska teoretického. Byly rozebrany
teoretické poznatky ohledné¢ finan¢niho trhu, jeho rozd€leni, moznd rizika, druhy
financovani a byla popséna vybrana legislativa pro financni spolecnosti, ve kterych byl
zahrnut MIFID, MIFID II, EMIR, MIFIR a Zékon o podnikani na kapitalovém trhu. Na teorii
o finan¢nim trhu navazovala teorie finan¢nich derivatd, jejich historie, vyuziti, data a
rozdeleni. Néasledn¢ byla teorie podrobnéji zaméfena na forwardy, jejich vyhody a
nevyhody, druhy, ocenovani, uctovani, vykazovani a zdanéni. Teoreticka ¢ast diplomové

prace poskytla dulezité informace a poznatky k vypracovani ¢asti analytické a projektové.

Z divodu alespoii ¢astecného seznameni se s vybranou finanéni spole¢nosti byla analyticka
¢ast zahajena kratkym predstavenim této finan¢ni spole¢nosti. Bylo zde uvedeno zaméteni
vybrané finan¢ni spolecnosti a byla provedena finan¢ni analyza rozvahy a vykazu zisku a
ztraty za roky 2016-2019 na zaklad€ vyrocnich zprav z divodu pochopeni dosavadniho
pusobeni vybrané finan¢ni spolecnosti na ¢eském trhu. Nasledné byl popsan produkt
Forward a Forward* a byla provedena analyza téchto produktti za rok 2019 a 2020. Poté
byla provedena regresni analyza pro zjiSténi mozného vztahu mezi kurzem a mnozstvim
poskytnutych forwardii. Vysledkem byl vytvofeny model, ktery byl statisticky nepriikazny.
Je velmi pravdépodobné, Ze s ptibyvajicimi daty za dal$i obdobi bude mozné vytvotit novy

presnéjsi model, ktery bude tentokrat pritkazny.

Analyticka ¢ast byla zakon¢ena porovnanim produktu forward s konkuren¢nimi nabidkami
a popisem soucasného systému fizeni produktu forward ve vybrané finan¢ni spolecnosti za

pomoci vnitinich predpist a konzultace s pracovniky zvolené finanéni spolecnosti.

Projektova Cast byla tvofena popisem nového vnitiniho systému fizeni forwardi ve vybrané
finan¢ni spolecnosti. Byly popsany jednotlivé kroky a bylo provedeno porovnani zavedeni
vlastniho WorkFlow a koupé WorkFlow hotového od dodavatele. Nasledné byl popsan
postup pozadavku forward ve WorkFlow, kde byly uvedeny jednotlivé kroky a k nim
piifazené odpoveédné osoby, oddéleni. Poté byla provedena SWOT analyza, u které byly
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uvedeny silné stranky, slabé stranky, ptilezitosti a hrozby zavedeni WorkFlow ve vybrané

finan¢ni spolecnosti.

V neposledni fadé byl splnén prvni dil¢i cil, a to navrhnuti manualu pro zpracovani forward
ve WorkFlow pro jednotliva odd€leni, ktera se na zavedeni forwardl podili. Manual je
mozné vyuzivat cely nebo pouzit a vytisknou pouze Casti pro dand oddéleni Regionalni
teditel, Podpora obchodu, Compliance, Rizeni rizik a Dealing. Byla také provedena zkracena

nakladova, ¢asova a rizikova analyza vytvoirené¢ho manualu.

Zaverecna Cast projektové Casti byla vénovana druhému dil¢imu cili, coz je Casova analyza,
nakladové analyza a rizikova analyza projektu. Casova analyza byla daleZita pro celkové
planovani zavedeni WorkFlow do vybrané finan¢ni spole¢nosti a pro ptehlednou vizualizaci
byla vyuZita Metoda kritické cesty a Sitova analyza. Nakladové analyza byla potfebna pro
planovani vydaju souvisejicich se zavedenim WorkFlow ve zvolené finan¢ni spolecnosti a
byly brany v potaz ndklady na zaméstnance tvoticiho WorkFlow. Rizikova analyza byla
dalezitd pro zjisténi moznych rizik spojenych se zavadénim WorkFlow. Tato rizika byla
ohodnocena a podle vysledkii zafazena do piislusné kategorie. Je dilezité se snazit

pfedchézet vSem riziklim, kterd jsou s projektem svdzana nebo piipadné alesponi omezit

jejich dopad na vybranou finan¢ni spole¢nost.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
AML Anti-Money-Laundering = proti prani Spinavych pen¢z

LEI  Legal Entity Identifier = globalni identifikator obchodnich spole¢nosti provadéjicich

finan¢ni operace
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PRILOHA P I: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV

Vertikalni 2019 2018 2017 2016
Pokla’dn’l hotovost a vklady u 0% 0% 0% 0%
centralnich bank
Pohledavky za bankami a 15 % 20 % 15 % 24 %
druzstevnimi zaloznami
a) splatné na pozadani 15 % 20 % 15 % 24 %
Eli)lgleelia;vky za nebankovnimi 479, 549, 79 9 72 9
a) splatné na pozadani 23 % 40 % 59 % 67 %
b) ostatni pohledavky 24 % 14 % 20 % 5%
Ugasti s rozhodujicim vlivem 28 % 22 % 2% 3 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 1 % 1 % 0 % 0 %
Dlouhodoby hmotny majetek 2% 2% 1 % 0%
Ostatni aktiva 6 % 2% 2% 1 %
Naklady a ptijmy ptistich obdobi 0% 0% 0% 0%
AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 %
Horizontalni 18/19 17/18 16/17
Pokla,dn} hotovost a vklady u 20 % 56 % 79,
centralnich bank
Pohvledavlfy za }aarvlkaml. a 38 % 23 9 49
druzstevnimi zaloznami
a) splatné na pozadani -38 % 23 % 4 %
Pohledavky za nebankovnimi 299, 349 76 %
subjekty
a) splatné na pozadani -53 % -34 % 41 %
b) ostatni pohledavky 44 % -34 % 565 %
Ugasti s rozhodujicim vlivem 5% 1150 % -15 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 68 % 241 % 11 %
Dlouhodoby hmotny majetek 16 % 1% 2265 %
Ostatni aktiva 112 % 31 % 200 %
Néklady a ptijmy pfistich obdobi -36 % 111 % -25%
AKTIVA CELKEM -18 % 3% 59 %




PRILOHA P II: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Vertikalni 2019 2018 2017 2016
Zavazky vuci bankam a 14 % 4% 1% 6 %
druzstevnim zaloznam
b) ostatni zavazky 14 % 4 % 1% 6 %
Zav‘azkzi vici nebankovnim 26 % 520, 69 % 71 %
subjektiim
a) splatné na pozadani 26 % 51 % 65 % 70 %
b) ostatni zavazky 0% 1 % 5% 2 %
Ostatni pasiva 2% 1 % 1 % 1 %
Vynosy a vydaje pfistich obdobi 0 % 0 % 0 % 0 %
Rezervy 0 % 0 % 0 % 0 %
b) na dané 0% 0% 0% 0%
Zakladni kapital 51 % 38 % 24 % 17 %
it a) splaceny zakladni 519 38 % 21 % 17 %
Emisni 4zio 0% 0% 0% 1%
izlz(irvm fondy a ostatni fondy ze 1% 1% 1% 1%
a) povinné rezervni 0 o o o
fondy a rizikové fondy 1% L% L% 1%
Zisk nebo ztrata za ucetni obdobi 5% 4 % 3% 3%
PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 %
Horizontalni 18/19 17/18 16/17
Zan;lzky vt 1,3anvka’m a 226 % 216 % 71 %
druZstevnim z4loZndm
b) ostatni zavazky 226 % 216 % =71 %
lei\);zg(lg n\ium nebankovnim 60 % 79 559,
a) splatné na pozadani -60 % -23 % 48 %
b) ostatni zavazky =77 % -82 % 320 %
Ostatni pasiva 104 % -23 % 158 %
Vynosy a vydaje pfistich obdobi 8 % - -100 %
Rezervy =77 % 111 % -
b) na dané -87 % 111 % -
Zakladni kapital 10 % 52 % 121 %
- a) splaceny zakladni 10 % 749, 92 9%
kapital
Emisni 4zio 0% 0% 0%
i(izlzirvm fondy a ostatni fondy ze 229, 49 12 %
a) povinné rezervni o o 0
fondy a rizikové fondy 22% 4% 12%
Zisk nebo ztrata za ti€etni obdobi 4% 30 % 67 %
PASIVA CELKEM -18 % 3% 59 %




PRILOHA P III: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A
ZTRATY

Horizontalni 18/19 17/18 16/17
Vynosy z uroki a podobné vynosy 13 % 296 % -52 %
Naéklady na uroky a podobné néklady 129 % 40 % -52 %
Vynosy z poplatkil a provizi -10 % 0 % 7 %
Naéklady na poplatky a provize 1% -1% 12 %
Zisk nebo ztrata z finan¢nich operaci 5% 25% 39 %
Ostatni provozni vynosy 184 % -98 % 19 %
Ostatni provozni naklady 17 % 51 % -8 %
Sprévni naklady 6 % 26 % 46 %
a) naklady na zamé&stnance 2 % 36 % 31 %
aa) mzdy a platy 0 % 37 % 32 %
L ab) socialni a zdravotni 6% 349, 26 %
pojisteni
a) ostatni spravni naklady 18 % 6 % 85 %
Odpisy, tvorba a pouZiti rezerv a
oprIe)wr}lI}'/ch polozepk k DHM a DNM 184 % 32% 807
Rozpusténi opravnych polozek a
rezerv k povl}ledavkam a’zarukam, 36 % i -100 %
vynosy z diive odepsanych
pohledavek
Odpisy, tvorba a pouziti opravnych
polozek a rezerv k pohledavkam a 392 % - -
zarukdm
Zisk/ztréaty z ptevodu ucasti s
rozhodujicim a podstatnym vlivem,
tvorba a pouziti opravnych polozek k - - -
ucastem s rozhodujicim a podstatnym
vlivem
Tvorba a pouziti ostatnich rezerv - - -
Zis;k fl?l')O Ztrétavza L'léetnf qbdobi z 49 30 % 58 9
béZné Cinnosti pred zdanénim
Dan z pfijmu 3% 30 % 29 %
Zisk nebvo 'ztrata za ucetni obdobi 49, 30 % 67 %
po zdanéni




PRILOHA P IV: MODELOVE HODNOTY A REZIDUA

Pozorovani Modelové hodnoty Rezidua

1 71,23528284 -70,23528284
2 73,64543177 -72,64543177
3 76,51350899 -64,51350899
4 74,50344479 -44,50344479
5 77,68243122 13,31756878
6 73,70568549 -71,70568549
7 72,84285218 -58,84285218
8 77,59807601 157,401924

9 79,65152289 34,34847711
10 78,68987347 -33,68987347
11 70,34111759 -66,34111759
12 74,701077 -66,701077

13 65,36657021 10,63342979
14 66,13781787 160,8621821
15 77,22450292 282,7754971
16 102,5358869 -25,53588693
17 107,7056564 30,29434362
18 93,11461478 -62,11461478
19 86,00949575 -74,00949575
20 82,72205262 -20,72205262
21 97,24078974 114,7592103
22 106,0040912 33,99590876
23 99,67021986 -41,67021986
24 93,15799747 -65,15799747




