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Abstrakt

Diplomova prace popisuje fizeni devizového rizika ve 3 bodech - identifikace a kvantifikace rizika a jeho zajiSténi.
Uvodni odstavce diskutuji vyznam tématu devizovych rizik z pohledu Ceskych podnikateli. Teoretickd ¢ast
prezentuje vliv kurzu na platebni bilanci, determinaci kurzu a pojem rovnovazny kurz. Tyto kapitoly pomohly
vymezit fundamentalni analyzu, ktera se pouziva pro dlouhodoby odhad kurzu. Odhad trendu muzZe poslouzit k
vyhodnoceni vyhodnosti produkti externiho zajiSténi.

Nejvice prostoru je vénovano kvantifikaci a zajisSténi devizového rizika.

Prakticka c¢ast uvadi v kratkosti analyzu devizové pozice spolec¢nosti Korado a komentuje moznosti zajisténi z
pohledu nadnarodni spole¢nosti. Déle je uvedena aplikace metody VaR (Value at Risk).

Na zavér praktické ¢asti je uveden monitoring trhu, ktery se zabyva produkty hedgingu.

Prinos a poznatky

Aplikaci metody VaR na nékolik modelovych situaci byly postupné shromazdény poznatky o pouzitelnosti tes-
tovanych pristuptu. Vysledna metodika je aplikovatelna na portfolio denominované ve vice ménach.

Pii pouziti delta normalni metody lze vyhodnotit volatilitu jednotlivych ménovych pard zvlast a pomoci jedno-
duchého vzorce prepocitavat VaR pro rizné dlouhé trvani oteviené pozice. VaR celého portfolia lze ziskat opét
pomoci VaR pro jednotlivé pary a kovarian¢ni matice.

Prace diskutuje mozZnosti prirozeného zajisténi, které je beznakladové a uvadi priklady produktit k externimu
zajisténi. Je nabidnut nazor, kdy je zajisténi vyhodné. Podnik se zajiStuje proti volatilité, nikoliv proti trendu
kurzu. Forwardovy kurz vychazi z arokového diferencialu. Parita trokovych mér vSak plati omezené a tak v
situaci, kdy napriklad dojde k ukonceni rezimu devizovych intervenci, muze byt smérnice trendu kurzu jind nez
smérnice trokového diferenciidlu. Tehdy miize byt vyhodné zajisténi (dle devizové pozice subjektu).

Za predpokladu, ze pri¢inou devizové ztraty je volatilita, lze vztahnout potiebu hedgingu k Cetnosti a objemu
zajisStovanych transakci. V piipadé pravidelnych (terminovych) plateb shodné velikosti dochézi podle CLV ke
konverzi za priblizné primérny kurz. Potom je subjekt samovolné zajistén principem ,average rate forward".

VaR porfolia (Variance-Kovarince; MC) Postup zajisténi
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Obrazek 1: Postup stanoveni VaR portfolia delta normalni metodou



