Rizeni kurzovych rizik
v nevladnich neziskovych organizacich

Ond'ej Matyas

1. Vymezeni problému

Jednou zdleZitych funkci controllingti v nevladnich neziskovych organizacich je
systematicka prace s rizikem vznikajicim zieelpokladanych pohyb ménovych kurz.
Tato prace spiva v navrhu zfisobu, jakym se organizace snazi zmirnit dopad kycio
rizik, a v pfibéZném monitorovani a analyzéchto rizik na urovni jednotlivych projekti
organizace jako celku.

Zpusob prace mito riziky se v NNO do uité miry odliSuje od toho, jakym #pobem
mohou kurzovd rizik&idit firmy. Z pohledu ziskového subjektu je nejafekéjSi strategii
sladit ménovou expozici na vstupu s expozici na vystupu.ndddSeieteno, firma se
v prvnim kroku pokusi maxim&npriblizit to, jak se jednotlivé #ny podili na jejich
vydajich, stim, jak je tomu na stiaprijmt v daném obdobi. iihadna nevyrovnana salda
pak miZe zajistit standardnimi nastroji, které firmabidne banka,ffpadré které jsou pro

firmu pristupné na finamim trhu.

Tento, principialg relativre jednoduchy postup,&tsinou NNO nerdize nebo nedokéze
pouzit. Pr¢ tomu tak je?

Hlavnim divodem je, Ze NNO je nucena vramci svého fimeradministrativnino
systému (nejlépe v ramci svéheetnictvi, gfimo pomoci detnich zaznak) provazovat sve
vstupy a vystupy. ObrazZnte¢eno, pro kazdou korunufiatou od déarce musi byt schopna
vykazat, jakym zfppsobem byla tato koruna vynalozena.

Bezprostednim nasledkem této skatosti je, Ze jakékoli vynaloZeni fin&mich
prostedki NNO, neni-li pokryto z volnych zdrdjorganizace, musi byt uhrazeno donorem
financujicim uéity projekt. NNO obvykle nemé& dostatek volnych jdr@by z nich dokazala
sama hradit naklady na zagist kurzovych rizik v podobnakupu ninového derivatu.

Na jedné strahby tedy bylo pdeba naklady na zaji&ii uznavat jako iimé néklady
urciteho projektu (tedy pokud se organizace chce vyhtomu, aby tyto naklady hradila
z vlastnich zdrdgj), na druhé stranje samorejn¢ jasné, Ze efektivriizeni kurzového rizika
musi byt provagho za organizaci jako celek.iBhé projekty v organizaci vykazujiznou
meénovou expozici a sambgmé muze dochazet keliminaci kurzového rizika mezi
jednotlivymi projekty (nap pokud je jeden projekt financovan americkym doren,

Tento gispsvek je zpracovan jako jeden z vystuyzkumného zagru ,Rozvoj &Eetni a finagdni teorie a jeji
aplikace v praxi z interdisciplinarniho hlediskeggistrani ¢islo MSMT 6138439903.
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Pojem controlling je v tomtélanku pouzivan jako obeg&nuzivany a v praxi vSeobe&rsrozumitelny pojem;

z pohledu teoretického zakotveni by byléeq#Si vyuzit pojmu manazerskiidici systém tak, jak jej

definuje #tSina standardnich publikaci zabyvajicich se inf#mh podporoutizeni v neziskovém sektoru,

nagiklad Ramanathan (1982) nebo Anthony — Young (20@&8)adré na obecné Grovni i Drury (2003).
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grantova smlouva je tedy podepsana v USD, a redliro CR, a proti tomu jiny projekt dané
organizace je financovadeskym ministerstvem, tj. dotace jé¢idElena v CZK, nicmé&
projekt je realizovan v zemi, jejiz ama je do znéné miry vazana na USD). Nicmgn
k eliminaci kurzového rizika timto #gobem samdejm¢ vétSinou nedochazi, a to nejen
zcela, ale ani z podstatri@sti. Pokud uz se v&ité organizaci vyskytuji dva z pohledu
ménoveho rizika komplementarni projekty, je to spidkrajova zalezitost a problém
organizace s gmovym rizikem to principialéd nereSi. Zajiséni by tedy bylo pdebne,
nicméré z pohledu dondr by to byl nepimy naklad tykajici se organizace jako celku. | pro
vstiicné donory, ki by takovy naklad zZasti byli ochotni uznat v rdmci nakkagrojektu
(a takovych by byla drtivA menSina), by navic bylmi obtizné utit zpasob rozvrhovani
tohoto typu naklail na jednotlivé projekty, nelfonalézt vazbu tohoto typu nakladu ke
konkrétnimu projektu je z podstaty velmi obtiznéadime se tedy @&p ke skuténosti, Ze
pokud neni NNO schopna naklady na z&jispokryt z vlastnich zdraj je pro ni tato sluzba
nedostupna.

Vedle obtizné praditelnosti nakladl na eliminaci kurzovych rizik jef¢ba vzit v Gvahu
jes€ dvé nasledujici komplikace, které ve vysledku znefigizvyuZziti v podnikové sfie
obvykle vyuzivanych nastnbj Za prvé, vzhledem k objemu operagiSiny NNO gedstavu;ji
tyto organizace pro naprostouétSinu poskytovatél zaji¥ovacich sluzeb naprosto
nezajimavy segment, imda NNO tak fakticky ani neméa realnou Sanci a kiapgakekoli
nastroje slouzici k zajii kurzovych rizik ziskat. Za druhé, i velké NRi@araZeji ze strany
donoi na princip ,kurzové zisky #edstavuji pijmy projektu, kurzové ztraty jsou
neuznatelné Z pohledu organizace to tedy znamend, ?e kurztnda z jednoho projektu
v urtité vysi neniize byt kompenzovana ziskem na jiném projektu vinéteysi. Ztraty
zastavaji na bedrech organizace, o kurzové ziskiagitelné projektu rize oproti tomu
donor snizit progedky, které se zavazal organizaci poskytnout.

ZvySe uvedeného plyne, Ze NNO musi kurzova rizikdit zejména pomoci
monitorovaciho systému, ktery vipad® negiznivého vyvoje kuré umozni problém &as
rozpoznat a — pokud NNO tuto moznost ma — nastsiotenost komunikovat s donorem a
zarover prepracovat rozptet projektu (vSe samogime podle v rkkterych gipadech SirSim,
obvykle ovSem spiSe Uzkém manévrovacim prostoreréksmluvni vztah s konkrétnim
donorem poskytuje).

Tento ¢lanek se proto sousdi pra¥ na navrh zasadiipkonstrukci controllingového
systémufizeni kurzovych rizik. \Elanku je nejprve popsan zakladni teoreticky ramec,
uzivana terminologie a teoretické moznosti vztatNONs donorem, jak ot problematiku
kurzi a kurzovych rizik. V dalSiasti je vramci fipadové studie ilustrovano konkrétni

2 Jako velké organizace definujme organizace¢sino objemem operaci nad 5 mil Euro, coz mimochodem
z celkového pétu neviadnich neziskovych organizaci registrovany€iR predstavuje naprosto zanedbatelny
podil. Je tedyiejmé, Ze i kdyby byla na bankovnim trhu nalezergtugméreSeni pro tyto velké organizace,
naprosté $tSina organizaci bude stale mimo dosah zajmu bank.

Viz nag. vymezeni uznatelnych (téz igwmbilych) naklad granti poskytovanych &sSinou generalnich
feditelstvi Evropské komise, nafeuropeAid (2010) nebo ECHO (2010). V této sowstlje teba zarovie
uvést, Ze to, jak jednotlivi zahr&ni dondi rozumi kurzovym ziskm a ztratam ve vztahu deské nevladni
neziskové organizaci, nenfilis jasné; nafiklad u jednotlivychieditelstvi Evropské komise jsou jako pojem
.exchange gains and losses" definovany, nickrgnakticka zkusenost ukazuje, Ze tim pracovniaigaidych
feditelstvi chapou spiSdipadné zisky a ztraty Zipadnych spekulativnich nakiu@a prodej mezi nénou,

v které je pispivek poskytnut, a #mou, v které organizace préstky redl® vynaklada. Skutaost, ze
¢eskym NNO (tedy obe@&nNNO ze zemi mimo #movou unii) vznikaji kurzové zisky a ztraty ve siys
Gcetni kategorie jen z tohaidodu, Ze jejich 8etnictvi musi byt vedeno deskych korunéch, je prostginu
zahrankénich dono@ pon€rné obtizré chapatelna.
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zpracovani dané problematiky a vyhody a nevyhodingdivych zpisohi prepcaitavani

z primarni do reportovaci ény a nasledného reportovani v zavislosti tznych scénidch
vyvoje menového kurzu. Naslednclanek rozebira zakladni omezeni a uskali spojena
s kvantifikaci vlivu pohyb kurzi na hospod&ky vysledek projektu i organizace jako celku.
V zawru jsou formulovana dopotani pro NNO, jakym zisobem nastavit sy
controllingovy systém tak, aby kurzova rizika bgtamozna nejlépsizena.

2. Terminologicky ramec

Pro orientaci Wizeni kurzového rizika je dobré znat nasledujidilagni terminologii
ohledrg pouzivanych rn:

= primarni m &éna— mena, ve které je realizovan nakladifadre vydaj)?

= Ucéetni ména — mena, ve které je vedenccéinictvi organizace; vifpad ceskych
NNO vzdy CZK, jakkoli to samdejmé neznamend, zecétni zaznamy neobsahuiji i
informaci o primarni réng,

» reportovaci ména — mena, ve které uvazuje donor, tj.éna, ve které je vyjaéna
¢astka grantu a ve které donor vyZzaduje podatteuéni projektu (téz oziavano
jako finartni zprava, pehled atp.). V drtivé &tSin¢ pripadi je tato m¢na shodna
s menou, ve které donor poskytl Gvpiispivek — pouze ve vyjimmych gipadech
dochazi p poskytnuti pispivku rovnou k jeho fevodu do miny, ktera bude v
projektu skuténg ,utracena®.

Ohledre typa prepaitu nakladi (vydaji) do reportovaci gny existuji dva zakladni
Zpasoby:

= piepatet z primarni mény — situace, kdy podkladem pro sestaveni ctguani
(finanéni zpravy) jsou naklady v primarnieme, tedy v jednotlivych cizich gmach, ve
kterych tyto naklady reaénvznikaly, a jejich hodnotovy odraz ¥étnictvi organizace
vyjadieny v CZK neni bran nikterak v potaz. Z pohleduraakinich donoi se jedn&
o porrerné logicky, protoze transparentni postup.

= prepcet z Wetni mény — zdrojem pro sestaveni wavani (finani zpravy)
projektu pro donora jsou primarmaklady vyjadené v @etnictvi organizace v CZK,
které jsou naslednpiepateny zmisobem domluvenym s donorem do reportovaci

meny.

DalSi pojmové rozliSeni tdezité pro schopnost zaklaginse zorientovat v tématu
kurzovych rizik v NNO se tykd zdnmbjkurzi pouzivanych k reportovani. Zde je&elné
rozliSovat:

1. U¢etni kurzy — tedy kurzy, které jsou pouzivany &efnictvi NNO dle pisluSnych
internich smirnic organizace; jejich specifikentigpouZziti pro @ely sestaveni finami
zpravy pro donora je prévjejich shoda stim, jak jsou transakce zaznamenany
v (getnictvi organizace.

4 Samotejms pIn¢ respektujeme terminologické rozliseni naklaa vydaji; zde je uvedeno oboji, nebo
organizace riwe pracovat s granty jak na akrualni bazi, tak &z perznich toki (jinymi slovy: rekteri
darci vnimaji projekt ,naklada¥, nekteii ,vydajove")

K tomu obvykle vedou technické&wbdy, gipadré snaha donora zjednodusit neziskové organizacadakili
s perznimi prostedky — fii poskytnuti grantu nagklad v eurech rize dojit ke srné do neny, ve které
bude ¥tSina prostedki utracena. Najklad kwanza pro projekt realizovany v Angole mohojt wijata
ptimooddonoraato tim,ZedonorzaSleplatbu zesvéhoeurovéhaictu nakwanzovyiéetNNO prijimajici grant.
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2. jiné zdroje kurzi — do této kategorie spadaji veSkeré dalSi mozrgezlura, jako jsou
napiklad server Inforeuro pro projekty financovategouieditelstvi Evropské komise,
specializované servery jako Oanda, kterou jsou leyuzivat gktefi dondi v ramci
projekti humanitarni a rozvojové pomocijipadré jakékoli dalSi zdroje kufz uréené
donory v ramci grantovych smluv s NNO.

3. kurzy realnych smén — posledniméastym gipadem je kurz realné bankovnirifmdré
hotovostni) smny peréznich prostedki z reportovaci rny, v které donor poskytl
finance, do man primarnich, v kterych se realizuji naklady projekedy nagiklad pokud
v Afganistanu donor poskytne grant v Eurech a tysimorganizace nasle&irsnenit
(typicky bankovnim fevodem) do afganskych afgani, pak gr&urz pouzity bankou je
podkladem pro f@paiet Gtrat v primarni gné zpst do Eur.

Vyhodou prvniho zfisobu (&etni kurzy) je jeho jednoduchost —¢efini kurzy jsou
stanovovany transparegtrjsou pouzivany na&ft celou organizaci, jsou snadno ziskatelné a
dokladovatelné.

Druhy zpisob pro NNO vyrazné vyhody nema, ale pro donosaj@ozejme¢ srozumitelwjSi
a tudiz z jejich pohledu transparejfii, neb@ sami definuji informéni zdroje, se kterymi
standard# pracuiji.

Vyhodou tetiho zgisobu pro NNO pak fZe byt ryze prakticka skuteost, Ze takto ziskany
kurz nema oproti f@dchozim d¥ma zdroim kurzi stedovy charakter, tj. Ze pokud
organizace nakupuje primarniému a prodava smu reportovaci, v které byliispivek
poskytnut, tento kurz zohlédje marzi banky a je z pohledu organizace pro tegani nuti
vyhodrgjSi nez kurzy sedové. Oproti tomu bohuzel vystupuje podstatna neds v podob
vysoké administrativni nataosti, nizka pehlednost a zejména snaitzaly donoit pouzivat
reportovaci fikci, kdy naklady jsou reportovany.tkurzem pislusné splatky (viz nasledujici
parametr obdobi kutizpouzitych k reportovani).

DalSim (a poslednim) podstatnym parametrem je obklata pouzivanych k reportovani, tj.
jaky kurz se na jaké obdobi projektu konkégbouZzije. NefasgjSimi pripady jsou:

A. kurz prvni splatky — tj. u projektu, ktery trval dité ¢asové obdobi, se veSkeré naklady
reportuji kurzem platnym na patku tohoto obdobi (tedy figmeme-li opraviny
piedpoklad, Ze prvni splatku organizace ziskadva adoido pra¢ na pdatku celého
implement&niho obdobi); vyhodou je sanmepné administrativni jednoduchost a znalost
reportovaciho kurzu jiz na &atku realizace projektu, nevyhodou pakrqeere fakt, Ze
realny kurz se v fiib¢hu projektu nize vyznama odchylit od kurzu platného v okamziku
prvni splatky.

B. kurz p¥islusné splatky (tj. reportovani ,po splatkach®) — zde se { sestaveni
vyucétovani (finatni zpravy) vychazi ze skuteosti, Ze prosedky na projektové naklady
jsou ziskavany postuprpo jednotlivych splatkach od donora; naskegm tedy i report
sestavovan tak, Ze se nejprve ,utrati“ prvni splggagna) gislusnym kurzem, pak dalsi
nicméré jeho vyhodou oproti kurzu prvni splatky je saidepae skute&nost, Ze vice
reflektuje pohyb kurzu v gbéhu realizace projektu. Vyznamnou komplikaci tentstpp
piedstavuje pouze v kombinaci se zdrojem kurzu v pé#arzu realné semy, kdy donor
trva i nacasové souslednosti jednotlivychij;t a vydap v projektu. Princip je stale
stejny, tj. utitd ¢ast naklad je reportovana kurzem prvni 8ny az do pomysiného
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vycerpani touto simou vytvdeného ,ballku“ pergznich prosiedki, dalSicast naklad

pak dalSi snou atp. — ovSem drzeéasovou posloupnost jednotlivych operaci tak, aby se
projekt z pohledu navaznosti 8ma utrat nedostaval do pomysiného cashového minusu
je extrémgd obtizné, protoze NNO sanmiepm¢ peréZzni zdroje i sminy do jednotlivych
meén tidi central@ za celou organizaci nebo jeji sekci, nikoli nawniojednotlivych
projekti. Navic do hry vstupuji Utraty v dalSichén@ch, které jsou sice ve vztahu k
celkovému objemu projektu zanedbatelné, nianéwyreportovany donoru byt
samozejm¢ musi. Pokud organizace neuskumita sménu prostedki ziskanych od
donora vyloZe& pro (ely €chto a vyuzila #istatki hotovosti nebo na bankovnichtéch,
které n€la jiz k dispozici, stoji ped dalSim problémem jak odvodit kurz pro reportévan
Z &chto men atp.

C. pramérny kurz za reportovaci obdobi— kurz pro sestaveni finamho reportu je ziskan
jako primer za jednotliva dili obdobi trvani projektu, tj. n&sgji za jednotlivé ndsice
obdobi, které je reportovano. Jedna se o prosiyngr kdy vSechna dil obdobi (n&sice)
maji stejnou vahu (tj. nijak se nezohiege, Ze rkteré nésice se pravgpodobr v ramci
projektu utratilo vice a jindy méhn

D. reportovani naklada kazdého obdobi jsou pouzity kurzy platné v daném ladobi —
vyvoj kurzu vcase i relativni rozlozeni naklad ramci projektu. Timto difm obdobim
stejre jako v minulém pipact byva nefastji mesic. Lehkou modifikaci tohoto postupu
muze byt i reportovani kurzem platnym v den realizagkladu, coz uz je ovSemigob
extrémré administrativié narany, tim padem potencialrchybovy a pro svoji natmost
v dasledku nefilis prehledny jak z pohledu organizace, tak i donora.

Uvedenétyii piipady nemusi figdstavovat aplny Wet vSech, teoretickych nebo i prakticky
vyuzZivanych moznosti. Na druhou stranu, jsou tdyp&jéjSi feSeni pozadovana donory a
neni pravépodobné, Ze se organizace setka s principiddtiSnymi postupy.

Aby tedy organizace dokazala popsat zakladni pargraeliviujici kurzové riziko projektu a
mohla toto riziko v mezich moZnostetidit, hovaime o fiznych typech n (tj. primarni
meéna, Eetni nena, reportovaci #ma) a o zpsobu pepaitu z primarni do reportovacidmy
(tji. ptimo z primarni miny nebo z Getni neény), o zdrojich pouzitych kubz(Gc¢etni kurzy,
jiné zdroje kurz a kurzy realné semy) a obdobi kunz pouzivanych k reportovani (kurz
prvni splatky, kurz fislusné splatky, gimeérny kurz za obdobi, #sicni kurz a dalsi).

Schematicky mizeme zakladni parametry pro sestaveni finampravy znazornit takto:

Tab. 1: Prehled zékladnich parametii pro sestaveni finagni zpravy

A. kurz prvni B. kurz C. pramérny | D. kurz dle
splatky ,PO splatkach” kurz obdobi

Z primarni mény
Z ucetni mény

Zdroj: Vlastni schéma autora

Jiz jenom v této zjednoduSené podgbedstavuje kombinacé&dhto klicovych parametr
24 z&kladnich a donory reélwyuzivanych moznosti (tj. osm uvedenych v tabuésobeno
tfemi moznostmi zdroje vyuzivanych kurZj. zda se jedna o kurzyéini, jiné zdroje nebo

68



Cesky finarni a &etnic¢asopis, 2010, &0 5,¢. 4, s. 64-80.

kurz reélné srny). Je tejmeé, Ze pra¥ kombinace dchto parametr ovliviiuje skuténost,
nakolik a jakym zfisobem pohyby gnovych kurzi dopadaji na finami vysledek projektu.

3. Pripadova studie

Pro pipadovou studii vyuZijeme z finané-administrativnihno pohledu relatig¥n
jednoduchy projekt kratkodobého charakteru v seklnrmanitarni pomoci, Sestésicni tzv.
cash-for-work projekt v Afganistafu

Pro zjednoduSeni ipdpokladejme rozget 100 000 EUR, projekt jefipravovan v
druhémctvrtleti 2008 a jeho trvani bude ¢drvence do prosince 2008.

V okamziku gipravy projektu je kurz cca 1,55 USD/EUR. Vzhledkriomu, ze fijmy
projektu jsou v EUR, zatimco vydaje v U§Dbrganizace bude ohietna a veskeré (traty,
které budou realizovany v primarniém¢ USD, planuje kurzem 1,5 USD, tj. reakina
rozpaiet je 150 000 USD, cozZ je 0 5 000 maérez by organizace mohlai gktualnim kurzu
uvazovat. Ohledh¢asového rozlozeni je planovano v prviii projektu vynakladat @sicné
20 000 USD, v druhégt pak nesicné 30 000 USD. Veskeré prastky budou donorem
hrazeny jednou splatkou nac¢atku projektu, coz je relati¢mprijatelné zjednoduSeni, protoze
az na wité zadrzné obvykle ve vysi 20 procent, které domeoliuje az po fedlozeni a
schvaleni z&wecné finargni zpravy, donth u kratkodobych a naléhavych projékabvykle
penize uvaluji v jedné transi na Zatku projektu.

V prabéhu projektu se vzajemny kurz eura a dolaru vyvigdledova.

Tab. 2: Mésiéni kurzy USD/EUR za 7-12/2008

Mésic | USD/EUR
7/2008 1,5765
8/2008 1,5575
9/2008 1,4623
10/2008| 1,4078
11/2008| 1,2826
12/2008| 1,2612

Zdroj: Ceska narodni banka

Je Zejmé, Ze pokud se organizace bude drimbgniho realizéniho rozpétu ve vysi
150 000 USD, projekt skanv katastrofalni ztr&tcca 7 700 euro — viz vypet.

® V téchto typech projektse typicky jedna o reakci nadmkané a nefiznivé udalosti jako jsou sucho, zéplavy,
s nimi spojeny nebo i z jinychidodi vznikly nedostatek potravin, zvySeni cen potranéid Grové Gnosnou
pro chudSi populaci v titém regionu atp. V takovémiipack humanitarni organizacéasto realizuji tzv.
cash-for-work projekty, jejichz cilem je za&stnat na prace vejré-prosgSného charakteru (napstavba
nebo opravy silnic, povagvych hrazi, zavlaZzovacich systmatp.) maximum pracovnik na
nekvalifikovanou praci a&mto lidem vyplacet mzdu. Timto é@gobem se do regionu dostanou figrsiredroje
potrebné na nakup potravin a zadidt dalSich zakladnich Zivotnich peb. Na rozdil nafiklad od gimé
distribuce potravin se touto pomoci tigka neochromuje lokalni trh s potravinami.

" Respektive vydaje by byly v afganskych afgani N\Fnicmér ména je relativis tésns navazana na USD,
takze pro Gely finartnihotizeni projektu Ize uvazovat v USD.
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Tab. 3: Zisk/ztrata projektu p ¥i dodrzeni pavodniho realizatniho rozpottu

Mésic USD/EUR | Néaklady (USD) Naklady (EUR)
7/2008 1,5765 20 000 12 686
8/2008 1,5575 20 000 12 841
9/2008 1,4623 20 000 13 677
10/2008 1,4078 30 000 21 310
11/2008 1,2826 30 000 23 390
12/2008 1,2612 30 000 23 787
Celkem 150 000 107 691

Zdroj: Vlastni vypdget autora

Je ovSem iejmé, Ze ztrdta na projektu bude do &éa miry zaviset na Z#gobu
piepaitavani z primarni gny (USD) do reportovaci &ny (EUR). Jen ppomaime, Ze
Gcetni ménou zde bude samiwgme CZK.

Budeme porovnavatizné zisoby reportovani; vzhledem k tomu, Ze moznych kowuddi
je porrérné mnoho, ilustraci rozdilnych postiimmezime primarhna tyto kombinace, které
jsou donory nejastji vyuzivany:

= reportovani z &etni neny etnim kurzem platnym v obdobi prvni splatky,
= reportovani z &etni mény etnim kurzem platnym pro jednotlivéegice, ve kterych
néklady vznikaji,

= reportovani z primarni &my primérnym kurzem ze zdroje Inforedtaa dobu trvani
projektu.

Schematicky znazo#éno analyzujemeritnasledujici moznosti:

Tab. 4: Zakladni parametry pro sestaveni finar€ni zpravy reSené v pipadové studii

A. kurz prvni B. kurz C. pramérny D. kurz dle
splatky »PO splatkach” kurz obdobi
Z primarni mény N/A 3.
z ucetni mény N/A 1. 2.

Zdroj: Vlastni schéma autora

Poznamka: vzhledem ktomu, Ze modelujeme situdyi, okganizace ziska veSkeré
prostedky na zé&atku projeké v ramci prvni (a proto jedin€) splatky, varianta. kurz prvni
splatky” a B- kurz ,po splatkach” jsou v tomto idérke.

V nasledujicich tabulkdch jsou zpracovany ziskp.redrata projektu pro jednotlivé
varianty 1 az 3.

® Standardni zdroj informaci o&movych kurzech pro projekty financovanétinou generalnictieditelstvi
Evropské komise.
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Tab. 5: Varianta 1 — reportovani z (&etni mény Uéetnim kurzem platnym
v obdobi prvni splatky

L Mésiéni et . Reportovano
F:rlmarnl agetni kurz Ucetnictvi Kurz splatky donorovi
Mésic ména (USD) (CZK/USD) NNO (CzK) | (CZK/EUR) (EUR)
7/2008 20 000 15,157 303 140 23,895 12 686
8/2008 20 000 15,409 308 180 23,895 12 897
9/2008 20 000 16,960 339 20d 23,895 14 195
10/2008 30 000 17,410 522 300 23,895 21 8%8
11/2008 30 000 18,938 568 140 23,895 23 717
12/2008 30 000 20,306 609 18( 23,895 25 494
Celkem 150 000 2 650 140 110 908
Zdroj: Vlastni vypdet autora
Tab. 6: Varianta 2 — reportovani z (&etni mény uéetnim kurzem platnym pro
jednotlivé mésice, ve kterych néklady vznikaji
Mésic F:rimérnl’ uél\gtzsilirlljlrz Uéetnictvi | Mé&siéni kurzy RZ%?S?X;”O
ména (USD) (CZK/USD) NNO (CzZK) | (CZK/EUR) (EUR)
7/2008 20 000 15,157 303 14Q 23,896 12 636
8/2008 20 000 15,409 308 180 24,000 12 841
9/2008 20 000 16,960 339 200 24,800 13 677
10/2008 30 000 17,410 522 304 24,510 21 310
11/2008 30 000 18,938 568 14(Q 24,290 23 390
12/2008 30 000 20,306 609 18(@ 25,610 23 787
Celkem 150 000 2 650 140 107 691

Zdroj: Vlastni vypdet autora

Tab. 7: Varianta 3 — reportovani z primarni mény pramérnym kurzem ze zdroje
Inforeuro za dobu trvani projektu

Primarni Kurz Reportovano
M ésic ména (USD) Inforeura donorovi
(USD/EUR) (EUR)
7/2008 20 000 1,440 13 890
8/2008 20 000 1,440 13 890
9/2008 20 000 1,440 13 890
10/2008 30 000 1,440 20 835
11/2008 30 000 1,440 20 835
12/2008 30 000 1,440 20 835
Celkem 150 000 104 176

Zdroj: Vlastni vypdet autora
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Model jednoznén¢ ukazuije, Ze zvoleny #gob reportovani vyznamirovliviuje celkovou
¢astku reportovanou donorovi. Zatim vSak nelzé&ituktery zpmsob reportovani je pro
organizaci obeahnejvyhodrjsi.

Samotna ztrata projektu musi bytéigtena na zakladudaji z (etnictvi organizace, a
tedy vceskych korunach.

Tab. 8: Zisk/ztrata projektu v CZK, tedy tak, jak se projevi v Géetnictvi organizace a
ve vysledku hospod#eni organizace

‘e Castka v primarni ,U &etni“ kurz Castka

Mésic méné pro piepatet v Uéetnictvi
Vynosy projektu — splatka od donora: Kurz (CZK/EUR)

7/2008 100 000 EUR 23,895 2 389 500 dzK
Naklady projektu: Kurz (CZK/USD)

7/2008 20 000 USD 15,157 303 140 CzK

8/2008 20 000 USD 15,409 308 180 CizK

9/2008 20 000 USD 16,960 339 200 CzK

10/2008 | 30 000 USD 17,410 522 300 gzK

11/2008 | 30 000 USD 18,938 568 140 dzK

12/2008 | 30 000 USD 20,306 609 180 JzK
Naklady celkem 2 650 140 C4K
Hospodarsky vysledek projektu -260 640 CZK

Zdroj: Vlastni vypdet autora

Hospod#ésky vysledek projektu je ztrata cca 260 000 CZkKivaem této ztraty je
samozejm¢ neoSdieny pohyb kurit, tedy relativni zhodnoceni (zvySeni hodnoty) dolar
(tedy naklad organizace) &i euru (tedy w¢i vynosim organizace). Tuto ztratuiabeme
vyjadiit i v jiné méné, ale je pravdou, Ze v CZK je to nejléijSi a nejméd matouci.

Hledame-li pro organizaci optimalni igob reportovani dondm, narazime naéholik
komplikaci. Za prvé, v tomtoffpack, tak jak byl popsan, je uz vlastapisob reportovani
irelevantni — projekt byl i@gterpan a mnozstvi re@mtracenych pefz (tedy 150 000 USD)
nebude zfisobem reportovani samepre nijak ovlivnéno. Proto v Getnictvi organizace
projekt generuje ztratu ve vySi 260 000 CZK, a tomto ipad naprosto bez ohledu na
zpasob reportovani doném.

Otazka po zisku nebo ztéabvSem nabyva na aktualnosti v okamziku, kdy ogoe ma
monitorovaci systém, ktery pracovniky upozorni nazny problém na tomto projektu a
organizace ma Sanci realia rozp@et modifikovat, tedy vzhledem k vyvoji kurzu
USD/EUR sniZzit rozsah aktivit a tak i mnozstvi piredki, které na & bude vynaloZzeno.
V podminkéach tohoto modelu je nejvyhegi reportovani z&etni mény kurzem splatky,
ktera organizaci umozni utratit namisto planovanyst 000 USD jen 137 164 USD #&tpm
je rozp@et z pohledu donora grpan.

° Pro zjednoduseniiedpokladame, Ze organizace projekt&eipa” v 12/2008, tj. jsou modifikovana pouze
naklady za toto obdobi.
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Tab. 9: Zisk/ztrata projektu p ¥i reportovani z Géetni mény kurzem splatky

L Mésiéni et . Reportovano
Mésic Fjrlmarnl agetni kurz Ucetnictvi Kurz splatky donorovi
ména (USD) (CZK/USD) NNO (CzZK) | (CZK/EUR) (EUR)
7/2008 20 000 15,157 303 140 23,895 12 68p
8/2008 20 000 15,409 308 180 23,895 12 89y
9/2008 20 000 16,960 339 200 23,895 14 19p
10/2008 30 000 17,410 522 300 23,895 21 85B
11/2008 30 000 18,938 568 140 23,895 23 77)7
12/2008 17 164 20,306 348 532 23,895 14 58p
Celkem 137 164 2 389 492 100 000

Zdroj: Vlastni vypdet autora

Také zde mizeme pozorovat (a je to zakonité), Ze korunaedy v &etnictvi organizace,
bude projekt také vyrovhany — vynosy jsou stalgnéte2 389 500 CZK (viz igdchozi
tabulka) naklady v tomto fipadé budou identickézde v tabulce 2 389 492ZK, rozdil je dan
pouze nefesnym zaokrouhlenim, z podstaty je hospskiavysledek projektu nuémulovy).

Pro kontrolu je mozné testovat, zda by dalSi moZéanta, tedy reportovani zetni

% e

Tab. 10: Zisk/ztrata projektu p ¥i reportovani z Géetni mény mésiénimi kurzy

o M ésiéni i . s Reportovano
Mésic Fv’rlmarnl agetni kurz Ucetnictvi | Mésiéni kurzy donorovi
ména (USD) (CZK/USD) NNO (CzZK) | (CZK/EUR) (EUR)
7/2008 20 000 15,157 303 140 23,895 12 686
8/2008 20 000 15,409 308 180 24,000 12 841
9/2008 20 000 16,960 339 200 24,800 13 697
10/2008 30 000 17,410 522 300 24,510 21 310
11/2008 30 000 18,938 568 14( 24,290 23 390
12/2008 20 300 20,306 412 212 25,610 16 096
Celkem 140 300 2453172 100 000

Zdroj: Vlastni vypdet autora

Pro to, aby byl rozptet z pohledu donora vgrpan (tedy bylo donorovi reportovany
naklady v pIné vysi grantu 100 000 EUR), musi bgtpmojektu realé vynalozeno 140 300
USD, tedy o zhruba 3 000 USD vice oproti reportévéumrzem splatky. Proto i korundv
projekt korti ve ztra¢ 63 672 CZK, tveéené rozdilem mezi vynosy 2 389 500 a naklady
2 453 17Z0boji vCZK). Ztratapiredstavuje ekvivalent préonéch cca USEB3000 utracenych

navic.

Lze z této situace vyvodit, Ze reportovani kurzemnp splatky je oproti reportovani
meésicnimi kurzy z pohledu organizace vyhegi, protoze generuje lepSi hospisdkd
vysledky? Nikoli. Je iejmé, Ze pokud by se kurzy vyvijely @gpgm snérem (tedy dolar by
se proti euro nikoli zhodnotil, ale naopak by né sodnaot ztracel, a koruna, zasena mezi
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dolar a euro, by tedy také&di dolaru posilovala aiti euru slabla), vysledky modeby byly
logicky opa&né.

Vyhodou reportovani kurzem splatky ovSsem je, Ze pfipact moznosti a schopnosti
upravit rozsah projektovych aktivit v zavislosti ngvoji kurzi — hospodisky vysledek
samotného projektuistava nulovy — viz nasleduijici tabulka s reportdwékurzem splatk’,
kter& popisuje, jak by dopadl projekt, pokud bksezy vyvijely opa&ns*.

Tab. 11:Zisk/ztrata projektu p ¥i reportovani z Géetni mény kurzem splatky pri
opatném vyvoji kurzia

L Mésiéni e . Reportovano
Mésic Fv’rlmarnl Geetni kurz Ucetnictvi Kurz splatky donorovi
ména (USD) (CZK/USD) NNO (CZK) | (CZK/EUR) (EUR)
7/2008 16 400 20,306 333018 25,610 13 003
8/2008 16 400 18,938 310 583 25,610 12 137
9/2008 16 400 17,410 285 524 25,610 11 149
10/2008 24 600 16,960 417 216 25,610 16 291
11/2008 24 600 15,409 379 061 25,610 14 801
12/2008 55 130 15,157 835 604 25,610 32 628
Celkem 153 530 2 561 008 100 000

Zdroj: Vlastni vypdet autora

Eurow by byl projekt v¢erpan a celkové korunové naklady 2 561 008 CZK imsm
odpovidaly vynoém (EUR 100 000 kurzem 25,610 CZK/EUR = CZK 2 568 G0rozdil
8 CZK je ot pouze vliv zaokrouhlovani).

Kdyby ale organizace — v situaci znehodnocujicibalslaru — oproti tomu reportovala
mesicnimi kurzy, projekt by byl v takovéemiipad ziskovy — jak je vidt v nasledujici
tabulce, sté&lo by utratit még dolati nez v pedchozim fipad a projekt by byl fitom
z pohledu donora stale glnyreportovan. Zisk by byl 120 096 CZK (rozdil vgid 561 000
a naklad 2 440 904, oboji v CZK), coz je ekvivalent p¥dnéch cca 8 000 USD, o které by
organizace utratila v porovnani &gdchozi situaci mén

19 vychozi rozdleni naklad do jednotlivych misiai je v absolutnichéastkach jiné (proto je jiny i kurz
USD/EUR na ptatku projektu), nicmé&h mé stejnou logiku a metodiku naplanovéani jakoradghozich
piipadech.

' Pro modelovani této situace jsou tedy pouZitjnétéurzy, pouze v ogaém pdadi (prosincovy vyrnsn
scervencovym, listopadovy se srpnovym atp.) Protoviechozicerpani projektu nastaveno v jinyéastkach
(neba’ je jiny i kurz USD/EUR na ptatku projektu), nicmé&ma stejnou logiku a metodiku naplanovani
jako v predchozich fipadech. Tedy: (1) lehké podhodnoceni reatitao projektu, tj. celkovych planovanych
Utrat v USD jako zfisob vytvdeni rezervy v fipad negiznivého vyvoje kurzu, které vychazi z cca 3-5
procentniho podhodnoceni aktualniho kurzu USD/EUR) glan néklad stejny prvniti mésice, nasledno
50 procent vySSi #siéni naklady a viferpani zbylych prosedki v poslednim résici projektu.
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Tab. 12: Zisk/ztrata projektu p ¥i reportovani z Géetni mény mésiénimi kurzy
pii opa¢ném vyvoji kurzi

L Mésiéni et e et Reportovano
Mesic Fv’rlmarnl aeetni kurz Ucetnictvi | Mésiéni kurzy donorovi(EU
ména (USD) (CZK/USD) NNO (CzZK) | (CZK/EUR) R)

7/2008 16 400 20,306 333 018 25,610 13 003
8/2008 16 400 18,938 310 583 24,290 12 784
9/2008 16 400 17,410 285 524 24,510 11 649
10/2008 24 600 16,960 417 216 24,800 16 823
11/2008 24 600 15,409 379 061 24,000 15 794
12/2008 47 206 15,157 715 501 23,895 29 944
Celkem 145 606 2 440 904 100 00(@

Zdroj: Vlastni vypdet autora

4. Dopady kurzového rizika na hospodeésky vysledek projektu —
problémy s jeho kvantifikaci

O hospodéském vysledku projektu hovime v souvislosti s tim, jaky dopad ma projekt
do celkového zisku/ztraty organizace, tedy jakélathka vynosy v souvislosti s projektem
dokéaze organizace identifikovat.

Protadu NNO zejména igdni a ¥tSi velikosti nize byt prag tato skuténosti limitujici
— v pipact pohyhi kurzi totiz nemusi byt &#ec snadné z nich plynouci finam efekty
spravré rozpoznat aifiradit odpovidajicim projekm.

Zatimco naklady a vynosy projektu ve smyslu zilrgynaloZzenych na realizaci a
prostedki ziskanych od donora lze ve vztahu k projektu ifikovat relativre jednoduSe,
kurzové zisky a ztraty plynouci z drzby projektolylinartnich prostedki jsou protadu
organizaci velkou neznamou. Relatijednoducha by situace byla, pokud by kazdy projekt
mel finance alokovany na specialnim projektovettuy z kterého by byly zaroviehrazeny
vesSkeré vydaje v souvislosti s projektem.

OvSem ¥tSina organizaci samignme logicky usiluje o sougedni finantnich prostedka
na rékolika malo @tech a proto pokud donor na @tkhi prostedki vyloZere nepozaduije,
finance z tiznych projeki se schazi na hlavnickitéch pro jednotlivé gmy.

Nasledujicim, a z pohledu organizace téz logickywwkém, je vyuzivani hlavnichéti
takovym zmisobem, aby ndfklad pokud organizace ziska projekt v EUR, nictnéga
realizovan v zemi, kde se utraci USD, tak n&suje tuto platbu od donora z EUR do USD,
ale naopak vyuzijeffpadného @statku na USD ¢&iu tak, aby finadéni prostedky nemusela
zbyteEné smenovat. Je totiz relativhpravdpodobné, Ze zaroxaealizuje i projekt najklad
s pispivkem od donora v USD a vydaji v CZKimzZ Ize — i v takto jednoduché situaci a za
piedpokladu vhodnéasové posloupnostiipmu a vydaji a obdobného objemu obou projiekt
— Setit a uskuténit pouze jednu simu z EUR do CZK. Dalsi moznou komplikaci pro
zjistovani kurzovych zisk a ztrat projektu je skutaost, kdy si projekty vyigcuji financni
prostedky od sebe navzajem, tj. organizacgirzh realizovat projekt a tedy vynakladat
finanéni prostedky v utité méné diive nez v jiné min¢ tyto prostedky ziska od donora.
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Dovedeno do ukledki, pokud se organizace drziii psvém finagnim fizeni principu
minimalizace smxovani z iény do neny, tj. pro vesSkeré projekty vyuziva bez ohledu na
reportovaci minu zistatky na hlavnich diech jednotlivych rin az do plného Werpani,
dostane se do situace, Ze hotovost drZi pouzeovéakene, v které realizuje nejvicefipmu
od donora. To samégjm¢ nebude optimalni, protoZe jéepmé, Ze organizace byeha drzet
docasré volné prostedky spiSe v posnu, ktery se fiblizuje struktue jejich budoucich
vydaji'?.

Problematikaizeni kurzového rizika samimeé neziskovou organizaci nijak neodliSuje
od podnikatelského subjektu, kdy i firmy se potylaputnostiidit ménové riziko a kurzové
zisky a ztraty spravn prifadit jednotlivym projekim / Gtvaém / zakazkam. #rozenym
krokem by samadzjm¢ bylo z&it interné vycislovat a dtovat (nebo jinak viislusnych
informanich systémech evidovat) kalkatd™ kurzové zisky nebo ztraty z projektu, tedy
vyjadiit hotovostni pozici projektu — byl by to sice krgkied, zejména vifpac projeki,
které jsou organizaci ipdfinancovavané (tj. z pohledu projektového casbw fljsou
.V minusu®“), nicmén i v tomto @gipac je fakticky nemozné it okamzik snény, tedy kdy —
hypoteticky — doSlo u konkrétniho projektu iepodu z reportovaci ¢gny do neény primarni.

V takovém pipact by bylo girozenym krokem fiimout pro vypa@et kalkul&nich kurzovych
ziska a ztrat fikci, Ze doSlo kipvodu pijatych perZnich prostdki z reportovaci my do
primarni nény prav v okamziku pijeti platby — to ma ovSem za nasledek, Ze tenigeft je
tak proti kurzovému riziku zaji&h a vyp@et kalkul&nich kurzovych zisk a ztrat se stava do
velké miry irelevantrif.

Otazkou ovSem nejsou pouze problémy spojené&istenim zisku nebo ztraty projektu
spojené s pohybem kurzdaleko zasadijsi otazkou je, Kemu bude vlasthinformace o
takovém zisku nebo ztiapouzita. Ve vztahu k projektu je totiz tato infaoe relevantni
pouze v situaci, kdy ovliwje rozsah¢erpani na projektu, tj. dava organizaci Sangasv
poznat, Ze jefeéba pehodnotit realizéni rozp@et, gipadré dava organizaci argument k tomu
pozadat vzhledem k pohim kurzi o navySeni grantu. Ziskavat tuto informaci z jimyc
divodi neni relevantni, nelfojeji ne/znalost nefite nijak ovlivnit konkrétni kroky
managementu organizace.

Zarover je také ¥ejmeé, Ze zatimco na urovni jednotlivych projeKtedy @i prijeti
predpokladu jeden projekt nesouci kurzové rizike jedna organizace = jeden hospisitg
vysledek) je kurzové riziko relati¢rsnadndiditelné, problémem finamihotizeni to zéina
byt teprve v situaci, kdy organizace ndéHto projekd vice a finadni toky z €chto projeki
nepovazuje za efektivni fakticky o&gldvat; proto by nilo byt Zejmé i to, Ze kurzoveé riziko
je otazkou organizace jako celku a dopady kurzowishki a ztrat se nesnazit vztahovat
k jednotlivym projekim. Na Urovni projekt Ize totiz vzdy sledovat maxim&@tast zisk a
ztrat spojenych s pohybem kiira ¢asto plati, Ze kurzovy pohyb se v ekonomice orgam@z

12 Coz plré koresponduje s naprosto logickym postupem, ktedetjakéakoli organizace volit wipad, Ze bude
mit nagFiklad jen jeden projekt sdnou donora odliSnou od realizd meny. Timto postupem je v okamziku
piijeti splatky od donora tuto smit do realiz&ni meny — nejjistjSi zpisob, jak se nasledrvyhnout dopadu
pohybu kura.

13 Kalkulatnim kurzovym ziskem nebo ztratou je zde #nirklasicky kalkulani naklad, jak je vymezen
v odborné literatie (nag. Kral aj., 2010). Tj. nafklad finaréni prostedky sousediné na hlavnich diech
generuji ve finatnim etnictvi organizace kurzové zisky a ztraty

4 Opravdu pouze do velké miry, nikoli zcela — akdvém pipads u rskterych typ reportovani projekteli
skute&nosti, Ze jeho hospotiky vysledek bude pohyby kurpviivnén.

' Coz jsou, jak jiz bylo popséano, obé&arsechny projekty, kde jedna donora odli$na od primarngny.
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projevuje naiiznych mistech ve forénzisku i ztraty, které se v celkovém efektu na arov
organizace jako celku vyrovnavaji.

Dalsi komplikaci pedstavuje skut@most, Zefada donar'’ aplikuje pravidlo, Ze kurzové
zisky jsou polozkou idstavujici gjmy projektu (a v odpovidajici vySi tedy snizujici
piispivek donora), zatimco ztraty jsou nakladem v prajekieuznatelnym (a tudiz je
organizace musi hradit ze svych volnych ziaje tedy #ejmé, Zedim vice kurzovych zisk
a ztrat se podaidentifikovat ve vztahu ke konkrétnimu projektim vice kurzova ztrata
organizace roste, z#pinéna faktickym zakazem kompenzace zisku a ztraty lauggnim
pozitivniho vlivu kurzovych zisk na hospod&ni dané organizace.

Poslednim Uzkym mistem pro rozpoznani kurzovéh&uzisebo ztraty ve vztahu
k projektu je dvoji projev tohoto efektu v hospeta organizace. Pohybyémovych kurzi se
totiz mohou projevit nasledujicimi @poby:

= kurzovym ziskem / ztratou tak, jak jsou tyto kateggouZzivany z &etnictvi, tj. jako
zisk/ztrata ze semy peréZznich prostedki, z Uhrady cizominného zavazku/pohledavky
a jako rozvahovalvysledkova polozka reqerni cizoneénného aktiva/pasiva (ij.
negastji k okamziku sestavovaniétni zaérky)

= ekonomickou nevyrovnanosti projektu — situace, kakkoli je projekt vyrovnan
z pohledu donora (tj. donor poskytl itap00 000 USD asthto 100 000 USD mu také
bylo v pIné vySi vyreportovano), vzhledem k pohgbkurai doslo & uz vyjadeno v
primarni néng, piipadré v iCetni nené, k precerpani projektu, tedy situaci, kdy
naklady projektu jsou vysSi nez jeho vynosy.

Vztah €chto dvou kategorii (tedy gétnich* kurzovych zisk/ztrat a vyrovnanosti
projektu) je pomarn¢ spletity. Nicmésn plati, Ze kltovym problémem, na ktery by &
organizace soudit svoji pozornost, je ekonomicka ne/vyrovnanpstjektu — kurzové
zisky a ztraty ve smysluiislusnych detnich kategorii totiz (jak jsme jiz popsali) mgdnak
¢asto tendenci chovat se zrcadioftj. na jednom mistv organizaci ufity pohyb kurzu
piinasi zisk, na jiném ztratu), a jednak tyto typgkiti a ztrat obvykle negedstavuji pro
organizaci tak velké, ifpadré ovlivnitelné ekonomické riziko oproti samotné ekarické
vyrovnanosti projektu. Ktiovy dopad na vyrovnhané hospéeiai NNO totiz maji zejména
pohybu kurzu zfisobujici, Ze $ realizaci projektu je nakonec k dispozici miémancnich
prostedki v primarni ign¢, nez bylo planovano.

'8 Klasickym pikladem je napiklad situace, kdy lokalnimu zastnanci humanitarni a rozvojové mise
v Afgénistanu méa byt zéerven 2010 vyplacena mzda #af0 000 AFN hrazend zditého projektu. Tato
mzda bude tedy zatovana k 30. 6. 2010 jako néklad a zatovévazek ve vysi 4 552,20¢Kzalttovana
Ggetnim kurzem stanovenym v souladu sedrsigi organizace i zakonem caainictvi dle kura CNB);
k vyplatt dochazi obvyklereti pracovni den nasledujicihoésice, tedy na g@tku cervence, kdy oviem
platny kurzéini 46,037 K/100 AFN, tedy pi Uhrad zadvazku vznika ztrata projektu ve vysi 51,50 jeko
rozdil pivodni sumy 4 552,20 Ka korunové hodnoty zavazkucgrvenci 2010 ve vysi 4 603,70¢KTato
ztrata je alokovana na projekt, zatimdargzeni stejné vySe zisku daného projektu z tituhdrloceni gchto
prostedki na hlavnim (a tudiz neprojektovémitul mise v Afganistanu (nebgrostedky na vyplaty musi
byt na &tu vzhledem k nejistétpii zahranénich prevodech zcela tiité jiz pied koncem danéhodsice) neni
technicky realizovatelné fpstoze se logicky jedna o druhou stranu téze mince.

7 Jak jiz bylo zmidno v predchozim textu, nap ECHO (2010) nebo EuropeAid (2010) a oheweskera
feditelstvi Evropské komise.
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5. Zawér

UvaZuje-li organizace o tom, jak nastavifisgontrollingovy systém, aby prdstnictvim
ného byla schopnaidit kurzové riziko, je mozné na zaktagrovedené analyzy formulovat
nasledujici dopoieni a principy, které by organizacé€lmsledovat.

1. sjednotit terminologii uzivanou n#p organizaci, zavést systém sdileni znalosti k tomut
tématu a danou problematiku zdokumentovat — velkist dopad kazdého rizika Ize
eliminovat jen tim, Ze jej za¥stnanci budou ddk a divérné znat a nebude proén
abstraktnim pojmem, pomysinym deus ex machina twjigim jejich praci bez moznosti
pracovniki cokoli ovlivnit.

2. kazdy projekt NNO musi byt z pohledu svych kurzdvyizik klasifikovan nasledujicimi
parametry:

* reportovaci mna;

= pomer primérnich ndn, v kterych budou vznikat naklady projektu;

= ¢asoveé rozlozenirgmu a vydaj daného projektu;

= zpasob stanoveni émového kurzu pro sestaveni firkan zpravy pro donora;

= skute&nost, zda se reportuje z primarnémg nebo z miny &etni;

» skute&nost, zda fipadné kurzové zisky a ztraty ve smysketii kategorie donor
rozpoznava a zdaduje, jak s nimi organizace ma ve vztahu k projadchazet, a

» pripadné dalSi nestandardni pozadavky donora (reg@orima cashové bazi podle data
piijmu a uhrad, nikoli podle vzniku naklaé vynos atp.).

3. na urovni projektu je pouze nutné provtarditinni, periodicky se opakujici predikce toho,
jak se vyvijicerpani projektu z pohledu donora; igact, Ze primarni rdina zhodnocuje
ve vztahu k reportovaci ¢n¢, informovat o této skutmosti donora a Zadat o navySeni
grantového fispivku, pripadré o omezeni rozsahu realizovanych aktivit tak, aby
z pohledu organizace byl projektayyrovnany®

4. vyjma kurzovych pohyb ovliviwujicich vysi prostedki v primarni mené urcenych pro
uskuté&néni projektu neni smysluplné dalsi kurzové rozdilyl@eck kurzova rizika
sledovat ve vztahu k jednotlivym projékt — @i centralnimiizeni cash flow organizace
je kurzové riziko projekt nutrg ovliviiovano rozhodnutimi organizace, ktera s danym
projektem nemaji nic spaleého a snaha tato rizika a naklady alokovat na eirov
projekii zbytené vede k rozosgeni pozornosti managementu a Zéeni se na vlivy, které
na urovni projektu nejsou nijak ovlivnitelné a taidierelevantnifidit kurzové riziko
v neziskové organizaci tedy neni mozné bez relathafistikovaného systénizeni cash
flow minimalné v arovni planovani nejen dasové ose (tedy po jednotlivychésicich,

v krizovych obdobich i po tydnech), ale také podtekavanych vyda a gijma v
jednotlivych nénach.

Téma specifik NNO ve vztahutkzeni kurzovych rizik je samégjme natolik Siroké a
nezmapovane, Ze néude byt timtoélankem pli analyzovano. DalSim sirem vyzkumu je
zejména zkoumani konkrétnich reportovacich podmirekto zejména z nasledujiciho
hlediska, které se ukazuje jako nutné prozkounmahvekonomické vyrovnanosti projektu a

18 Samorejm za gredpokladu, Ze je toto moZzné a donor je takovémugetFistupny. Obeahplati, e pokud
je pohyb kura identifikovan jiz v projektovém zé¥ru jako jedno z moznych rizik projektu, nabizi tm p
ptipadné jednani s donorem lepSi vyjednavaci pozéd wm gipac, ze zadné takové riziko nebylo
v projektovém zagru zmiréno.

78



Cesky finarni a &etnic¢asopis, 2010, &0 5,¢. 4, s. 64-80.

kurzovych zisk a ztrat ve smyslu é@tni kategorie, tj. nakolik jednotlivé reportovaci
podminky donak zpisobuji, zda se pohybé&mového kurzu projevi v nutnosti snizovat nebo
naopak navysSovat mnoZzstvi aktivit a ptedii alokovanych na projekt v primarniéng, a
naopak za jakych reportovacich podminek pohyimawého kurzu neovliwje mnozstvi
realrt utracenych prosedki, ovSem stim, Ze tento pohyb naopak zasahuje Heasro
organizace prayv oblasti vykazovanych zigka ztrat ve smyslud@tni kategorie. #padny
dalSi snér vyzkumu by spéival v navrZzeni systémitizeni cash flow zohledijiciho specifika
NNO; jak bylo prokazano, i v NNO lze kurzova rizikéektivre fidit pouze na arovni celé
organizace a efektivita jejickizeni je z rozhodujicéasti zavisla na schopnosti organizace
predikovat své hotovostni toky.
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Rizeni kurzovych rizik v nevladnich neziskovych orgaizacich

Ondej Matyas

ABSTRAKT

Clanek se zabyva problematikotizeni kurzového rizika v nevladnich neziskovych
organizacich. Tyto organizace maji v porovnani dngatelskym sektorem pouze omezené
moznosti, jakym zfisobem mohou tato sva rizikait. Tato omezeni jsou také&ganmétem
tohoto ¢lanku. Clanek se nicménzejména soutdi na navrh zasadigkonstrukci systému
fizeni kurzovych rizik v NNO. Nejprve je popsan zakii teoreticky ramec a terminologie,
kterd se uzivaip popisu postup, jakymi NNO gepcaiitavaji naklady projektu z primarni
meény do neny reportovaci P sestavovani finami zpravy donorovi. Naslednjsou

s vyuzitim gipadové studie diskutovany jednotlivé postupy,cfejvyhody a nevyhody ve
vztahu kiizeni projektu a zejména ve vztahuizeni kurzovych rizik. V zaru jsou
formulovana doporteni pro NNO, jakym zjisobem nastavit $iy controllingovy systém tak,
aby kurzova rizika byla co mozna nejléjeena.

Kli ¢ovéa slova: nevladni neziskova organizace; kurzové riziko; cahnhg.

Managing Exchange Rate Risk
in Not-for-profit Non-governmental Organizations

ABSTRACT

The paper explores the effective design of managepmntrol systems in terms of managing
exchange rate risks for not-for-profit non-govermtaé¢ organizations (NGOs). Compared to
business organizations, NGOs have just limited ipoisies to tackle these risks for several

reasons discussed in the paper. The paper focusefartive design of control system to

manage the exchange rate risk. The basic thedrétamaework is described, same as the
terminology used by NGOs to set up the financiglore to their donors when having to

convert the project expenses from primary to repgrturrency. Then, based on the case
study, various reporting procedures are discussedterms of their advantages and

disadvantages related to exchange risk exposupetbfthe project itself and organization as
a whole. Finally, the recommendations are propdsesd NGOs should set their control

systems in order to manage their exchange ratefigktively.

Key words: Not-for-profit non-governmental organization; Exolge rate risk; Management
control system.
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