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Anotace

Disertacni prace se zabyva problematikou statni podpory vyvozu V souvislosti s ulohou
ménového kurzu. Hlavnim cilem disertacni prace je zhodnoceni statni podpory vyvozu
v Ceské republice, zejména jeji dostupnosti a praktické vyuzitelnosti. V ramci tohoto cile
je vytvoren navrh souboru obecné aplikovatelnych doporuceni pro fizeni a tvorbu politiky
zahrani¢niho obchodu exportné zaméfenych firem. Diléi cile prace spocivaji ve specifikaci
komerénich, teritorialnich a kurzovych rizik pfi vstupu na zahrani¢ni trh, charakteristice
nastrojii statni podpory exportu, provedeni komparace statni a nestatni podpory exportu,
dale v definovani tlohy ménového kurzu v oblasti proexportni politiky se zaméfenim na
kurzova rizika spolu s tvorbou opatieni pro zajisténi proti témto rizikiim. V této souvislosti
je pomoci metod regresni a korelaéni analyzy zjisténa vzajemna zavislost vybranych
ménovych kurzl, ktera vystupuje jako jeden z faktort pii tvorbé exportni strategic
obchodnich spolecnosti. Ze vzniklé regresni rovnice je mozné predikovat vyvoj ménového

kurzu CZK/EUR.

Uvodni ¢ast disertaéni prace popisuje soucasny stav dané problematiky a charakterizuje
vyznam exportu pro Ceskou republiku, dale se zabyva pravidly mezinarodniho systému
podpory a institucemi statni podpory exportu. V dalsi cCasti definuje metody pouzité
v predkladané praci, kterymi je dosazeno hlavniho a dil¢ich cili. Pro zkouméni vzajemné
zéavislosti ménovych kurzl je v &asti ,,PouZita metodika* ptedstavena matematicko-
statisticka analyza. Kapitola ,, Metodicka vychodiska prdce* se zabyva definici konkrétnich
rizik pfi vstupu podniku na zahraniéni trh, jakoz i charakteristikou a analyzou nastroji pro
podporu exportu. V ramci této Casti prace je provedena regresni a korelacni analyza
vzajemné zavislosti ménovych pard. Na zdklad€ konkrétnich provedenych analyz a jejich
vysledk, je v zavéreéné Casti prace vytvoren navrh souboru doporuceni a postupt, které je
mozné aplikovat v proexportné zaméfenych podnicich v Ceské republice. Tato strategie
uvadi doporuceni a postupy, jak vyuZzivat statni podporu exportu, a to jak ve formé
poskytovani informaci dualezitych pro planovani exportu, tak 1 ndstrojii financ¢nich

a pojistovacich.

Kli¢ova slova: financovani vyvozu, kurzové riziko, ménovy kurz, pojisténi vyvoznich

operaci, podpora exportu, vyvoz.



Summary

This doctoral dissertation deals with the issue of state’s support for export in relation to the
role of the exchange rate. Its main objective is to evaluate the state support for export in the
Czech Republic, its accessibility and usability, and to draft a proposal on a set of generally
applicable suggestions for the management and formulation of a foreign trade policy for
export-oriented businesses. The partial objectives of the dissertation include defining the
commercial, political and exchange rate risks when entering foreign markets,
characterization instruments of state export support, performance comparison of state and
private export support, further defining the role of the exchange rate of the export policy
with focus on currency risks and hedge against then and finally finding dependence
of selected exchange rates, which affect the choice of export strategy. The methods
of regression and correlation analysis were used to identify the interdependence of selected
exchange rates. The regression equation obtained facilitates prediction of the development
of the CZK/EUR exchange rate. In its introduction this dissertation defines the methods
which were used to achieve the main and partial objectives. It describes the current
situation and characterizes the significance of export for the Czech Republic. It also deals
with the principles of the international support system and with the state’s institutions for
export support. The next part of the dissertation entitled ‘The methodology used’ presents
a mathematical-statistical analysis which was used to examine the dependency
of exchange rates. A chapter called ‘Methodological starting point for this dissertation’
is concerned with the definitions of specific risks taken upon entering into a foreign
market. Furthermore, it provides a characteristics and analysis of export supporting tools.
The regression and correlations analysis is included in this passage of the thesis.
Considering the individual analyses performed and the respective results obtained, the final
part of the dissertation introduces a general export strategy which can be applied
in export-oriented businesses in the Czech Republic. The general strategy presents
suggestions and methods to use the state’s support for export, be it in the form of providing

information that is relevant for export planning, and also financial and insurance tools.

Key words: currency risk, export, export financing, exchange rate, export support,

insurance of export transactions.



Annotation

Dissertation befaf3t sich mit der Frage der staatlichen Unterstiitzung fiir die Ausfuhren in die
Rolle des Wechselkurses. Das Hauptziel ist es, die staatliche Unterstiitzung fiir den Export
in die Tschechische Republik, seine Zugénglichkeit und Nutzbarkeit, zu bewerten und einen
Vorschlag fiir eine Reihe von allgemeingiiltigen Empfehlungen fiir die Verwaltung und die
politische Entscheidungsfindung AuBenhandel exportorientierten Unternehmen zu entwerfen.
Teilziele der Arbeit bestehen bei der Festlegung der kommerziellen, politischen und
Waihrungsrisiken Rate, wenn auslidndische Mirkte zu erschlieBen, -charakterisierung
staatlicher Exportunterstiitzung, Performance-Vergleich von staatlichen und privaten
Exportunterstiitzung, weiter die Definition der Rolle des Wechselkurses der Exportpolitik mit
Fokus auf Wihrungsrisiken und Absicherung gegen sie und schlieBlich finden Abhéngigkeit
ausgewdhlter Wechselkurse, die die Wahl der Exportstrategie beeinflussen. Mit den Methoden
der Regression und Korrelationsanalyse ist gegenseitige Abhdngigkeit der gewihlten Wahrung
erfaBt. Aus der resultierenden Regressionsgleichung kann die Entwicklung des EUR/CZK
Wechselkurs vorherzusagen. In der Einleitung der Dissertationsarbeit werden Methoden
definiert, womit die grundsitzlichen und partiellen Ziele erreicht werden. Sie beschreibt den
aktuellen Stand der vorliegenden Problematik und charakterisiert die Exportbedeutung fiir
Tschechien. Ferner beschiftigt sie sich mit den Regeln des internationalen Systems der
Unterstiitzung sowie mit den Instituten der staatlichen Exportunterstiitzung. Im anschlieenden
Abschnitt der Arbeit ,,Verwendete Methodik* wird die mathematisch-statistische Analyse
vorgestellt, die fiir die Untersuchung der Abhédngigkeit der Wéhrungskurse verwendet wird.
Das Kapitel ,, Methodische Ausgangspunkte der Arbeit* beschéftigt sich mit der Definition von
konkreten Risiken bei der ErschlieBung eines ausldndischen Markts durch ein Unternehmen.
Ferner mit der Charakteristik und Analyse der Instrumente fiir die Exportunterstiitzung.
Im Rahmen dieses Arbeitsabschnitts erfolgt die Regression-und Korrelationsanalyse.
In Hinblick auf die konkret durchgefiihrten Analysen und ihre Ergebnisse wird
im abschlieBenden Abschnitt der Arbeit eine allgemeine Exportstrategie erstellt, die in den
exportorientierten tschechischen Unternehmen angewendet werden kann. Die allgemeine
Strategie nennt Empfehlungen und Verfahren, wie die staatliche Exportunterstiitzung
beansprucht werden kann, und zwar in Form von Erteilung fiir die Exportplanung wichtiger

Informationen als auch von Finanz- und Versicherungsinstrumenten.

Schliisselworte: Export, Exportfinanzierung, Exportunterstiitzung, Kursrisiko, Versicherung

von Exporttransaktionen, Wahrungskurs.
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Seznam zkratek a symbolii

W

CEB

CMZRB

CNB

CSOB

EGAP

KUPEG

MSP

OECD

S A

Ceska exportni banka

Ceskomoravska zaruéni rozvojova banka
Ceska narodni banka

Ceskoslovenska obchodni banka

Exportni garan¢ni a pojiStovaci spolecnosti a.s.
Komer¢ni uvérova pojistovna KUPEG

Malé¢ a stfedni podnikéni

Organizace pro hospodafskou spolupraci a rozvoj (Organization for

Economic Cooperation and Development)

Akciova spoleénost (Societé anonyme)



Uvod

Mezinarodni obchod byl a vzdy bude spojen s vy$simi vydaji nez tuzemsky obchod, coz je
dano predevsim vétsi mirou rizikovosti. Vyvoz mé velky vyznam pro vykonnost kazdé
z ekonomik, proto se staty zcela logicky snazi své podniky podporovat v§emi moznymi

nastroji, a to od téch informacnich a poradenskych az po ty finan¢ni.

Disertacni prace se zabyvala systémem statni podpory vyvozu, ktery je soucasti narodni

hospodaiské politiky Ceské republiky.

Zvolené téma disertacni prace je aktudlni zejména z pohledu utlumené hospodaiské krize
a ozivovani zahrani¢ni poptavky, které je patrné v uplynulych dvou letech. Tento jev je
impulzem zejména pro exportné¢ zaloZzené podniky, které se potykaji s problémem
finan¢niho zajisténi vlastnich exportnich aktivit. Navzdory dlouhodobym interven¢nim
zdsahtm Ceské narodni banky (CNB) trva obecna nediivéra k budoucimu vyvoji narodni
meény, jelikoz jeji ocekdvané budouci posileni mize mit nepiiznivy vliv na tvorbu
obchodni politiky proexportné zalozenych firem. Z uvedenych diivodil hraje vyznamnou
roli statni podpora exportu a to ve vSech jejich formach. Jejich prakticka vyuZitelnost pak

muze byt pfinosem pro udrzitelny rozvoj exportnich aktivit tuzemskych firem.

Ceska ekonomika je vyrazné proexportné zaméfena a pokles poptavky ze strany nasich
vyznamnych obchodnich partneri, zejména Némecka a dalSich zemi EU, zpisobuje
neptiznivy vyvoj obchodni bilance, resp. sniZeni ptebytku obchodni bilance. V ramci
vladnich priorit je proto implementovan systém proexportni strategie zaloZzeny na nové
definici prioritnich a zdjmovych trhl stojicich mimo EU. Uvedeny systém je podporovan
ze strany instituci, jako jsou napiiklad CzechTrade, Czechlnvest (Agentura pro podporu
podnikéni a investic), Exportni garanéni a pojistovaci spole¢nost (dale jen EGAP), Ceska
exportni banka (dale jen CEB) a zahrnuje: zpravodajstvi pro export, rozvoj exportu,

podporu obchodnich pftilezitosti, podporu finan¢niho zabezpeceni vyvozu.

Prvni, teoretickd, Cast disertatni prace se zabyvala vymezenim institucionalniho ramce

statni podpory exportu, vyznamem vyvozu pro CR, exportni strategii vlady



a charakteristikou rizik v vérovém pojisténi. Dale byly stanoveny cile a metody, které

disertacni prace sleduje a vyuziva.

Hlavnim cilem disertaéni prace bylo zhodnoceni statni podpory vyvozu v Ceské republice,
zejména jeji dostupnosti a praktické vyuzitelnosti. V ramci tohoto cile byl vytvofen navrh
souboru obecné aplikovatelnych doporuceni pro fizeni a tvorbu politiky zahrani¢niho

obchodu exportné zaméienych firem.

V praktické casti byla definovéna rizika pfi vstupu na zahranicni trhy, dale byly
charakterizovany nastroje statni podpory exportu spolu s popisem piistupu EGAP a CEB
k malym a stfednim podnikim (MSP). Porovnan byl také pfistup komerc¢nich a statnich

instituci k podpote vyvozu.

Navazujici ¢ast disertacni prace se vénovala popisu vyvoje ménového paru CZK/EUR
pomoci regresni analyzy s cilem navrhnout takovy systém, pomoci kterého bude
usnadnéna tvorba exportni strategie spole¢nostem V souvislosti s vybérem obchodnich
partnerii a volbou zemi do kterych je vyhodné exportovat. Pomoci tohoto podpirného
nastroje je také mozné posoudit, ze kterych zemi ¢i oblasti je vyhodné importovat, nebo jej

vyuZit pti ménové spekulaci a obchodu na burze.

V zavére¢né Casti disertatni praci byla uvedena piipadova studie, ktera ilustruje
a ovétuje soubor obecné aplikovatelnych doporuceni ve specifickych organizacich, které
jsou odlisné (MSP a velky podnik). Vysledky analyzy pojistnych a finan¢nich nastroji jsou
vyuZity pii posuzovani vhodnosti aplikace aktudlné dostupnych podplrnych opatieni
a formulaci obecnych postupi a doporuceni pro fizeni a tvorbu politiky zahrani¢niho

obchodu exportné zalozenych firem.
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1. Popis soucasného stavu reSeného problému

Pod pojmem statni podpora exportu si lze predstavit nejen pojisténi vyvoznich tvérovych
operaci a jejich financovani, ale také poskytovani informaci o ekonomickych vztazich
sdanou zemi, poskytovani kontaktnich udaji o potencialnich obchodnich partnerech,
konzultace, doporucovani sluzeb pravnich kancelafi, bank, obchodnich komor a dalSich
instituci v cilovych zemich exportu, pomoc pii ucastech na veletrzich a vystavach,
poskytovani informaci o ptilezitostech na zahrani¢nich trzich a dalsi sluzby. Kazda zemé
ma svou exportni strategii vi¢i ostatnim statim. Dle L. Fojtikové' je v Ceské republice
(dale CR) sit’ proexportnich aktivit zabezpetovana ve dvou formach, jako statni podpora
exportu a nestatni podpora exportu. Pro CR je export velmi dilezity, jelikoz patii mezi
oteviené ekonomiky s proexportnim potencidlem?®. Vlada navrhuje exportni strategii CR?,
ktera se zabyva podporou obchodnich pfilezitosti, rozvojem exportu a zpravodajstvim pro
export. Soucasna exportni strategie plati od roku 2012 do roku 2020, vymezuje strategicky
rdmec proexportni politiky a predstavuje celkovou vizi, cile a opatteni. Déle jsou v ni

uréeny prioritni a zajmové trhy pro Cesky export.

Dle J. Kypetové® existuje ve svété fada kombinaci instituci a produktd, jimiz jednotlivé
zemé své exportéry podporuji. Dalo by se fict, ze existuji tfi zakladni typy modeld, které
zahrnuji z institucionalniho hlediska exportni banku a exportni pojistovnu. Prvnim typem
jsou statem vlastnéné pojistovny, druhym typem statem vlastnéné banky, které existuji
vedle statem vlastnénych pojistoven a poslednim typem jsou obé instituce pod jednou
sttechou. Ceska republika je typickym zastupcem druhého modelu, kde EGAP existuje
CEB. Jak konstatuje A. Bohm et al.® EGAP nabizi pojisténi proti teritoridlnimu
a dlouhodobému komerénimu riziku, které vyplyva z vyvoznich operaci. EGAP se zabyva

pojisténim vyvoznich uveéra proti platebni neschopnosti, platebni nevili ¢i odepteni

Y FOITIKOVA, L. Zahranicné obchodni politika CR: historie a soucasnost (1945-2008). Vyd. 1. Praha:
C. H. Beck, 20009.

2 The Global Competitiveness Report 2012-2013[online]. 2015 [vid. 2015-06-08]. Dostupné z WWW:
< http://reports.weforum.org/global-competitiveness-report-2014-2015>.

% Exportni strategie CR 2012-2020 [online]. 2012 [vid. 2015-06-02]. Dostupné z WWW:
<http://www.mpo.cz/dokument103015.html>.

* KYPETOVA, J. Perspektivy financovini exportu v CR [online]. 2007. [vid. 2014-03-26]. Dostupny
z WWW: <http://www.cz/upload/file/studie/Perspektivy_financovani.pdf>.

> BOHM, A. Pojisténi pohledavek v mezindrodnim obchodé. 1. Vlyd. Praha: Professional Publishing, 2009.
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zaplaceni pohledavky a pojisténim doméacich pohledavek, tato teritorialni rizika vyplyvaji
s finanéni, politické a makroekonomické situace zemé zahrani¢niho dluznika. CEB je
specializovana bankovni instituce pro statni podporu vyvozu, zaméiuje se na finan¢ni
sluZby spojené s vyvozem a jejim poslanim je podporovat ¢esky vyvoz a povédomi o CR,
coz zakonité vede ke zvyseni konkurenceschopnosti CR.® Podpora vyvozu v§ak miize byt
realizovana také ze strany komercnich instituci jako je Komer¢ni uvérova pojistovna
KUPEG, Atradius Credit Insurance N. V., Euler Hermes Europa S. A., organiza¢ni slozka

a komerc¢ni banky.

S postupnym stale se zvySujicim objemem mezindrodniho obchodu bylo nutné vytvofit
mezinarodni instituce, které by zajistovaly jednotny postup pojistitelll pti kryti uvérovych
rizik. Z tohoto hlediska byl nutny harmonizovany piistup K poskytovani vyvoznich tvéra
a jejich pojistovani. Tyto divody podnitily spolupraci a koordinaci jednotlivych statd,
pojistoven a bank, a to pfi tvorbé a uplatiiovani pravidel OECD, smérnic EU ¢i moZnosti
dokumentem, ktery se zabyva pojisténim vyvoznich operaci, je jednoznaéné tzv.
Konsensus OECD (Ujednani o pravidlech pro staitem podporované vyvozni uvéry), ktery
upravuje rozsah, postup, kritéria a cenové podminky uplatiiované v mezinarodni praxi

exportniho tivérového pojisteéni.

Vstup na mezinarodni trhy nese jistd rizika, ktera je tieba kryt. Dle H. Machkové® se
v souvislosti s vyvoznimi Gvéry jedna o riziko teritorialni a komeréni. Teritoridlni riziko
souvisi s ekonomickym, finan¢nim, politickym ¢i pravnim prostiedim v cilové zemi
exportu. Jedna se zejména o nezaplaceni pohledavky ¢i platebni potize vyplyvajici
z politické situace, nemoznosti ¢i omezeni konverze mény, administrativnich rozhodnuti,
politickych opatfeni, pfirodnich katastrof a dalSich divodd. Riziko komeréni pak byva

spojeno s platebni neschopnosti ¢i platebni nevili zahrani¢niho dovozce.

® Ceska exportni banka [online]. 2015. [vid. 2015-05-12]. Dostupny z WWW: <http://www.ceb.cz/>.
"BOHM, A. a F. JANATKA. Pojisténi iivérovych rizik v mezindrodnim obchodé. 1. vyd. Praha: Grada, 2004.
8 MACHKOVA, H. Mezindrodni obchodni operace. 4., aktualiz. vyd. Praha: Grada, 2007.
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E. Cernohlavkova® konstatuje, ze daldim specifickym rizikem spojenym s mezindrodnim
obchodem je riziko kurzové, to je spojeno se vSemi formami mezinarodnich
hospodatskych vztahti a vyplyva z proménlivosti kurzu jednotlivych mén. Pfi fizeni
kurzového rizika se pouzivd mnoho metod, které se déli na externi a interni. Mezi metody
interni se fadi napf. Casovani plateb, ménova diverzifikace ¢i Gpravy kupnich smluv
pomoci kurzovych dolozek. Jako metody externi je mozné uvést uzavieni devizové pozice
¢1 zajisténi pomoci ménovych derivati. Kurzy se v Case neustale méni, je vSak mozné nad

jejich pohybem spekulovat.

¥ CERNOHLAVKOVA. E. aj. Financni strategie v mezindrodnim podnikani. V'yd. 1. Praha: Wolters
Kluwer, 2007.
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2. Cile disertacni prace a pouzité metody

V disertacni praci byl stanoven hlavni cil a pét dilCich cili, dale byly poloZzeny vyzkumné

otazky a popsany metody, které disertacni prace vyuziva.

Hlavnim cilem diserta&ni prace je zhodnoceni statni podpory vyvozu v Ceské republice,
zejména jeji dostupnosti a praktické vyuzitelnosti. V ramci tohoto cile byl vytvofen
navrh souboru obecné¢ aplikovatelnych doporueni pro fizeni a tvorbu politiky

zahrani¢niho obchodu exportné zamétenych firem.

Nastrojem pro dosaZeni hlavniho cile diserta¢ni prace byly reSerSe dostupnych

informaci a provedeni analyz dostupnosti a vyuZitelnosti statni podpory exportu.

Vysledky analyzy pojistnych a finan¢nich nastroji byly vyuzity pfi posuzovani vhodnosti
aplikace aktualn¢ dostupnych podpurnych opatfeni a formulaci konkrétnich doporuceni.
Vznikly soubor doporuceni a ptipadné ndvrhy opatfeni umozni proexportné¢ zaméfenym
spolecnostem efektivné navrhovat a fidit zahrani¢né obchodni politiku spolu s kurzovou

politikou spole¢nosti.
Pro splnéni hlavniho cile je zapotiebi splnit dil¢i cile, které byly stanoveny néasledovné:

A. Definovat komercni, teritoridlni a kurzova rizika pfi vstupu na zahranicni trhy;

W

Charakterizovat nastroje statni podpory exportu;

C. Definovat statni a nestatni podporu exportu; nastroje komeréni podpory exportu
a jejich nasledné porovnani S nastroji statni podpory exportu;

D. Definovat ulohu ménového kurzu v oblasti proexportni politiky pii fizeni rizika
v oblasti exportu s cilem zjistit, jaké riziko vznika spole¢nostem pii obchodovani se
zahrani¢nimi subjekty S prioritnim zaméfenim na riziko kurzové, formy zajisténi
proti nému,

E. Zjistit zavislosti vybranych ménovych kurzii a jejich vliv na volbu exportni

strategie vybranych spole¢nosti pomoci regresni a korela¢ni analyzy, provedené

S vybranymi ménovymi pary svétovych meén se zdmérem na zakladé této analyzy

vytvofit regresni rovnici, ktera umoznuje spekulaci nad pohybem ménovych pari

a je vhodna pro tvorbu exportni strategie spole¢nosti.
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Diserta¢ni prace hledala odpovédi na nasledujici vyzkumné otazky:

e Jakym zpiisobem mohou Ceské proexportné zalozené spolecnosti vyuzivat nastroje
statni podpory exportu?

e Jak je propojeno financovani a pojistovani aveért se statni podporou?

e Je mozné pomoci regresni a korelaéni analyzy prokdzat vzajemnou zavislost
ménovych para?

e Pomuze uplatnéni regresni rovnice exportnim firmam pii volbé vhodné exportni

strategie?
Metodika diserta¢ni prace

V disertacni prace byly vyuzity jak metody empirické, tak i metody matematicko-
statistické. Z metod empirickych byla pouzita prevazné reSerSe odborné literatury,
komparativni analyza, deskripce, syntéza a indukce. Déle byly pouzity dvé vyzkumné
piipadové studie (obecnd aplikace doporuceni a postupt fizeni politika zahrani¢niho
obchodu na dvé odlisné spolecnosti, kdy jedna znich je MSP a druhd velky podnik).
Z matematicko-statickych metod byla pouzita jednoducha a vicenasobna regresni analyza,
korela¢ni analyza, testovani hypotéz. BliZsi specifikace téchto matematicko-statistickych

metod je uvedena v kapitole 2 diserta¢ni prace.

15



3. Dosazené vysledky

Naplnénim jednotlivych dil¢ich cili byl splnén hlavni cil, kterym bylo zhodnoceni statni
podpory vyvozu v CR, zejména jeji dostupnosti a praktické vyuzitelnosti. V rami hlavniho
cile byl vyvofen navrh souboru obecné aplikovatelnych doporuceni pro fizeni a tvorbu
politiky zahrani¢niho obchodu exportné zaméfenych firem. Néstrojem pro dosazeni
hlavniho cile disertaéni prace byla reSerSe dostupnych informaci a provedeni analyz

dostupnosti a vyuzitelnosti statni podpory exportu.

3.1 Definice rizik pri vstupu na zahranic¢ni trh

Prvnim dil¢im cilem bylo definovat rizika, kterd se vyskytuji pfi vstupu na mezinarodni
trhy. K rizikiim, ktera bézné souvisi s podnikanim, ptibyla v mezinarodnim obchodé rizika
teritorialni a kurzovad. V kontextu se zaméfenim disertacni prace se tato zabyvala

pfednostné riziky kurzovymi, teritoridlnimi a komer¢énimi.

Riziko kurzové bylo feSeno metodami externimi a internimi pro sniZeni kurzového rizika,
pojisténim proti kurzovému riziku nebo moznosti predikce ¢i spekulace vyvoje ménového

kurzu na zéklad¢ vzajemné zavislosti vybranych ménovych part.

Teritoridlni rizika jsou takova, jejichZz vyvoj a vyskyt je velmi tézké predvidat.
Nejucingjs$im oparenim proti tomuto riziku je pfedev§sim dostatek informaci, které by meli
spole€nosti neustale sledovat a aktualizovat. Riziko teritoridlni je moZné vyrazné omezit
pojisténim se statni podporou, které v CR poskytuje EGAP. EGAP je statni Gvérova
pojistovna, jejimz hlavnim pfedmétem Cinnosti je pojistovani vyvoznich Gvera se statni

podporou.

Mezi rizika komer¢ni jsou fazena piedevsim rizika vyplyvajici z nesplnéni zavazkt
obchodnim partnerem, tato rizika je moZzné znacné¢ sniZit spravnym vybérem obchodniho
partnera a zemé&, do které je export uskutecnovan, volbou vhodnych platebnich podminek,
ale také pojisténim. U kratkodobych uvéri je toto riziko pojistovano komercénimi
uvérovymi pojistovnami. Dlouhodobé komer¢ni riziko pojistuje jiz zminé€néd spolecnost

EGAP.
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3.2 Charakteristika nastroji pojisténi se statni podporou v CR

Jak jiz bylo fedeno, pojisténim se statni podporou se v CR zabyva EGAP — Exportni
garancni a pojistovaci spolecnost a.s, ktera nabizi ucelenou tadu pojistnych produkti,
kromé standardniho pojisténi odbératelskych a dodavatelskych uvéri, EGAP kryje také
rizika tykajici se investic Ceskych vyrobct v zahrani¢i. Dale kryje rizika souvisejici
s predexportnim financovanim a jina. Tabulka 1 uvadi pfehled produktd, které EGAP
nabizi, jejich oznaceni a vysi spolutiCasti. Disertacni prace detailné popsala a analyzovala
vSechny produkty nabizené EGAP. Z vyroéni zpravy spole¢nosti EGAP z roku 2014%
vyplynulo, Ze nejvyuzivanéj§im pojistnym produktem je produkt s oznacenim D, tedy
pojisténi vyvozniho odbératelského tvéru a to z necelych 60 %. Dale je hojné zastoupen
pojistny produkt I — Pojisténi investic ¢eskych pravnickych osob v zahraniéi, a to 33,5 %.
Ostatni produkty byly celkové vyuzivany pouze z necelych 9 %. V diserta¢ni praci je dale
provedena analyza zakladnich podminek pro poskytnuti pojisténi vyvoznich operaci podle
jednotlivych typt pojistnych produktd. Podminky, které musi spliiovat zadatelé¢ u vSech
druhfi pojistnych produktd, jsou zejména: podil hodnoty dodavek s ptivodem v CR na
hodnoté vyvozu je vys$si nez 50 %, bezproblémova kreditni historie subjektt ¢i subjekt
(banka, investor) existuje a vykonava ¢innost, ktera je pfedmétem vyvozu, a to minimalné

2 roky pted predlozenim zadosti.

Tabulka 1: Prehled pojistnych produktiit EGAP

Oznaceni Nazev produktu Spolutidast
B Pojisténi kratkodobého vyvozniho dodavatelského tvéru 10 %
Bf Pojisténi bankou financovaného kratkodobého vyvozniho dodavatelského 10 %
uvéru
C Pojisténi sttednédobého a dlouhodobého vyvozniho dodavatelského tivéru 10 %
Cf Pojisténi bankou financovaného stiednédobého a dlouhodobého vyvozniho 10 %
dodavatelského uvéru
D Pojisténi vyvozniho odbératelského uveéru 5%
E Pojisténi potvrzeného akreditivu 5%
F Pojisténi tiveru na predexportni financovani 20 %
| Pojisténi investic Ceskych pravnickych osob v zahranici 2,5 %
If Pojisténi tivéru na financovani investic ¢eskych pravnickych osob 2,5-5%
Vv zahraniCi

19 yyroeni zprava EGAP a.s. 2014 [online]. 2015 [vid. 2015-07-15]. Dostupné z WWW:
<https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-detail?’dokument=39527212&subjektld=432491&spis=74345>.
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\Y Pojisténi proti riziku nemoznosti plnéni smlouvy o vyvozu 15%
Z Pojisténi bankovnich zaruk vystavenych v souvislosti se ziskanim nebo 5-20 %
plnénim smlouvou o vyvozu
Zdroj: EGAP (www.egap.cz), vlastni zpracovani™

3.3 Charakteristika nastroji financovani exportu se statni podporou

Ceska exportni banka® nabizi celou §kalu finan¢nich produkti zaméfenych na exportni
transakce tuzemskych exportéri. Kromé klasickych exportnich tvérti, nabizi CEB také
pfedexportni uvéry, financuje investice ¢eskych exportérii v zahranici, vystavuje bankovni
zaruky a provadi dokumentarni platby. V diserta¢ni praci je zpracovana charakteristika
jednotlivych nastroji financovani exportu (piehled nastroju financovani vyvozu nabizi

Tabulka 2).

4 4

3.4 Propojeni vyvozniho financovani a pojiSténi vyvozu

Propojeni mezi CEB a EGAP je zfejmé nejen z vlastnického propojeni, ale i ze zakonem
stanovenych pravidel jejich fungovani. Podminkou pro poskytovani uvéra CEB bylo od
zalozeni CEB pojisténi vyvoznich uvérovych rizik u EGAP. Tato podminka byla zdkonem
¢. 58/1995 Sb.® (novelizovan zakonem ¢&. 23/2006 Sb.) o pojistovani a financovani vyvozu
se statni podporou povinna pro vsechny produkty nabizené CEB, pokud existoval
odpovidajici pojistny produkt EGAP. S ucinnosti novely 23/2006 Sb. je od roku 2006
oslabeno monopolni propojeni CEB a EGAP, nebot podle této novely mize CEB nahradit
7e veskeré aktivity CEB musely byt pojistény u EGAP, nebylo primarné posileni
konkurenéniho prostfedi, ale snaha rozsifit pisobeni CEB i na oblasti, ve kterych

ze zakona spolecnost EGAP nemohla vyvoz pojistovat, jako jsou kratkodobé uvery

1 EGAP a.s. [online]. 2013 [vid. 2013-11-15]. Dostupné z WWW: <http://www.egap.cz/informace/statni-
podpora-exportu/index.php>.

12 Ceska exportni banka [online]. 2015 [vid. 2015-05-12]. Dostupné z WWW: <http://www.ceb.cz/>.

3 Zakon & 58/1995 Sb. o pojidtovani a financovani vyvozu se statni podporou a o doplnéni zikona
¢. 166/1993 Sb., o Nejvyssim kontrolnim tfadu, ve znéni pozd¢jsich predpisi.
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se splatnosti do dvou let. Tabulka 2 zobrazuje ptehled typd financovani exportu a jejich

navaznost na pojistné produkty EGAP.

Tabulka 2: produkty CEB a jejich navaznost na pojistné produkty EGAP
Nézev produktu Typ pojisténi EGAP

Predexportni avér F

Piimy exportni dodavatelsky uver

Piimy exportni odbératelsky uveér

Neptimy exportni odbératelsky uver
Refinan¢ni exportni odbératelsky tver
Refinanéni exportni dodavatelsky uvér B, C
Uvér na investice v zahrani¢i
Bankovni zaruky
Doprovodné finanéni sluzby

Zdroj: Ceské exportni banka (www.ceb.cz), vlastni zpracovani™

Og|o|l0O

MIN|—

3.5 Podpora malych a stiednich podniki

MSP tvoii velkou ¢&ast klienti EGAP i CEB. Proto tyto statni instituce poskytuji
zjednodusSeny postup pro ziskani exportnich uvért a jejich pojisténi. EGAP nabizi ptimo
produkty, které jsou pro MSP vhodné. Podpora MSP je umoznéna prostiednictvim
zjednodusené administrativy, snizenych nakladi a zvysené rychlosti projednani
obchodniho pfipadu, ¢imz se zna¢né zvySuje konkurenceschopnost téchto podnikll na

mezinarodnich trzich.?®

3.6 Komparace nastroji statni a komercni podpory vyvozu

Vyznamnym segmentem uUve€roveého pojisténi v CR je komeréni pojisténi, kterého se

netyka statni podpora exportu a je realizovano na ucet komeréni uvérové pojistovny.

S ohledem na mezinarodni pravidla pro staitem podporované vyvozy, je ¢innost statnich
uvérovych pojisStoven omezena pouze na tu ¢ast trhu, kterou nemohou pokryt komeréni

uvérové pojistovny (rizika neobchodovatelna). Rizika se déli na obchodovatelna

14 Ceska exportni banka [online]. 2015 [vid. 2015-05-12]. Dostupné z WWW: <http://www.ceb.cz/>.
> EGAP a.s.: Podpora MSP [online]. 2015 [vid. 2015-06-22]. Dostupné z WWW:
<http://www.egap.cz/egap-pro-msp/index.php>.
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a neobchodovatelna. Obchodovatelna jsou rizika, kterd jsou trzné zajistitelnd, jako je
naptiklad platebni neschopnost nestatniho dluznika ¢&i jeho rucitele. Naproti tomu
neobchodovatelna rizika jsou trzné nezajistitelna, protoze pripadné pojistné udalosti maji
takovy rozsah, ktery presahuje finan¢ni kapacitu komercnich zajistitelti i samotné ivérové
banky. EGAP tak poskytuje pojisténi stfednédobych ¢i dlouhodobych wvéra, zahrani¢nich
investic a bankovnich zaruk se statni podporou, tedy s tim, ze ,,zajistitelem* je v téchto
piipadech statni rozpocet. Kratkodobé tvéry jsou EGAP pojistény, pouze pokud se jedna
o riziko teritorialni, ¢i kombinované, na kterou komercni pojistovny nemaji dostatecnou
kapacitu. Kratkodobé pojistovani komeréni rizik neni pfedmétem zakona

¢. 58/1995 Sb., o pojist'ovani a financovani vyvozu se statni podporou.

Komeréni Gvérové pojisténi se ¥idi zdkonem ¢&. 363/1999 Sb. o pojistovnictvi®®. Predmétem
komercniho pojisténi jsou tedy pouze trzné zajistitelnd rizika a stat pro tuto Cinnost
neposkytuje Zadnou podporu, formou zaruk za zavazky komerénich pojistoven ani formou

poskytovani dotaci, subvenci ¢i jinych.

3.7 Predikce ménovych kurzii pomoci regresni a korelac¢ni analyzy

Aby mohla byt zjisténa vzajemna zavislost vybranych ménovych kurzd, ktera vedla
k vytvofeni regresni rovnice, a diky ni k predikci vyvoje ménového paru CZK/EUR, byla
vyuZita metoda regresni a korelacni analyzy. Bylo postupovano od jednoduché regresni

analyzy az regresni a korela¢ni analyze vicenarobné.

Nejdiive byla provedena jednoduchd regresni analyza, kterd zkoumala zavislost mezi
meénovymi pary CZK/EUR a CZK/USD. Vysledkem jednoduché regresni a analyzy je

regresni rovnice:
CZK/EUR = 15,8194 + 0,530639 * CZK/USD 1)

V disertacni praci bylo pomoci grafu zjisténo, Ze je jedna o linearni zavislost. Koeficient

determinace R? je 0,6498. Timto koeficientem je posuzovéna kvalita modelu a vystihuje,

16 7akon €. 363/1999 Sb. o pojistovnictvi.
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jak data piiléhaji k regresni kiivce. Cim vy3si koeficient determinace, tim vy$si kvalita
modelu a model je vhodnéjsi. Vysledem této analyzy je tedy tvrzeni, Ze model odpovida
zcca 65 % namérenym hodnotam. Modelem tedy bylo vysvétleno cca 65 % pricin

zmén ménového kurzu CZK/EUR.Y

Déle byla provedena korelacni a regresni analyza vicenasobna, do které¢ byly zarazeny
nasledujici ménové pary: CZK/EUR, CZK/USD, CZK/RUB, CZK/GBP, CZK/JPY
a CZK/PLN, a to v obdobi od ledna 2005 do prosince 2015. V prubéhu analyzy byl
vyloucen ménovy par CZK/PLN z divodu multikolinearity a ménovy CZK/JPY z divodu

statistické nevyznamnosti. Vysledkem je tato regresni rovnice:

CZK/EUR = 14,6143 + 0,153568 * CZK/GBP + 1,77234  CZK/RUB + 0,274119 x
CZK/USD @)

Nakonec byl cely model otestovan, zda je statisticky vyznamny na hladiné statistické
vyznamnosti 95 %. Regresni model je statisticky vyznamny jelikoZ hodnota ,,Vyznamnost

(Significance) F« je 3,68308*E .

Vysledkem regresni analyzy je vySe uvedena regresni rovnice, ktera popisuje, jak se bude
vyvijet kurz CZK/EUR pokud se budou ménit hodnoty kurzii ménovych pari CZK/RUB,
CZK/GBP a CZK/USD. Jedna se o modelovy priklad ovliviiovani vyvoje ménového paru
CZK/EUR. Ve skute¢nosti vSak kurz ovliviiuje mnohem vice proménnych, a to jak
numerickych tak i slovnich. Jde napf. o nabidku a poptavku po dané méné, export, import,
saldo obchodni a platebni bilance, urokové sazby, vyvoj v dané zemi, ekonomicka
a politicka situace €1 aktudlni udalosti v zemi, a také ménova politika narodni banky v dané

zemi.

Tento model a jeho vyslednou regresni rovnice je mozné vyuzit pii tvorbé exportni
strategie, vybeéru obchodnich partnerii, volbu zemi, do kterych budeme vyvazet ¢i z ni
dovazet. Timto byla zodpovézena posledni ¢tvrtd vyzkumna otazka: Pomuze uplatnéni

regresni rovnice exportnim firmdm pii volbé vhodné exportni strategie?

Y CYHELSKY, L. Zdklady teorie statistiky pro ekonomy. 1. vyd. Praha: SNTL, 1979.
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3.8 Exportni strategie s vyuzitim nastroji podpory exportu

Vysledkem komplexniho rozboru jednotlivych segmentl proexportni politiky je
v diserta¢ni praci vytvoien navrh souboru obecné aplikovatelnych doporuceni a postupii
pro fizeni a tvorbu politiky zahraniéniho obchodu exportné zalozenych firem. Strategie je
vhodna jak pro velké korporace, tak MSP, které se chystaji, nebo vyvazi do zahranici své

zbozi a sluzby a hodlaji vyuzit podpory exportu, a to jak podpory statni, tak i nestatni.
Névrh souboru obecné aplikovatelnych doporuceni a postupti obsahuje zejména:

1. Informace o teritoriu — exportér musi zjistit vSechny dostupné informace o zemi,
obchodnich partnerech v zemi, kam ma zamér sméfovat svij export. Jedna se nejen
o informace ekonomické, ale také spolecenské, politické, pravni a dalsi.

2. Vyuziti regresni rovnice k vybéru vhodného teritoria pro planovany vyvoz (¢i dovoz).

3. Zdroje financovani exportu — dal§im dilezitym krokem je rozhodnuti z jakych zdrojii
nez tuzemsky obchod, nebyvaji financovany pouze z vlastnich zdroji. Je mozné vyuzit
cizi zdroje, tedy Uvéry ¢i alternativni zplsoby financovani.

4. Volba podpory exportu — statni versus nestatni — Vyvozce musi uéinit rozhodnuti, jaky
druh podpory exportu vyuzije. Podpora exportu neni jen jeho financovani
¢1 pojiSténi se statni podporou, které je mozné realizovat 1 komercné, jedna se také
o nabidku sluzeb agentury CzechTrade, poskytovani informaci, kontaktl. Mezi
nestatni podporu se fadi hlavné podpora proexportnich aktivit ze strany hospodatskych
komor, zahrani¢ni obchodnich komor, soukromych firem a dalsi.

5. Volba vyhovujiciho programu financovani exportu — pokud je exportérem velky
podnik, je pro n¢j vhodna velka vétSina programt, existuji vSak programy, které se
specializuji hlavné na MSP. Nabizeji rychlej§i projednani zadosti a jednodussi
administrativu.

6. Pojisténi se statni podporou — zajisténi vyvozniho Gvérového rizika — zde je dilezité
uvést, ze dle novely zdkona €. 58/1995 jiZ neni pojisténi podpofeného financovani
podminkou pojidténi u EGAP. Na zakladé pozadavkit CEB miize byt pojisténi EGAP
nahrazeno jinym typem =zajiSténi. Pro zjednoduSeni v tomto piipadé budeme

predpokladat, Ze se podnikatel proti vyvoznim uvérovym rizikim pravé u EGAP
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pojistil. Na internetovych strankdch EGAP muze exportér nalézt, do jaké kategorie

rizikovosti spadd zemé, kam se chystad vyvazet. Dale je mozné, diky tzv. prescoringu si

nechat provést predbéznou analyzu zadosti o poskytnuti pojisténi vyvozni operace, na

zéklad¢ poskytnutych podklada.

Vybér vhodného typu pojisténi — kazdy produkt vyvozniho Gvérovani CEB je navazan

na urcity pojistny produkt EGAP. Podle typu Gveéru vybere exportér typ pojisténi. Déle

postupuje podle pokynti uvedenych na strankach spolecnosti EGAP. Jedna se

predevsim o vyplnéni zadosti o pojisténi a dodani pottebnych dokument.

Pribéh obchodniho piipadu:

a.

Dokumentace a vyjednavani — tato ¢ast obchodniho ptipadu popisuje konkrétni
pribéh obchodniho piipadu od uzavieni Budouci dohody o obchodnim ptipadu,
az k podpisu Kupni smlouvy.

Pribéh obchodu — po skonceni vyjedndvani a podpisu vSech dokumentl
a smluv mize zacit probihat obchodni ptipad — platba akontace, platba poplatki
spojenych s pribéhem obchodu expedice zboZi a sluzeb, splaceni uvéru, v piipadé
nesplaceni vyplaceni pojistného od EGAP.

Hodnoceni projektu — CEB A EGAP posuzuje, zda je projet vhodny k financovani
podle dokumentl které jsou doloZeny jak ze strany exportéra, tak i importéra,
popftipade¢ jejich bank.

Financovani projektu a jeho cena — cena za sluzby spojené s poskytnutim
a Cerpanim uvéru se skladd zné€kolika Casti — jistina Uvéru, Uroky z uvéru,
rezervaéni poplatek CEB, management fee, pojistné prémie EGAP, poplatek za
vystaveni bankovni zaruky a dalsi.

Spléaceni uvéru — pokud dluznik neni schopen splacet uvér, a ani jeho banka neni

schopna uvér splécet, je vyplaceno pojistné ze strany EGAP.

Zajisténi kurzového rizika — Pojisténim zajistil exportér riziko komer¢ni a teritorialni.

Dale je nutné zajistit kurzové riziko spojena s pribéhem zahrani¢niho obchodu.
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Z.avér

Disertacni prace na téma ,,Systém statni podpory vyvozu a uloha ménového kurzu*
se zabyvala problematikou tykajici se financovani vyvoznich operaci a pojisténi vyvoznich
Gvérd. Hlavnim cilem disertaéni prace bylo zhodnoceni statni podpory vyvozu v Ceské
republice, zejména jeji dostupnosti a praktické vyuzitelnosti. V ramci prace byl na zaklad¢
komplexniho rozboru jednotlivych segmentti proexportni politiky vytvofen navrh souboru
obecné aplikovatelnych doporuceni a postupti pro fizeni a tvorbu politiky zahrani¢niho
obchodu exportné zalozenych firem. Na zaklad¢ toho byl formulovan soubor doporuceni

(vyzkumny model) na piikladu organizaci, které jsou odlisné (MSP a velky podnik).

Uvodni &ast disertaéni prace se zabyvala soufasnym stavem fesené problematiky.
Charakterizovala vyznam vyvozu pro CR, exportni strategii vlady CR. Déle stru¢né uvedla
mezinarodni systémy statni podpory exportu, mezinarodni pravidla a ujednani.
oficialn€¢ podporované vyvozni Uvéry, ktery upravuje rozsah, postup a kritéria a dalsi

podminky uplatiiované v mezinarodni praxi exportniho uveérového pojisténi.

V daldi ¢asti byly v praci predstaveny instituce, které statni podporou v CR zabezpeéuji.
Pojisténim vyvozniho Uvéru a financovanim vyvoznich operaci se statni podporou Sse
detailné zabyva zdkon €. 58/1995 Sb. Zakon vymezuje piedev§im podminky pojiSténi
vyvoznich tvérovych rizik a podminky poskytnuti financovani exportu, dale naleZitosti,

které musi splitovat zadost o tyto produkty a dals$i ujednani.

Dil¢im cilem a také prvni vyzkumnou otazkou bylo vyuziti néstroji statni podpory
exportu. Separatné byly charakterizovany nastroje statni a komercni podpory exportu.
Z analyzy pojistnych produkta, které ceskym exportérim nabizi spolecnost EGAP,
vyplynulo, ze je nejcastéji vyuzivan pojistny produkt typu D — Pojisténi vyvozniho
odbeératelského tivért a to z vice jak 60 ti % z celkového mnozstvi vyuzivanych produkti.
Pravé z tohoto diivodu byl pravé tento nastroj vybran pro aplikaci na vybrané spole¢nosti.
Dal$im hojné€ vyuzivanym produktem byl pojistny produkt typu I — Pojisténi investice

Ceskych pravnickych osob v zahrani¢i. Ostatni pojistné produkty byly vyuZzivany relativné
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méné. Dale byly charakterizovany néstroje financovani vyvozu, které poskytuje CEB.

U jednotlivych typt financovani byl krok po kroku popsan jejich prib¢eh.

Druha vyzkumna otazka se zabyvala propojenim financovani a pojistovani Gvéru se statni
podporou. Propojeni financovani a pojiSténi exportu se statni podporu je ziejmé nejen
z vlastnického propojeni prislusnych instituci, ale i podle zdkonem stanovenych podminek
pro poskytnuti uvérit a jeho pojisténi. Diive bylo nutné pojistit vyvozni uvér piimo
u EGAP, od té doby kdy byl zakon ¢. 58/1995 Sb. novelizovan zakonem ¢. 23/2006 Sh.

muze byt pojisténi EGAP nahrazeno jinym typem zajisténi.

Protoze se disertacni prace zabyvala také ulohou ménového kurzu, byla v diserta¢ni praci
provedena také analyza rizik, kterd vznikaji, pokud spole¢nost vstupuje na zahrani¢ni trh.
Z této analyzy vyplynula potieba zajistit riziko komer¢ni, teritoridlni, kurzové, piepravni,
trzni a dalsi rizika spojené s obchodem. V diserta¢ni praci byla v§ak definovana pouze tato

rizika: kurzova, komeréni a teritorialni.

PiedloZena disertani prace se zabyvala mozZnosti predikce ménového kurzu, a to na
zaklade€ vzajemné zavislosti ménovych pari. Je mozné pomoci regresni a korelacni analyzy
prokéazat vzajemnou zavislost ménovych pari? S pouzitim regresni a korelacni analyzy
byla potvrzena line4rni zavislost mezi ménovymi pary. Vysledkem zminéné analyzy byla
regresni rovnice, pomoci niZ je mozné spekulovat nad vyvojem ménového paru CZK/EUR
pokud vime, jak se budou vyvijet ménové pary CZK/USD, CZK/GBP a CZK/RUB. Tato
spekulace byla podpofena dvéma hypotézami, ze kterych vyplynulo, Ze vSechny proménné
jsou statisticky vyznamné, a Zze model jako celek je téZ statisticky vyznamny, coz dokazuje
jistou miru spolehlivosti modelu pfi predikci ménového kurzu. Timto byla zodpovézena
1 posledni vyzkumné otazka: Pomilize uplatnéni regresni rovnice exportnim firmam pfi

volb¢ vhodné exportni strategie?

Jako zasadni vystup zde byl navrzen postup realizace a obchodu s vyuzitim statni podpory
exportu se vSemi moznymi dokumenty a povinnostmi, které jsou vyvozci, dovozci i jejich

banky nuceny spliiovat.

Nad réamec cili, stanovenych v uvodu, byly zjistény rozdily v dosazitelnosti statni podpory

exportu malymi a stiednimi podniky. EGAP i CEB si uvédomuji obavy MSP &erpat
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podporu, a proto vychazeji spole¢nostem tohoto typu vstfic tomu, Ze pro né tvofti specialni
programy, které zjednodusuji, ale hlavné zrychluji ndro¢ny proces zadosti o statni podporu

exportu.

Z hlediska dalsiho postupu vyzkumného smétovani v oblasti fesené problematiky by bylo
vhodné se zaméfit do dvou oblasti. Jednou z nich je navazani na provedenou predikci
vyvoje ménového kurzu CZK/EUR, a to doplnénim regresni rovnice 0 koeficienty
vyjadiujici naptiklad aktudlni stav ekonomickych ukazateli dané oblasti, nebo aktudlni
stav rizikovosti daného teritoria. Druhou oblasti by mohlo byt doplnéni exportni strategie
o formy vstupli na zahrani¢ni trhy. Dale by bylo mozné provést mezindrodni komparaci
systémi statnich podpor vyvozu v zemich Evropské unie. Tim by byly dosazené cile
predlozené diserta¢ni prace vhodné doplnény a mohly by se tak stat zdkladem pro tvorbu

komplexni vyvozni strategie tuzemskych firem.
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