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Leasingové financovani’'

ing. Vratislav VALEK, CSc. — Ing. Vratislav KULHANEK

Skutefné jen velmi malo finanénich kategorii se dnes v odborném i populér-
nim tisku zemi s rozvinutymi trznimi ekonomikami objevuje tak éasto jako
leasing. Rozebira se jeho podstata, formy, vnitini i zahrani¢néobchodni aspek-
ty, dafiova a licetni problematika, instituciondlni zajisténi atd. Je nesporné, ze
bez analyzy této alternativy financovani se dnes neobejde Zadné podstatnéjsi
rozhodnuti o alokaci finanénich zdrojt ve vyspélych pramyslovych zemich. A je
priznaéné, Ze v socialistickych stdtech byl aZ do neddvna leasing okrajovou za-
lezitosti a teprve s opousténim administrativné centrdlnich a naturalnich forem
fizeni se logicky dostava do popfedi pozornosti.

Velmi ¢asto se viak stile jesté povazuje — a to plati i pro Ceskoslovensko
-- za jakysi druh zahraniénéobchodni operace; to je ddno doposud uplatriova-
nym monopolem zahraniéniho obchodu ve vétsiné centralné planovanych eko-
nomik. Velky vyznam zde ma i skute¢nost, Ze pfi chronické deficitnosti volno-
ménovych prostiedki v téchto statech se leasing miize stat vyznamnym zdrojem
" financovani ndkupu modernich technologii, know-how ap., pficemz vnitrni fi-
nanéni aspekty jeho pisobeni zistavaji ponékud stranou. Tuto kategorii vSak
1ze pochopit, a tim i raciondlné vyuzivat jen na zédkladé komplexniho pfistupu,
ktery si klade za cil nas serial prispévkil a navazujici diskuse.

Podstata leasingu

V dnesnim pojeti vznikl leasing na poéatku 50. let v USA. Za uplynulych té-
mér 40 let se pochopitelné objevilo velké mnoZstvi definic, které vyhovuji riiz-
nym uéeliim: pravnickym, uéetnim, fiskdlnim, marketingovym apod. S tim, jak
se leasingové financovani rychle rozsifovalo v mezindrodnim métitku, vyvstal
problém jeho mezinarodniho vykladu. Uréité vyjasnéni ptinesl do této oblasti
v z4fi 1982 Mezinarodni komitét pro ucetnické standardy (JADC), ktery publi-
koval celou fadu definic mnoha béznych leasingovych pojmi. Z praktického
hlediska m4 znaény vyznam tzv. imluva UNIDROIT, o mezinarodnim finané-
nim leasingu, ktera byla uzaviena 28. 5. 1988 v Ottawé v Kanadé; upravuje
transakce finanéniho leasingu, tj. obsah smiuvni upravy.

' Timto éldnkem o leasingu redakce zahajuje serial piispévki k této aktualni problematice financova-
ni, kterd je dnes v popfedi pozornosti ve viech rozvinutych trznich ekonomikach. Uvita proto vSechny
dal$i materialy, zejména konkrétni piispévky 7z praxe.
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Doslovny preklad slova leasing z angli¢tiny je pronajem. Tento obecny vy-
znam leasingu je vSak nutné specifikovat v nékolika smérech: zda jde o dlouho-
doby finanéni leasing, nebo o kratkodoby operativni leasing; jedna-li se o lea-
sing umoznujici odkup pfedmétu pronajmu, ¢i nikoliv; zda jde o leasing, pfi
kterém vyhody odpisovani dani a investiéni stimuly jdou ve prospéch vlastnika
zafizeni, nebo ve prospéch uZivatele; zda jde o leasing, pii kterém je vlastnik
ze zdkona opravnén odebrat dané zafizeni pfi prodleni v placeni ndjemného, ¢i
o leasing, kde takovéto pravo nem4; zda se jedna o tuzemské, ¢i mezinarodni
transakce atd.

Postupem doby vykrystalizovaly dva zakladni typy leasingovych smluv: lea-
sing finanéni a leasing operativni. Finanéni leasing je zaloZen na dlouhwdobém
prondjmu upraveném prislusnou smlouvou, v jejimz ramci vlastnik zafizeni
prevadi na uzivatele v podstaté viechna rizika a vynosy spojené s vlastnictvim
daného majetku. Toto vlastnické pravo pfitom muze, ale i nemusi byt pfevedeno
pravné. V pritbéhu dohodnutého najemniho vztahu by najemce (tzv. lessee) méel
pronajimateli (tzv. lessor) prostfednictvim dohodnutych splatek uhradit potizo-
vaci naklady pfedmétu, urokové niklady z dané finanéni transakce a odpovida-
jici ziskovou marzi. Operativni leasing je potom vse ostatni, pficemz pronajima-
tel nejen vlastni dany predmét, nybrz ho i udrzuje. Jde tedy zpravidla o kratko-
doby prondjem specifickych druhti stroji, dopravnich prostfedkd, pocitaca
apod., kde v priibéhu pronajmu nedochézi k plné amortizaci tohoto zafizeni.

Finanéni leasing

Pfi finanénim leasingu si uZivatel voli druh a typ zafizeni, dodavatele
a zvlastni pozadované vlastnosti. Uzivatel déle sjedna s dodavatelem podminky
zéruky, idrzby, dodavky a instalace a v neposledni fadé kupni cenu daného
pfedmétu. Vlastnik potom doddva finanéni prostfedky ke koupi, a to bud na
zdkladé pfimého styku s dodavatelem, nebo prostfednictvim uZivatele, a to po
dodavce zafizeni na zdkladé prodeje nebo po zpétném leasingu pred uzivanim.
V této oblasti v trznich ekonomikach existuje cela fada alternativ, které si ma-
Zeme pfibliZit nejlépe na podkladé praktickych piikladi. Vychazime ze situace,
kdy pfedmétem finanéniho leasingu je obrabéci stroj o prodejni cené 20 000
USD, ktery méa byt pronajat na dobu 36 mésieu.

Leasing bez ndroku na koupi nebo obnovu

Nejjednodussi leasingové ujednani predpoklada stejny najem splatny mési¢né
po dobu prondjmu. Za téchto okolnosti vlastniku zafizeni pfipada zistatkova
hodnota obrabéciho stroje po t¥ech letech jeho pouzivani. Ekonomicky smysl
této transakce by se ztracel za situace, kdyby Zivotnost zafizeni byla mensi nez
tfi roky a nevznikala by tak Zadna zustatkova hodnota. Vlastnik proto obvykle
nehleda ndhodny zisk na konci leasingové lhiity na dkor uzivatele. S vyjimkou
piipadi, kdy to vyzaduji platné danové normy, proto leasing zahrnuje bézné
jak koupi, tak i zpétny odkup vlastnikem. Bez tohoto zpétného odkupu by byly
obchodni podminky nasledujici:
cenazatizeni: 20 000,00 USD
mésiéni najem: 728,07 USD
36 uhrad spldatek najemného po 728,07 USD ¢éini 26 210,52 USD. Suma
20 000 USD kryje investi¢ni ndklad a zbyvajicich 6 210,52 USD kryji troky
a rezii a zahrnuji pochopitelné i zisk. Jestlize je ndjem placen mésiéné pozadu,
vynos pro vlastnika dosahuje 18,5 % p.a. pfi mési¢ni valorizaci.
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Leasing s ndrokem na koupi

Leasingova smlouva v tomto pripadé obsahuje narok uZivatele na koupi stroje
za 20,0 USD na konci.najemni doby.

cena zarizeni: 20 000,00 USD
mésiéni najem: 728,07 USD

odkupni cena na konci obdobi: 20,00 USD

20,0 USD ma jen velmi maly dopad na vynos vlastnika. Pfi mési¢ni valorizaci
a za predpokladu thrad ndjemného pfedem by éinil vynos 18,54 %, jestliZe se
vezme v Gvahu uvedenych 200 USD. V opa¢ném piipadé jde o vynos ve vysi
18,5 %. Dulezité pii tom vsak je, Ze vlastnické pravo k obrabécimu stroji zasta-
va vlastnikovi a pfechazi na uzivatele v okamZiku koupé po uplynuti platnosti
dané leasingové smlouvy.

Leasing s dhradou ndjmu predem a s poZadavkem koupé

V uréitych piipadech nékteré leasingové spolefnosti z diivodi zvySeni dive-
ryhodnosti a konkurenceschopnosti navrhuji takovou leasingovou smlouvuy, kde
urdity poéet splitek ndjemného je placen v den uzavieni smlouvy a tomu potom
odpovida uréité obdobi bez splatek na konci ndjemni lhity (dopfedu uhrazené
najmy jsou ndhradou za ndjem v poslednich obdobich smlouvy). Piedpoklada-
me-li, Ze 3 splatky jsou splatné predem, potom mési¢éni najem poskytujici vynos
18,5 % p.a. by byl 696,14 USD.

cena zarizeni: 20 000,00 USD

pfedem uhrazené splatky: 2088,42USD (3x696,14 USD)

mési¢ni ndjemné: 696,14 USD (33 iihrad od konce 1. mésice)
zustatkova hodnota: 20,00 USD

Pfesné stejného vynosu by doséahl vlastnik, ktery poskytuje zafizeni v hodnoté
17 911,58 USD (20 000 — 2 088,42) pii 33 splatkdch nijemného splatnych mé-
siéné predem po dobu 2,75 roku leasingu a 20 USD ziistatkové hodnoty obdrze-
né o 3 mésice pozdéji.

Leasing s poédtecni spldtkou a ndrokem na koupi

JestliZze vlastnik zafizeni povazuje za nutné snizit svij tivérovy vklad nebo
uzivatel chce snizZit mésiéni splatky a ma dostatek prostfedki pro pocdtecni
jednorazovou splatku, mizZe leasing zahrnovat poéatecni splatku — naptiklad
10 % ceny stroje — a 35 stejnych splatek splatnych mésiéné dopfredu. Aby se
zachoval vlastnikv vynos 18,5 % p.a., mésiéni nijem by se mohl snizit
z 728,07 USD na 668,88 USD (na 669,31 USD, pomineme-1i zistatkovou hodno-
tu 20,00 USD).

cena zafizeni: 20 000,00 USD
pocatecni splatka: 2 000,00 USD
mésiéni ndjem: 668,88 USD
zustatkova hodnota: 20,00 USD

V nékterych zemich se pronajmy s odkupem nepovazuji za leasingové operace

vvvvv

sing mtZe obsahovat i odkupni zamér,

Leasing s ndrokem na odkup za vyssi nez zistatkovou hodnotu

V ramci tohoto finanéniho leasingu muze byt sjednan nirok na odkup za vyssi
hodnotu, neZ je hodnota ziistatkova. Tim, Ze se napfiklad ve smlouvé stanovi
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nérok uzivatele odkoupit od vlastnika ke konci sjednané lhuty zafizeni v hod-
noté 10 % ptivodnich nakladi, se nemusi ménit vynos viastnika. Kdyby zafizeni
bylo po 3 letech bezcenné, narok se pochopitelné neuplatni. Pfi tomto typu lea-
singu lhiita stanovend pro kazdou jednotlivou splatku bude takova, ze na kon-
ci obdobi si zafizeni ponecha hodnotu prevysSujici ziistatkovou odkupni hodno-
tu. Pfi vynosu 18,5 % p.a. klesa na tomto zikladé najem na 686,10 USD.

cena zafizeni: 20 000,00 USD

mésiéni najem: 686,10 USD

odkupni cena: 2 000,00 USD

Leasing s tthradou ndjmu predem a odkupni cenou vy$si, nez je zustatkovd hod-
nota

Podobné mtiZe leasingova smlouva obsahovat jak ¢aste¢nou thradu predem,
tak i odkupni cenu vyssi, nez je zlstatkova hodnota.

cena zafizeni: 20 000,00 USD

Uhrada ndjmu pfredem: 1969,14 USD (3x656,38 USD)

mési¢ni ndjem: 656,38 USD (33 splatek od konce 1. mésice)
odkupni cena: 2 000,00 USD

Vynos opét dosahuje pro vlastnika 18,5 %.

Ve viech uz uvedenych piipadech s vyjimkou prvniho uzivatel ziskava celou
ziistatkovou hodnotu obrabéciho stroje tim, ze uplatriuje jeho odkup. Vlastnik
tak nem4 dalsi ekonomicky zdjem na zafizeni.

Leasing s délbou zbytkové hodnoty

Touto leasingovou formou miiZe uzivatel ziskat vétsi ¢ast a nékdy témeér celou
ziistatkovou hodnotu pronajatého zafizeni. Celou tuto hodnotu mize uzivatel
ziskat tehdy, jestlize se do leasingové smlouvy uvede, Ze na konci najemni lhity
(za predpokladu, Ze neni sjednan narok na obnoveni smlouvy) se zafizeni proda
a ¢isty vynos prodeje zistava k dispozici uzivateli jako sleva najmu nebo pro-
dejni provize. V tomto pifpadé je mési¢ni ndjem kalkulovdan hned zpocatku
s predpokladem, Ze stroj nebude mit Zadnou ziistatkovou hodnotu na konci ob-
dobi. Jednotlivé splatky by byly pfitom nizsi, nez kdyby byla zarucena tato zi-
statkova hodnota.

Alternativné mize vlastnik pozadovat podil na zistatkové hodnoté jako sou-
¢4st odmeény za to, Ze vstoupil do leasingového vztahu. Tento podil by mél byt
minimélni (napi¥iklad 1 % vlastnik, 99 % uzivatel) nebo vyjadfovat vyraznéji
odménu za vlastnikovo riziko na bazi spravedlivé délby. Tento typ smluv se
sjednava v téch zemich (napiiklad ve Velké Britanii), kde vlastnik nema narok
na investiéni stimuly nebo jiné dafiové vyhody, v pfipadé, ze uzivatel ma narok
na koupi zafizeni. Misto ndroku na koupi ma uzivatel obvykle dvé rozdilné
moznosti dohodnuté na pocatku leasingu;

— obnovit leasing po uplynuti jeho lhity na dalsi obdobi za pivodni nebo nizsi
najem, :

— pozadovat prodej zafizeni po uplynuti leasingové lhiity a dosahnout rabatu
z najmu stanoveného v ndvaznosti na sjednané procento ¢istého vynosu
z prodeje.

Uzivatel obvykle pfijima obé moznosti. Druha alternativa je realizovatelna
nikoliv pouze po uplynuti prvni leasingové lhity, ale také kdykoliv béhem dru-
hého smluvniho vztahu. Za predpokladu, Ze uZivatel poZaduje prodej zafizeni
po uplynuti Thiity a ma obdrzet 98 % ¢istého vynosu z prodeje, bv vlastnikiiv
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vynos dosahl 18,54 % p.a. pri leasingu s mési¢nim najmem 728,07 USD, kdyz
¢isty vynos z prodeje by dosahl 1000 USD a vlastnikiiv podil by byl do toho
zapo¢itan. Jestlize se pomine téchto 20,0 USD, vynos dosahne opét 18,5 % p.a.

cena zarizeni: 20 000,0 USD
mésiéni najem: 728,7USD
¢isty vynos z prodeje na konci obdobi: 1000,0 USD
podil zbytkové hodnoty pfipadajici na vlastnika: 20,0 USD (2 % z1000)

Jestlize vlastnik obdrzi cely vynos z prodeje, mési¢ni nijem by klesl na
707,52 USD, aby byl zachovidn vynos 18,54 % za pfedpokladu zlistatkové hod-
noty 1000 USD pri skonceni leasingu.

Leasing s postupné rostoucim ndjmem

Tato varianta finanéniho leasingu pfedpoklada rist plateb najemného podie
predpokliadané potiebné vyse cash flows uzZivatele tak, aby se postupné dosaho-
valo rostouciho vynosu plynouciho z vyuzivani daného stroje nebo aby se tak
Celilo diisledkim inflace. 18,5procentni vynos ve prospéch vlastnika zafizeni
poskytuji tyto podminky leasingu:

cena zafizeni: 20 000 USD
mésiéni najem: 1.rok 600 USD
2. rok 745 USD
3.rok 890 USD
zustatkova odkupni hodnota: 20USD

Leasing se zdruénim depozitem a odkupni cenou vyssi, nez je ztistatkovd hodno-
ta

V nékterych zemich obsahuje smlouva o finanénim leasingu poZadavek, aby
uzivatel slozil vlastnikovi zaruéni vklad. Vklad obvykle nahrazuje najem éas-
teéné zaplaceny predem, avSak muze byt sjednan i k nému. Typické pritom je,
Ze zaruéni vklad, ktery vlastné sniZuje kapitdlovou potiebu vlastnika a poskyt-
nuti uvéru uzivateli stejnym zpisobem jako €asteéné zaplaceny najem piedem,
nenese urok. Jde zde o analogickou situaci jako v pfipadé vyssi odkupni ceny,
neZ je zustatkovd hodnota zarizeni. V téchto piipadech se vychazi z toho, ze
zaruéni vklad, jehoz vraceni je splatné na konci leasingové lhity, bude vyuzit
k odkupu zafizeni ze strany uZivatele. Tento systém miiZe mit razné danové
aspekty pro vlastnika i uzivatele. Predpokladame-li odkupni narok a ziruéni
vklad ve vysi 10 % ceny zafizeni, mésiéni ndjem vyndsejici 18,5 % by ¢éinil
655,64 USD.

Kromé vyse uvedenych forem finanéniho leasingu existuji i nékteré dalsi va-
rianty. Napfiklad najemné miize klesat, mize také stfidavé klesat a stoupat,
kdyz se za¢ind s nizkym najemnym, které stoupa ke svému vrcholu uprostied
leasingového obdobi a potom klesa na ptivodni vysi apod.

Operativni leasing

Pii této formé leasingu pofrizovaci cena daného predmétu neni plné kryta
z niajemného obdrzeného béhem nevypovéditelného obdobi, které je zpravidla
podstatné krat$i nez odhadovana Zivotnost predmétu. Zistatkova hodnota za-
tizeni musi byt takova, aby vlastnikovi vyrovnala investované ¢dstky a pfinesla
prislusny zisk. Ztstatkova hodnota reprezentuje pfitom hodnotu ndjemného,
kter¢ lze o¢ekavat z dalsi leasingové transakcee, pripadné ¢astku ziskanou z jeho
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prodeje. Obvykle se tento leasing uplatfiuje u téch predméti, s kterymi dale
obchoduji dalsi firmy. Byvaji to také zafizeni, kterd uzivatel neplanuje dale uzi-
vat po dobu jejich Zivotnosti v dusledku technologickych Zmeén.

Operativni leasing zahrnuje 8irokou $kalu obchodnich dinnosti. V zahraniéi
je pritom mozné se bézné setkat s tim, ze z ucetnich hledisek se zahrnuje pod
pojem leasing, zatimco pfi béiné charakteristice jde o kratkodoby pronajem
televizord, automobildl, poé¢itac¢t atd. Nejlépe 1ze tuto formu leasingu ilustrovat
na kratkodobém pronajmu automobil a pocitac¢ovém leasingu.

Krdtkodoby prondjem

Piedpoklidejme, Ze podnik provozujici prondjem aut vlastni 20 vozu v hod-
noté 20 000 USD. Zipadni zkuSenosti ukazuji, ze automobil ma zivotnost
94 mésict. Béhem tohoto dvouletého obdobi se miiZze vyskytnout i 100 najemct
s najemni dobou od nékolika hodin do 1 mésice. Po dvouletém obdobi se vozy
zpravidla prodavaji. Uspésnost leasingu z hlediska vlastnika je dana témito pa-

rametry:

najem (denni): 70,00 USD

primérny mési¢ni pfijem: 1 166,67 USD (100><4x70
24

primérné naklady na ddrzbu: 125,00 USD

Cisty mésiéni prijem: 1 041,67 USD

¢isty mési¢éni pfijem na konci obdobi: 3 000,00 USD

Vychazi se zde pfitom z pfedpokladu, ze kazdy automobil bude pronajat
100krat na primérnou dobu 4 dnd. Hruby vynos téchto cash flows je 31,4 %
roéné. Jestlize finanéni naklady ¢inily 15 %, vynos z investice do tohoto podni-
kéni bude dosahovat 16,4 % ro¢né. Tim je vytvoren dostateény prostor pro rezii
i zisk. JestliZe by vak podet pronajmii z jakychkoliv pficin klesl na 80, finan¢ni
vysledek by byl nasledujici:

najem za den: 70,00 USD

primérny mési¢ni pfijem: 933,33 USD (80 X 4x70
24

¢isty mésiéni prijem: 829,16 USD

prumérné mésiéni vydaje: 104,17 USD

&isty vynos z prodeje na konci obdobi: 3 200,00 USD

Za téchto podminek by hruby vynos ¢inil 12,6 % ro¢né a podnik by ztracel
2.4 % z investovaného kapitdlu, aniz by se mu kryly reZijni naklady. Naklady
na tdrzbu jsou niZ$i a piijmy z prodeje vys$s§i v druhém pfipadé vzhledem
k niZ§imu stupni opotiebeni.

Na rozdil od finanéniho leasingu je pronajimatel povinen automobil vymenit,
jestlize se stane z jakychkoliv pfi¢in nepouzitelny. Kdyby tuto vyménu nepro-
ved], miize najemce prestat platit ndjemné. Pronajimatel také odpovidd za udrz-
bu vozidla, pfi¢emz pfedmétem leasingu zde miiZe byt poskytnuti i dodate¢nych
sluzeb. Napiiklad vlastnik mobilniho jefdbu mize dodat i zkuSenou obsluhu,
pronijem lodi nebo letadla mtiZe byt spojen se zajisténim posadky, paliva atd,
pronajem napojovych a potravinovych automatii mize zahrnovat dodavku ka-
vy, ¢aje, ¢okolady aj.

Poéitacovy leasing

Pro nazorné pribliZzeni tohoto zpiisobu operativniho leasingu predpokladej-
me, 7e vyrobce poéitaéd vyvinul poéitacovy systém, u kterého ocekava velkou
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poptavku alespon po dobu 3 let. Tento systém nabizi leasingové spoleénosti
(pronajimateli) za 20 000 USD, prestoze bézné by vyrobce mohl ziskat na trhu
24 000 USD. Leasingova spolefnost stanovila mési¢ni ndjem ve vysi 875 USD
pri 6mésiénim prondjmu. Na zakladé téchto vychozich charakteristik je moz-
nych nékolik variant:

Varianta 1:

Jak vyrobce predpokladal, poéitacovy systém zustal provozuschopny po
36 mésich; mezitim byl na trhu uveden novy systém, levnéjsi a vykonnéjsi. Stary
systém jiz nema odbyt.
porizovaci cena: 20 000,0 USD
meésicni najem: 875,0 USD
Zustane-li systém pronajat celych 36 mésici, vliastnikova navratnost a klesajici
hodnota investice je 32,35 % ro¢né. Pfredpokladame-li naklady finanéniho kapi-
talu 15 %, potom hrubé obchodni rozpéti ¢ini 17,35 % ro¢né (kumulované mé-
si¢éni hodnoty).

Varianta 2:

Jestlize je vyrobclOv predpoklad piili§ optimisticky a zastara-li systém za
26 mésicli a zakaznik systém vrati, potom vlastnikova nivratnost dosdhne jen
11,75 %. Tim zaznamena ztratu 3,2 %, aniz by se vzala v ivahu jeho rezie. Pfi
operativnim leasingu nese vlastnik, resp. vyrobce riziko, Ze systém nezistane
vhodny pro pronajem na dostatecné dlouhou dobu, ktera by zajistila uspokojivy
vynos z investovaného kapitalu. Jestlize je pozadovan vynos 5 % p.a. a ndklady
investovaného kapitalu ¢ini 15 %, musi vlastnik pronajmout systém alespori na
30 mésich za mésicni najem 875 USD, ma-li dosdhnout pozadované navratnosti.

Varianta 3:

Vlastnik poéitacového systému je schopen zajistit si cilovy vynos prodejem
jeho ¢&asti, naptiklad tiskarny, za 24 mésicu:
cena zarizeni: 20 000 USD
meésic¢ni ngjem: 875 USD
éisty vynos z prodeje tiskarny: 4 200 USD

Za téchto podminek bude ¢init navratnost 20,1 % p.a., pfiéemz vyse zisku je
disledkem vlastnikovy dobré znalosti poptavky po daném zafizeni.

Varianta 4:

Vychazi z toho, ze vyrobctv odhad je sice spravny, avak uZivatel ma vysoké
naroky a podle jeho potfeb nema systém po 6 mésicich nevypovéditelné ndjemni
Ihity dostate¢nou kapacitu. Uzivatel zrusi prondjem a zatizeni vrati. Vlastnik
si zajisti jiného zakaznika a sjednd s nim dalsi leasing o 3 mésice delsi, tj. na
27 mésich za 810 USD:

cena zafizeni: 20 000 USD
najem za prvni obdobi: 875 USD (6mésicni)
mésiéni najem za 2. obdobi: 810 USD (27 mésicu)

Vlastnikiv vynos z investovaného kapitalu bude ¢init 20,1 % p.a.

Tim, Ze p¥i operativnim leasingu zistava vlastnické riziko u vlastnika (vyrob-
ce, leasingové spole¢nosti), je nutna dikladna znalost trhu pfislusnych druhu
zafizeni i zpracovani kvalitni prognézy.

Tuzemsky a mezinarodni (zahrani¢ni) leasing

Klasifikace leasingu na finanén{ a operativni je nesporné zikladnim tfidénim.
V teritoridlnim prifezu vSak miiZeme rozliSovat mezi vnitrostdtnimi leasingo-

228 FINANCE A UVER - 40 - 1990 - &. 4



vimi operacemi a mezindrodnim leasingem. S postupujici integraci vyspélych
primyslovych statl svéta, s internacionalizaci bankovniho a finanéniho sektoru
se pfitom do popfedi pozornosti jednoznacéné dostava zahraniéni leasing. Pro-
néjem zafizeni vlastnikem se sidlem v jedné zemi uZivateli v téZe zemi se pova-
#uje za tuzemsky leasing, i kdyZ miZe mit do jisté miry i mezinarodni charakter.
Je tomu tak napfiklad tehdy, kdy dodavatel zafizeni miZe mit sidlo v jiné zemi
nebo vlastnik muze byt filidlkou cizozemské firmy. Vzhledem k tomu, Ze v pod-
minkach Ceskoslovenska ma znaény vyznam v nejbliz§im obdobi dovozni lea-
sing (podcetiovat a zanedbavat by se vSak nemél ani nas vyvozni leasing), zamé-
ime svoji pozornost pfedevsim timto smérem.

Struéné je mozné definovat zahrani¢ni leasing jako prondjem zafizeni vlast-
nikem se sidlem v jedné zemi a uzivateli v jiné zemi. Pfitom se mohou vyskyt-
nout i uréité komplikace naptiklad za situace, kdy dodavatel zafizeni ma sidlo
v treti zemi a finanéni zdroj se zase nachéazi ve ¢tvrté zemi. Problémy, které je
nutné pii zahraniénim leasingu fe§it v mezinarodnim méfitku, lze shrnout do
téchto skupin:

— platné pravni predpisy,

— ménové pravo,

— devizova kontrola,

— v§vozni a dovozni povoleni a celni politika,
— systém zdanéni,

— rlizné Gcetni predpisy.

Zatimco v priimyslové vyspélych zemich svéta se tyto otdzky postupné har-
monizuji (coZ je pFizna¢né zejména pro ¢lenské staty Evropskych spolecéenstvi),
je tieba feSit zasadni problémy pfi leasingu mezi témito staty a evropskymi
&lenskymi zemémi RVHP. V zafi 1989 zorganizovala Evropska hospodarska ko-
mise seminaf k problematice ,Primyslovy leasing v obchodé Vychod —Zapad“,
kde byla fada téchto otdzek analyzovana.

Ukazuje se piedevsim, e stimuly pro rozvoj leasingovych operaci jsou v jed-
notlivych regiénech ponékud odli$né. Zatimco v zdpadnich rozvinutych trznich
ekonomikéch je dilezitym faktorem rozvoje leasingu jeho vliv na stupen likvi-
dity podniku (leasing tuto likviditu — na rozdil od pfijimanych Gvéra — nesni-
#uje) a v neposledni radé i dariové hledisko, v ¢lenskych statech RVHP je jedno-
znaéné rozhodujicim momentem ziskan{ volnoménovych prostredkil nad ramec
soudasnych devizovych limitd na nakup potiebného strojniho zafizeni, know-
-how, materidla apod.

Vétsina zépadnich exportnich zemi zfidila agentury pro vyvozni uvery, které
zG4sti nebo i tplné pfejimaji jak politickd, tak i obchodni rizika z uvérovani
zahraniénich subjekt@. Leasing se v tomto kontextu stdva vitanou formou, ktera
miize zvyhodnit dodavku daného zafizeni uzivateli. V dalsi €asti naseho seridlu
bude provedeno ¢iselné porovnani alternativ obstardni daného zarizeni formou
uvéru, leasingu, pripadné nakupem za hotové. V tomto kontextu je nutné upo-
zornit na vzrustajici vyznam leasingovych spoleénosti a na rozsifujici se expan-
zi bankovni a finanéni soustavy do této sféry.

U zahraniéniho leasingu mZeme rozdélit vlastniky do 4 skupin: nezavislé le-
asingové spoleénosti, banky a finanéni spole¢nosti a jejich poboéky, filialky vy-
robeti zafizeni a dodavateli a joint ventures (podniky se zahrani¢ni majetkovou
tidasti). Nékteré leasingové spoleénosti, zejména v Evropé, jsou vlastnény néko-
lika bankami, jiné jsou spoleénymi podniky bank a obchodnich spole¢nosti. Pfi-
klady takovychto podnikii je moZné velmi ¢asto nalézt v méné rozvinutych ze-
mich, kde tamni pfedpisy vyzaduji minimum doméci ui¢asti nebo maximum cizi
Gdasti. V téchto pfipadech zahraniéni téastnici, obvykle bankovni vlastnici
pronajimaného za¥{zeni, poskytuji kapitdlovou podporu, technickou expertizu
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a manazerské sluzby. Tuzemsky uéastnik prispiva znalostmi mistnich trznich
podminek, moznosti rozvoje ¢innosti a podle moznosti i pracovnimi silami.

Pred expanzi bank do leasingovych obchodi obvykle leasingové spole¢nosti
bankovni afilace nemély. Tento stav charakterizoval tzv. nezavislého vlastnika.
Nekteri nezavisli vlastnici byli pozdéji ziskani bankami, zatimco druzi byli po-
hlceni vét§imi primyslovymi nebo obchodnimi podniky. Existuje vSak stdle jes-
té mnoho nezavislych vlastniki, ktefi si podrZeli nezavisly statut a nemaji tésné
spojeni ani s bankami, ani s vét§imi vyrobnimi nebo obchodnimi podniky.

Je vSak skutecnosti, Ze nezavisli vlastnici obvykle nemaji pristup ke zdrojim
tak levnym, jaké jsou k dispozici bance. Proto tito viastnici poskytuji leasingové
sluzby (fizeni) bankam, jinym finan¢nim a obchodnim podniktim. Organizace,
které pivodné pracovaly jako komisionari, makléfi, distributori apod., se tak
casto prohlasuji za nezavislé vlastniky ve smyslu leasingu. Divody, pro¢ je za-
kladana specializovana leasingova spole¢nost, mohou byt rozmanité, i kdyz zis-
kovy motiv je zpravidla zakladnim podnétem. Nejvétsi moznosti ke zvyseni zis-
kovosti leasingovych spoleénosti v mnoha zemich prameni ze schopnosti vlast-
nika ziskat odménu z investi¢ni aktivity na zadkladé vlastnictvi pronajimanych
predmétt a délit se o vynosy s uzivatelem. Na zdkladé toho rizné spoleénosti
zalozily leasingové pobocky, divize, zavody a v nékterych pravnich oblastech
byly zaloZeny specializované leasingové spole¢nosti.

O rozsahu leasingovych operaci v zapadni Evropé si lze udélat predstavu
z nasledujiciho prehledu nejvétsich leasingovych firem:

firma hodnota najemného kapitalu
1. Mercantile Group — Velka Britanie 11 555 mil. USD
2. Société Générale — Francie 9 605 mil. USD
3. Lombard North Central — Francie - 9 255 mil. USD
4. KG Allgemeine Leasing — NSR 6 801 mil. USD
5. Lloyds Leasing — Velka Britanie 5 455 mil. USD
6. Forward Trust Group — Velkd Britanie 4 826 mil. USD
7. Ucabail — Francie 3 765 mil. USD
8. Locafrance — Francie 2 880 mil. USD

Vyhody leasingu pro uzivatele

V trinich ekonomikach existuji dnes podrobné charakteristiky vyhod leasin-
gu pro uzivatele. V obecné poloze ma tato charakteristika vyznam i pro ¢s. po-
tencionalni uzivatele; v dal§ich ¢astech naseho seridlu budeme tyto jednotlivé
aspekty konkretizovat na nase podminky. S tim, jak se v hospodatstvi nasich
podnikG a organizaci budou prosazovat trzni parametry, bude nepochybné
vzristat vyznam téchto faktora.

Predevsim je tfeba vidét, ze leasing kryje az 100 % ndkladii na pofizeni dané-
ho pfedmétu. V mnoha pripadech se totiZz nepoZaduje zadny pocatecni vklad
nebo zaloha, i kdyz existuji uréité vyjimky — jako napfiklad pii leasingu zafi-
zeni o velmi malé cené. Leasing tak vétsinou poskytuje vyssi procento financo-
vani nez ekvivalentni uvér. Leasing ddle nevdZe vzdcny provozni kapitdl nebo
dvéry. Tim umoznuje pouzit potfebné likvidni zdroje na jiné potfebné ucely.
Leasing jde pfitom mimo bilanci, nebof nejde o klasickou vypijcku. Nevzniks
zde tedy poZadavek na ucetni vykazovani a odpovidajici povinnost vykazovat
budouci splatky ndjemného v bilanci uZivatele.

U leasingu se nevyskytuji dvérové podminky a investiéni omezeni. Timto zpa-
sobem financovani lze obejit riznd ome~=ni, ktera existuji u vypijcek. Tato
vlastnost leasingu by se vSak na druhé s.rané neméla zneuzivat, nebot véritelé
a finanéni kontrolofi jsou si dnes védomi unikovych cest na tomto poli. Nelze
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také tolerovat leasing, ktery by mohl vést k nehospodarnosti a neefektivnosti
podniku.

Leasing poskytuje vyhody cash flows. Splatky najemného umoznuji rozpocto-
vani a prognézy této finanéni kategorie, pfi¢emz lhita leasingu je obvykle od-
vozena z uziteéné zivotnosti zafizeni. Leasing ddle pfedstavuje urcitou obranu
proti inflaénimu vyvoji, nebot zafizeni je nakupovano za béznou cenu a splace-
no z budoucich vynosi. Leasing je ddle nevypovéditelny — na rozdil od prekro-
¢itelného uvéru, vypovéditelného a splatného na pozadani.

Leasing je vhodnym prostiedkem k drobeni akcii. Jde prakticky o jediny zpi-
sob, jak ziskat k dlouhodobému uzivani vétsi majetkové slozky, jez podnik po-
tiebuje, bez zvyseni kapitdlové zakladny. Leasing minimalizuje administrationi
ndklady a zjednodusuje dariové a ucetni Fizeni. Odpisy z majetku jsou totiz za-
leZitosti a povinnosti vlastnika. Zjednodusen je i cely proces prokazovani a do-
kladovani. Leasing je vghodny i z hlediska datiového. Jde totiz obvykle o od¢i-
tatelnou polozku (provozni naklad).

Vyhody leasingu pro vlastnika

Rovnéz na strané vlastnika ma leasing fadu vyhod. V prvé radé umoznuje
diverzifikaci finanénich transakci, a tim i rozsifuje moznosti pro uspésné financ-
ni podnikani a dosahovani zisku. V fadé statt leasing zmensuje podnikatelské
riziko, nebot je zde pro vlastnika snadnéjsi a i levnéjsi ziskat zpét pronajaty
majetek, nez je tomu v pfipadé hypotéky nebo soudniho vymahéni. Na druhé
strané je tieba vidét, Ze zdstatkova hodnota majetku ziskaného zpét miize byt
snizena $patnym zachdzenim s danym pfedmétem ze strany uZivatele, mohou
se vyskytnout i uré¢ité podvody apod. Pres tyto faktory vSak zkuSenosti z pri-
myslové vyspélych zemi s rozvinutou trzni ekonomikou potvrzuji, Ze stabilita
pti téchto operacich vzrista.

Leasing za uréitjch podminek miuze zvysit ziskovou marzi. Vlastnik pfi vhod-
né politice ziskava dopliikovy vynos z poskytovanych sluzeb, coz zavisi na plat-
nych danovych predpisech. Leasingovd smlouva miuzZe byt uzav¥ena rychle:
srovnatelné bankovni operace si vyzaduji podrobné pfezkoumani vztahid, coz
muze vést k ¢asovym prittahtim. Leasing uvadi na trh dodavatele zafizeni, nebof
pii promptni ihradé je piilezitost k navdzani pfimého vztahu mezi vlastnikem
a dodavatelem. Leasing se jednoduse dokumentuje, nebot nezbytné formality
s provadénim téchto operaci jsou prostsi jak u uZivatele, tak i u vlastnika. Ze-
jména vynika tato piednost pfi operacich spojenych se zvySovanim pivodniho
kapitdlu podniki (pujéky, emise dalSich akcii atd.).

* * *

Leasingové transakce se v souc¢asné dob¢ jiz prosadily na celém svété. Napri-
klad v USA v soucasné dobé jiz pripadd téméf jedna polovina vesSkerych inves-
tiénich prostfedkt na leasing. Nejsou pfitom ani vyjimkou firmy, jako napfi-
klad IBM a nékteré dalsi, které ze 70—80 % financuji svoji produkei na zdkladé
leasingu. Velmi dynamicky je rozvoj leasingu v poslednim obdobi i v Japonsku
a v zdpadni Evropé. Stile vét§i objem operaci md mezindrodni charakter,
o éemZ svédé¢i udaje mezinarodni organizace Leaseeurope. V souc¢asné dobé se
blizi hodnota leasingu 16 zemi sdruzenych v této organizaci 50 mld. USD. Ve-
douci pozice v zapadni Evropé pfitom zaujimaji Velka Britanie, Francie a SRN.

V nasem piispévku jsme si kladli za cil ukédzat na zdkladni pristupy, které se
aplikuji ve vztahu k leasingu v téchto zemich. V dal§im pokracovani se jiz zamé-

FINANCE A UVER « 40 - 1990 - & 4 231



fime na konkrétni problematiku Ceskoslovenska, pfiéemz uréitym vychodiskem
nam bude podrobné srovnani jednotlivych alternativ financovani z hlediska
podnikové sféry. Pocitame také s tim, Ze budeme charakterizovat nové pripra-
vovany predpis pro oblast leasingu, ktery by se mél stat nezbytnou zakladnou
pro postup v této oblasti v novych podminkach és. orientace na prechod k trzni
ekonomice.

DT: 668.15; 334.6 (437)

Finance vyrobnich druzstev
v novych ekonomickych podminkach

Ing. Renata HORAKOVA

Nedilnou soucast vyrobné technické a obéhové zakladny naseho narodniho
hospodaistvi pfedstavuji vedle statnich podnikd i organizace vyrobniho druz-
stevnictvi. Jednotliva vyrobni druZstva, druZstevni podniky i Cesky a Slovensky
svaz vyrobnich druZstev zajisfuji dileZité iikoly zejména pfi poskytovani place-
nych sluzeb obyvatelstvu, p#i roz§ifovani a zkvalitfiovani vyroby zbozi pro
vnitini trh, pfi pééi o udrzeni a rozvoj lidové umélecké vyroby a pfi vytvafeni
pracovnich pfilezitosti pro ob¢any se zménénou pracovni schopnosti ve vyrob-
nich druzstvech invalidi. V souvislosti s demonopolizaci vyroby a vytvaienim
predpokladh pro ekonomickou soutéz stoji pred vyrobnimi druzstvy dalsi vy-
znamnd uloha: tato druzstva by méla byt protivdhou, ,konkurenci“ statnim
podnikim a podnikiim mistniho hospodafstvi a plnit tak postaveni malych
a stfednich organizaci. V sektoru vyrobniho druZstevnictvi se objevuji i nové
organizaéni formy v podobé malych vyrobnich druzstev ¢i moznosti ekonomic-
kého prondjmu provozoven. '

Celkové i finan¢ni hospodateni je ovlivnéno — ve srovndni s obecné platnymi
principy a metodami hospodareni a financovani — druzstevnim vlastnictvim
vyrobnich prostredki, vyssi samostatnosti a odpovédnosti za hospodarskeé vy-
sledky, kolektivnim principem rozhodovani a postavenim vyrobniho druZstev-
nictvi v ndrodnim hospodafstvi.

Prechod vyrobniho druzstevnictvi na podminky nového hospodarského me-
chanismu proto vyZaduje vhodnou aplikaci obecné platnych zasad na konkrétni
podminky jednotlivich vyrobnich druzstev. Tyto skuteénosti se odrazily v pfi-
jeti nové pravni normy — Zikona o bytovém, spotfebnim a vyrobnim druzstev-
nictvi, ktery nabyl i¢innosti 1. ¢ervence 1988. S cilem zabezpedit splnéni tikold
8. pétiletého planu a vytvorit podminky pro uplatnéni dplného chozraséotu
a samofinancovani vyrobnich druzstev vypracovaly Cesky a Slovensky svaz vy-
robnich druzstev dokument ,Pravidla hospodafského mechanismu vyrobniho
druzZstevnictvi na 1éta 19881990,
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