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Dopad kurzové politiky CNB na remarketingovy prodej
leasingovych spole¢nosti

Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva problematikou v oblasti poskytovani operativniho
leasingu a problematikou v oblasti ménové politiky, a to predevS§im v obdobi pied
devizovou intervenci, v obdobi devizové inetrevence a po ni. Pridce popisuje nastroje,
kterymi CNB zasahovala do ménové politiky a jaky dopad to mé&lo na chovani a
remarketing leasingovych spolecnosti v daném obdobi. V prvni Casti této prace jsou
objasnéna teoretickd vychodiska, kterd se vztahuji k problematice v oblasti leasingovych
spolecnsoti a ménové politiky. Tyto teoretické poznatky jsou dale uplatnény v casti
analytické. Analytickd Cast obsahuje statistiky vyvoje vybranych ekonomickych ukazatelt
za ur¢ité obdobi a jak na sebe vzajemné pusobili. Analytickd cast dale popisuje pisobeni
zmén v oblasti ménové politiky na chovani leasingovych spole¢nosti v daném obdobi.
Vyvoj operativniho leasingu a vyvoj chovani leasingovych spolecnosti v daném obdobi.
Popisuje stav na trhu s automobily. V zavéru analytické Casti je zhodnoceni vyvoje
vybranych financich ukazateli a jejich dopad na poskytovani operativniho leasingu a

remarketing leasingovych spolecnosti. Zhodnoceni remarketingu a adaptace leasingovych

spole¢nosti na aktudlni stav na trhu.

Klicova slova: Leasingova spole¢nost, Operativni leasing, cena leasingu, zistatkova cena,

remarketing, irokové sazby, kurz, CNB, ménova politika, inflace, devizové intervence,



The impact of exchange rate policy the CNB to
remarketing the sale of leasing companies

Abstract

This diploma thesis deals with issues in the field of providing operative leasing and
issues in the field of monetary policy, especially in the period before the foreign exchange
intervention, in the period of foreign exchange inflows and afterwards. This thesis
describes the tools the CNB intervened in monetary policy and what effect it had on the
behavior and remarketing of leasing companies in the given period. In the first part of this
thesis are explained the theoretical starting points, which relate to the problems in the field
of leasing companies and monetary policy. These theoretical knowledge are further applied
in the analytical section. The analytical part contains statistics of the development of
selected economic indicators over a period and how they worked together. The analytical
part also describes the effect of changes in monetary policy on the behavior of leasing
companies in the given period. The development of operating leases and the development
of leasing companies' behavior in the given period. Describes the state of the car market.
At the end of the analytical part is an evaluation of the development of selected financial
indicators and their effectt on the provision of operative leasing and remarketing of leasing
companies. Evaluate remarketing and adapt leasing companies to current market

conditions.

Keywords: Leasing company, operating lease, leas price, instalment, residual value,
remarketing, interest rates, exchange rate, CNB, monetary policy, inflation, foreign

exchange interventions.
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1 Uvod

V této praci bych chtéla pfibliZit oblast operativniho leasingua a fungovani
remarketingu leasingovych spole¢nosti pii piisobeni ekonomickych i neekonomickych
vlivi. Pfedeviim se zaméfim na pasobeni CNB do ekonomiky prostiednictvim
ménovepolitického nastroje v podobé devizové intervence.

Price je rozdélena na tfi hlavni bloky. V prvni, teoretickd cast, definuji pojmy
spojené s operativnim leasingem. Vysvétlim hlavni rozdily mezi operativnim a finanénim
leasingem, protoZe tyto pojmy byvaji Casto zaménovany nebo vnimany jako totoZné.
Podrobné popiSi hlavni sloZky ceny leasingu. Dale definuji pojmy z oblasti ménové
politiky CNB, jeji hlavni tlohy a nastroje. Popi§u proces cilovéni inflace a s tim spojené
pojmy jako inflace, deflace apod. Na zavér této Casti se zaméfim na pojmy devizové
intervence a ménovy kurz.

Ve druhé c¢asti prace sleduji vyvoj vybranych ekonomickych ukazateld, kterymi jsou
HDP, inlface, trokové sazby CNB, kurz CZK/EUR v urCitych obdobich devizové
intervence, zejména v letech 2012-2018. Zjistime zjakého dGvodu doslo k pouziti
ménovépolitického nastroje devizové intervence, a co tomu predchazelo. Zamétim se také
na vyvoj operativniho leasingu, ve stejném obdobi jako u vySe uvedenych ekonomickych

ukazatelti. PopiSu vyvoj chovani leasingovych spolecnosti vlivem devizové intervence.

Ve treti Ccasti prace zhodnotim vysledky devizové intervence z pohledu
ekonomickych ukazateld, zda bylo splnéno ocekavani. A také z pohledu leasingovych
spolecnosti, jaké dopady méla devizova intervence na remarketing leasingovych

spoleCnosti a stav na trhu operativniho leasingu.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem prace je pfibliZit problematiku v oblasti poskytovani operativniho leasingu z
pohledu leasingovych spolecnost a pfinést poznatky z této oblasti. Popis, analyza a
zhodnoceni situace na ¢eském trhu s operativnim leasingem. Co vSe muze ovlivnit vysi
leasingové splatky a délku doby nijmu vozidel. Jak je pro existenci leasingové spolecnosti
dilezité nastaveni zistatkovych cen vozidel, remarketing a hledani novych distribu¢nich
kanal. Jaky vyznam ma pro fungovéni leasingovych spole¢nosti ménova politika CNB.
Jaké dopady na konec¢ného spofebitele a samotnou leasingovou spole¢nost miiZe mit zasah

CNB do ekonomiky pomoci vybranych nastroji ménové politiky.

2.2 Metodika

Primarni metodicky postup bude zahrnovat objektivni posouzeni spravného nastaveni
jednotlivych procesii pro fungovani leasingovych spole¢nosti v daném obdobi pii daném
korunovém kurzu. Pfi analyze vyvoje a vzdjemném vlivu vybranych ekonomickych
ukazatelti vychazim ze statistickych dat. Na zdklad¢ empirického vyzkumu analyzuji
nastaveni smluvnich podminek leasingovych spole¢nosti, volby distribu¢nich kanala pro

remarketing vozidel a problematiku v oblasti eliminace finan¢nich rizik.
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3 Teoreticka vychodiska k poznani reSené problematiky

V prvni Casti této kapitoly vysvétlim dulezité pojmy, které je potieba znat pro
pochopeni a lepSi orientaci v oblasti leasingu. Detailn¢ Vas seznamim s operativnim

leasingem, s pojmem remarketing, s pojmem leasingova splatka, co v sob¢ zahrnuje a co je

vvvvvv

V této praci se budu zabyvat predevSim tim, jak mize ménova politika ovlivnit
remarketing leasingovych spole¢nosti, jaké miZe mit dopady na chovani leasingovych
spolecnosti a jaké dusledky z toho mohou pro leasingové spolec¢nosti vyplynout. Ve druhé
casti této kapitoly se tedy zam&fim na pojmy v oblasti ménové politiky. V kratkosti popiSu
Ceskou narodni banku, jeji funkce a ndstroje. Seznimime se napiiklad s pojmy inflace,
deflace, cilovani inflace, apod. Zaméfime se na dlohu ménové politiky a jeji nastroje.

vvvvvv

pojmem velmi blizkym.

3.1 Leasing, poskytovatel leasingu, predmét leasingu, druhy
leasingu

Leasing

Pojem leasing pochazi z anglického vyrazu ,lease* znamenajiciho pronajem, resp.
Smlouvu o prondjmu. Leasing tedy neznameni nic jiného, nez prondjem (ndjem) hmotnych
¢i nehmotnych véci a prav, kdy pronajimatel (osoba, kterd majetek pronajima) poskytuje za
uplatu nebo jiné nepenézni plnéni najemci (osobé, kterd ziskavd moZnost majetek
pouzivat) pravo danou véc (nebo pravo) v prubehu doby prondjmu pouzivat. Dulezité je, Ze
po dobu prondjmu zlstiva majetek ve vlastnictvi pronajimatele. Na nijemce piechazi
pouze pravo dany majetek pouzivat!. Najemcem muZe byt jak fyzicka, tak i pravnické

osoba.

"' VALOUCH, Petr. Leasing v praxi: prakticky pravodce. 2012, s. 9.
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Vedle pronajimatele a nijemce musime, u leasingu obecng, pocitat jesté s treti
stranou, a to dodavatelem (vyrobcem) pfedmétu leasingu. Pro leasingovou spolecnost je
dodavatel (vyrobce) klicovy. Nakupuje od néj majetek, ktery dile pronajima klientovi.
Zastupce leasingové spolecnosti zpravidla nebyva u predani majetku do uzivani klientovi.
Musi se spolehnout na to, Ze pfedmét leasingu bude k dispozici v€as, ve sjednané kvalité,
at’ uz se jedna o kvalitu pfedmétu leasingu samotného, nebo kvalitu sluzeb s pojenych

s pfedanim tohoto majetku.

Obrazek ¢. 1: Tradi¢ni trojstranné schéma leasingu?

Dodavatel

Prodej pfedmétn Informace, servis

Flatha

Leasingoveé splatky

Poskytovatel

leasingu

Predmeét leasingu

Zdroj: Autorka podle Naira — Kloeppinger-Todda — Muldera (2004) a Farské (2003)

Seznam poskytovatelii operativniho leasingu v CR

Operativni leasing nenabizi jen samotni prodejci automobili. Prondjem nabizi i
banky a jejich divize, které se zabyvaji financovanim. Na trhu jsou také firmy, které se
zabyvaji vyhradné timto zpiisobem prondjmu vozidel. V jejich pfipadé byva nabidka
flexibiln€jsi, co se parametrd smlouvy tyCe, a Casto maji pfimo auta na skladé k

okamzitému odbéru. Ceny se opét vyrazn¢ rizni.

Aktuilné v CR poskytuji operativni leasing tyto spole¢nosti: ALD Automotive,
Archer Sheridan, Arval CZ, Business Lease, CSOB Leasing, Deutsche Leasing,
Econocom, Erste Leasing, IKB Leasing, IMPULS-Leasing-AUSTRIA, LeasePlan,

2 Zdroj: Autorka podle Naira — Kloeppinger-Todda — Muldera (2004) a Farské (2003)
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LEASETREND, Mercedes-Benz Financial, Moneta Leasing, Raiffeisen Leasing, s
Autoleasing, Scania Finance, SG Equipment Finance, SkoFIN, Toyota Financial,

UniCredit Leasing, Unileasing, VFS Financial Service.

Osobni a uzitkové vozy - leasing, dvéry: Agro Leasing, ALD Automotive (vSech

typt aut s plnym servisem), Archer Sheridan, Arval, Business Lease, CSOB Leasing,
Deutsche Leasing, Erste Leasing, Essox, FCE Credit (Ford, Volvo), Home Credit, IKB
Leasing, IMPULS-Leasing-AUSTRIA, LeasePlan (sprava autoparkl), LEASETREND,
Mercedes-Benz Financial Services, Moneta Auto, Moneta Leasing, Oberbank Leasing,
PSA Finance (Peugeot, Citroen), Raiffeisen leasing, s Autoleasing, SG Equipment
Finance, SkoFIN (Skoda VW, Audi, Seat), Toyota Financial Services, UniCredit Leasing,
Unileasing, VFS (Volvo, Renault), Vltavin leas

Leasing ojetych vozi: Agro Leasing (osobni auta do 3 let, tahace - 5 let max.

500.000 km), CSOB Leasing, Erste Leasing, Essox, Mercedes-Benz Financial Services,
Moneta Auto, Moneta Leasing, Toyota (Toyota, Lexus), SkoFIN, Unileasing, VES (Volvo,

Renault), Vltavin lease a dalsi.?

Predmét leasingu

Predmétem leasingu mizeme rozdélit do 3 kategorii:

1. Dopravni technika (nova i ojetd vozidla, osobni a uzitkova vozidla, nakladni
vozy, autobusy, motocykly, specidlni dopravni prostredky)

2. Stroje a zafizeni (jednotlivé stroje a zatizeni, technologie a technologické celky,
servisni zafizeni, vysokozdvizné voziky, traktory, stavebni stroje, zemédélské a
tvareci stroje, zdravotnicka technika

3. Vypocetni technika a telekomunikacni technika (kancelafskd technika,

vypo&etni technika, hi-tech)*

3 Zdroj: Ceska leasingova a finaéni asociace, https://www.clfa.cz/

4 Zdroj: https://www.penize.cz/investice/15069-jake-predmety-lze-poridit-na-leasing
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Nejéastéji je v CR na operativni leasing poskytovany majetek, ktery spada do prvni
kategorie, pfedevsim osobni a uzitkova vozidla. V této praci se zamétuji predevsim na tuto

kategorii.

Druhy leasingu
Na finan¢nim trhu rozliSujeme dva hlavni druhy leasingu — leasing operativni a
leasing finan¢ni. Tato price je zaméfena pouze na operativni leasing, ale abychom

porozuméli rozdilu mezi témito druhy leasingu, kratce si vysvétlime i finan¢ni leasing.

Pod pojmem finanéni leasing se rozumi pronajem, u kterého po ukonceni sjednané
doby leasingu (pronajmu), dochdzi k odkupu najaté véci ndjemcem. Najemce se stane
vlastnikem pronajatého majetku ihned po splaceni posledni splatky, nebo po doplaceni

v,

zustatku. Financni leasing je zpravidla dlouhodobéjsi nez operativni leasing. V piipadé
finan¢niho leasingu pronajimatel obvykle smluvné pfendsi na ndjemce i povinnosti spojené
s idrzbou, opravami a servisnimi sluzbami pronajatého majetku®. Finanéni leasing
vyuZzivaji prevazné fyzické osoby. Dlvodl pro¢ sahnou radéji po finanénim leasingu nez
po klasickém spotiebitelském tvéru nebo koupi za hotové, mize byt hned nékolik. Lidé
nemaji pohromad¢ dostatecné mnozstvi finan¢nich prostfedkti, nebo v piipad¢, Ze uspory
maji, ale nechtéji je utratit a chtéji své volné financni prostfedky rad¢ji investovat.

Financni leasing je zpravidla levnéjsi nez spottebitelsky tver.

Operativnim leasingem se obecn¢ rozumi vSechny ostatni druhy leasingu, které
nejsou leasingem finan¢nim. Jednd se tedy zejména o takovy leasing, kdy po skonceni
doby prondgjmu dochdzi k vriceni pronajatého majetku pronajimateli (vlastnikovi).®
Operativni leasing je nejcasteji poskytovan na dobu 24-60 mésict. Nékdy i na krat$i dobu.
V piipad€¢ operativniho leasingu nédklady spojené s tidrzbou, opravami a servisnimi
sluZzbami pronajatého majetku zGstavaji na pronajimateli. Nijemce se podili na thradé
téchto poplatkti ve formé splatky najemného, kde jsou tyto naklady zahrnuty. Pro nijemce
jsou tyto poplatky vyhodnéjsi, nez kdyby je hradil sim.. Pro nijemce to znamena pouze to,

Ze v piipad¢ potfeby musi vyuzivat sluzby téch partnert, se kterymi ma leasingova

> VALOUCH, Petr. Leasing v praxi: prakticky pravodce. 2012, s. 9.
® VALOUCH, Petr. Leasing v praxi: prakticky privodce. 2012, s. 9.
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spolecnost dohodnuté podminky. V ptipad€, Ze vyuZije jiného partnera, nezZ smluvniho
leasingové spolecnosti, pak si veSkeré naklady hradi sam. Operativni leasing cast¢ji

vyuzivaji Zivnostnici a pravnické osoby, nejcastéji za ucelem pronajmuti si vozidla.

Nadstavbou operativniho leasingu je full-service leasing. Jednd se o operativni
leasing se sluzbami, které jsou nezbytné k provozovani vozidla — mizeme tedy hovofit o
outsourcingu v oblasti spravy vozového parku. Vycet téchto sluzeb je pomérné obséahly.
Od zéru¢niho a pozaru¢niho servisu, tidrzby, vymény a uskladnéni pneumatik pies veSkeré
zakonné povinnosti, jako je silnicni danl, poplatek za radio, zdkonné pojiSténi, havarijni
pojiSténi az po vedeni veSkeré administrativy. Leasingova spolecnost také zajisti dalni¢ni
znamky, tankovaci karty, asistencni sluzbu, nahradni vozidlo atd. Dale poskytuji
leasingové spolecnosti svym klientim i nadstavbové nastroje jako je on-line reporting,
jehoz prostfednictvim lze analyzovat provozni a nakladové aspekty dané flotily vozidel;
mohou poskytnout monitor pohybu vozidel GPS, vedeni knihy jizd; elektronickou
fakturaci; direct driver management atd. Konecnym cilem je, aby se klient mohl soustfedit
na svij predmét podnikani a sluzba full-service leasingu mu zajistila komfortni, flexibilni a

bezrizikové fungovani jeho mobility bez naroki na vlastni zdroje.

Full-service leasing je dominantni formou operativniho leasingu u osobnich a
uzitkovych vozidel. Tento produkt vyuzivaji jak velké nadnarodni korporace, tak malé

tuzemské firmy nebo podnikatelé a Zivnostnici.

Leasingové spoleCnosti nabizeji i komplexni spravu vozového parku ve
vlastnictvi zdkaznika, tj. bez financovéni vozidla. Tento produkt zndmy pod ndzvem fleet

management zahrnuje nabidku veskerych sluZeb jako full-service leasing.’

7 Zdroj: Ceska leasingova a finaéni asociace, https://www.clfa.cz/
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3.2 Historie leasingu po sou¢asnost

Historie operativniho leasingu

S prvopocitky leasingu se muZeme setkat jiz za doby starych Sumeri, kdy se
jednalo o princip vyuzivani véci patiicich jinym za tdplatu a pobirani plodi z toho
plynoucich. Pred ctyimi tisici lety byla tehdejsi forma leasingu pouzivana v rozkvétajici
sumerské fiSi naptiklad k nakupu femeslnych a zemédélskych stroji. ,,Jako rok nejstarsi
zndmé leasingové transakce se po ndlezu sumerskych hlinénych desek uvadi rok
2010 pf. n. 1.8 Pozadu nezlistal ani stary Rim. Za cisafe Justinidna byl tento zptisob
financovani hojné vyuZivan k pofizovani plavidel, pficemZ vyjimkou nebyly ani valecné

lodé.

Postupem staleti se leasing piibliZoval jeho soucasné podobé. Pokud na leasing
nahliZime jako na dohodu tif stran (vedle vyrobce €i prodejce a zdjemce o uZivani stoji
jeste investor, ktery véc pofizuje a pfenechava ji najemci do uzivani), vidime jeho pocatek
ve Velké Britanii a v USA v obdobi pramyslové revoluce v osmnictém stoleti. Prvni
moderni leasingovéa spolecnost (dale jen ,,L.S®) na svété¢ byla zaloZena v Anglii, v roce
1855, kdy vznikla Birmingham Wagon Company - spolecnost, ktera se zabyvala prodejem
Zelezni¢nich vagént na splatky. ,Leasing jako plnohodnotna alternativa tvérového
financovani s Sirokym pouzitim, ktery je poptavan jak podnikatelskymi subjekty, tak
drobnymi spotfebiteli, byl zrozen v obdobi masové spotfeby po 2. svétové vilce. A
kone¢né pocatky leasingu jako vyznamného danového instrumentu nastdvaji spolu
s ptijetim piislusné danové legislativy nejdiive v 50. letech v USA a poté v 60. a zejména

70. letech ve Velké Britanii.

$ FARSKA, Petra, KOFRON, Martin, NOVOTNY, Marek, a kol.: Finanéni leasing v pravni praxi,
1. vydani, 2003, s. 2.

® FARSKA, Petra, KOFRON, Martin, NOVOTNY, Marek, a kol.: Finan&ni leasing v pravni praxi,
1. vydani, 2003, s. 2..
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Soucasnost operativniho leasingu

Do roku 2014 byl operativni leasing vyuZivan a obliben spiSe firmami. V soucasné
dobé je operativni leasing oblibeny nejen firmami, ale i fyzickymi osobami. Tuzemska
automobilka Skoda Auto se prakticky postarala o to, aby vozidla na operativni leasing byla
vice pfiblizena i fyzickym osobam. Diky nemalé investici do produktu, ktery nové
vytvofili specidlné pro fyzické osoby, a diky propagaci tohoto produktu se tak operativni
leasing zacal dostdvat do povédomi fyzickym osobam. Postupné se zacaly ptidavat i dalsi
poskytovatelé leasingu, protoZe o tento typ leasingu byl ze strany fyzickych osob zdjem.
Velkou vyhodou operativniho leasingu je bezesporu to, Ze neni potfeba prvotni investici
(akontaci). To znamend, Ze aniZ by nijemce cokoliv uhradil, uz se z néj stava ,,docasny
majitel vozidla a mlze jej pouZivat. Je to opravdu snadna cesta jak ziskat nové vozidlo.
Klient si miize navic vybrat mezi zcela novym vozidlem, které si dle moznosti vyrobce
nakonfiguruje (sestavi) sam podle svych potfeb a prani, kde ale musi pocitat
s n¢kolikamési¢ni dodaci lhitou, nebo si mlze vybrat jiz vyrobené nové vozidlo nebo
ojetinu. Po celou dobu operativniho leasingu se najemce prakticky o nic nestard. Jen hradi
pravidelné splatky a jezdi na pravidelny servis. Na konci sjednané doby najmu se sice
nestane majitelem a vozidlo vraci zpét leasingové spolecnosti, protoZe ta je od pocatku
majitel daného vozidla, ale ma moznost si vozidlo odkoupit, neni k tomu vSak zavazan.
V ptipadé, Ze neprojevi zijem o odkup, pak ani nema starost s prodejem ojetiny. O vSe se

stard leasingova spole¢nost, respektive oddéleni remarketingu.

3.3 Remarketing

S pojmem remarketing se muZeme setkat s rtiznou podobou podle odvétvi, ve
kterém se pravé pohybujeme. Nejcastéji se s timto pojmem setkdme jako s metodou cileni
internetové reklamy. Ve svété leasingovych spoleCnosti a operativniho leasingu ma
remarketing vyznam na konci sjednané doby ndjmu vozidla. Jedna se o fizenou likvidaci
vozového parku a leasingovych vozidel pravé na konci kazdého jednoho sjednaného
obdobi nijmu. Likvidaci rozumime prodlouZeni Zivotniho cyklu vozidla na trhu. Jde
prakticky o marketingovou strategii, zamétujici se na hledani novych trznich prileZitosti

pro opétovné poskytnuti daného vozidla na operativni leasing nebo kone¢ny prodej daného
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e, e

pro leasingovou spolec¢nost Zadny piinos. Z ditvodil klesajici zastatkové hodnoty vozidla se
leasingové spolecnosti snazi rychle a ve velkych objemech tato vozidla zlikvidovat. Proto
je pro leasingové spolecnosti jedna ze zasadnich priorit spravna volba distribu¢nich kanalt
prodeje ojetych vozidel. Remarketing ojetych vozidel je plnohodnotnym synonymem pro

hledani co mozna nejefektivnéjsiho prodeje ojetych vozidel.

Leasingové spolecnosti prodavaji ojetd vozidla naptiklad prostfednictvim vlastni
inzerce, maji vlastni bazar, prostfednictvim opce na zpcétny odkup vozidel
importem/dealerem/piimo zdkaznikem, prodejem do jinych autoprodejen/autobazart jak

v CR, tak i do zahrani&i.

Pro planovani remarketingu je velmi dileZité dobie spocitat cenu leasingu (vice
v kapitole 3.4) ihned na zacatku Zivotniho cyklu vozidla. Prakticky to znameni nastavit
takovou vysi budouci ziistatkové ceny vozidla tak, aby pii prodeji po uplynuti sjednaného
obdobi byla leasingova spolecnost schopni vozidlo rychle prodat a pokud moZno se
ziskem. Musi pocitat s nadmérnym opotiebenim vozidla na konci sjednané doby najmu,
které sniZuje cenu vozidla. Nadmérné opotrebeni je poskozeni vozidla nad akceptovatelny
limit poSkozeni. VétSinou se jednd o Skody pii dopravnich nehodich nebo Zivelnych
katastrofach a podobné. Sice tyto niklady jdou na vrub nijemce, ale na druhou stranu jsou
tato vozidla hife prodejna, jelikoZ jsou po pojistné udélosti a timto mize mit vozidlo
skryté vady. Dale leasingové spolecnosti museji pocitat se situaci na trhu, co se tyka
potizovacich cen vozidel konkurencnich znacek. JelikoZ cesky trh je maly na celkovy
objem nabizenych ojetych vozidel, tak leasingové spolecnosti vyvazeji vozidla i do

zahrani¢i a tady musi pocitat i s aktudlnim kurzem na trhu.

Leasingové spole¢nosti mohou eliminovat riziko ztraty z prodeje ojetych vozidel po
skonceni sjednané doby najmu tim, Ze si s importery vozidel smluvné dohodnou opci na
zpétny odkup vozidel, kterou zajisti objem vozidel nebo i cenu, za kterou vozidla prodaji.

To je vsak velmi ojedinély piipad.
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3.4 Cena leasingu

Vyse vtextu se zminuji, jak je dulezité spravn¢ vypocitat cenu leasingu a
predevsim spravné nastavit zastatkovou hodnotu vozidla a proto si tyto pojmy rozebereme
podrobnéji. Podivame se i na stanoveni délky doby poskytnutého leasingu, to ma totiZ také

podstatny vliv na cenu leasingu a navic je nutné planovat a rozloZit objem vozidel v Case

3.4.1 Cena leasingu

Celkova cena leasingu je souctem jednotlivych poloZek kalkulace leasingové
splatky. Leasingova splatka neboli cena leasingu je protihodnota, kterou najemce poskytuje
(hradi) pronajimateli v pravidelnych splatkach (nej¢astéji mesicni, mtizeme se vsak setkat i
se Ctvrtletnimi nebo ro¢nimi intervaly splaceni) za poskytnuté sluzby vyplyvajici

7 leasingové smlouvy (pronijem vozidla a s tim spojené dalsi sjednané sluzby).

Cenu jednotlivych polozek kalkulace ceny leasingu ovliviuje fada faktort, at’ uz

finan¢ni 1 nefinanc¢ni.

Leasingova spole¢nost musi nastavit splatky tak, aby byli pro klienta stale privétivé
a zarovenl na tom neprodélavala. S tim se poji i dilezitost mit s tietimi stranami co

v s

o servis, pneumatiky (ndkup a uskladnéni), pojisténi, pfipadné i dalni¢ni zndmku apod.

Vychozi veli€ina pro vypocet leasingové splatky je cenikova cena a cena vybavy
predmétu leasingu dle platnych cenikl vyrobce. Vysi leasingové splatky nejvice ovliviiuje
marZe leasingové spolecnosti, kterou si uctuje jako vynos za poskytnuti leasingu, déle
drok dle PRIBOR a trzni drokové sazby, a kurz koruny, v ptipad€, Ze leasingova
spolecnost nakupuje od zahrani¢niho vyrobce, nebo po ukonceni doby najmu pti prodeji

vozidla. V neposledni fad¢ ziistatkova cena vozidla na konci doby leasingu.
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JelikoZz se jedna o dilezité polozky kalkulace, rozebereme si je podrobngji.
Leasingova spole¢nost musi tyto parametry spocitat a zvolit tak, aby nebyla ztratova a

minimalizovala riziko ztraty do budoucna pfi remarketingu.

3.4.2 Polozky leasingové splatky

Cenikova cena vozidla

Pro leasingovou spolecnost je velmi duleZité dohodnout s prodejcem (piimo
s importem nebo dealerem) vozidla vyhodné finan¢ni podminky, za kterych od né&j dany
majetek pofidi. To znamena, dohodnout co nejvyssi slevu. Zpravidla je sleva poskytnuta
pouze z cenikové ceny, vyjime¢n¢ s dodatecné vybavy vozidla. Samotné piedani vozidla
neprobihd u leasingové spole¢nosti, ale ptimo u prodejce vozidel vétSinou prostfednictvim
dealera. Je proto potieba také dojednat podminky piedani majetku (vozidla) klientovi
k uzivani. Leasingova spolecnost se musi spolehnout na kvalitu a technickou stranku
vozidel a kolem toho i sluZeb poskytovanych prodejcem, zejména Ze klient bude pfi
predani vozidla ze strany zastupce prodejce (dealera) sezndmen se vSemi funkcemi vozidla,
klientovi bude poskytnut profesiondlni nésledny servis (napf. garan¢ni prohlidky, servis

vozidla, uskladnéni a vyména pneumatik, apod.).

Béhem poskytovani operativniho leasingu mohou vystupovat dalSi strany.

S nékterymi klient do styku pfijde (pneuservis), s nékterymi ne (pojistovny).

Leasingova sazba

Pod pojmem leasingova sazba, rozumime urokovou sazbu, kterd zahrnuje marzi
leasingové spole¢nosti a trzni trokovou sazbu (referenéni sazba). Urokova sazba miZe byt
fixni (fixed) nebo pohybliva (floating). V ptfipad¢, Ze leasingova spolecnost zvoli

pohyblivou sazbu, tak na zménu vySe ma vliv vyvoj referen¢nich sazeb.

Marzi si leasingova spolecnost voli sama, jde o interni nastaveni vySe marZe.

Vétsinou se pohybuje kolem 2-3% p.a.

21



Referencni sazba je stanovena jako CZK PRIBOR (vétSinou pro vozidla s dobou

najmu 12 mésicit) nebo CZK IRS (Interest Rate Swap) pfislusné durace (vétSinou pro
vozidla s dobou ndjmu delsi nez 12 mésictr). IRS je dohoda o vyméné fixni drokové sazby
za pohyblivou drokovou sazbu mezi protistranami v jedné méné. Pohybliva drokova sazba
je refixovana vzdy pro dil¢i urokové obdobi. Referencni sazba je vétSinou fixovana vzdy

s 2

na poc¢atku kalendarniho tydne dle aktudlnich podminek na mezibankovnim trhu.

Na Grafu ¢. 1 muzeme vidét vyvoj PRIBOR v letech 2010 — 2018. Vliv na pokles
mezibankovni trokové sazby PRIBOR mélo sniZeni hlavnich tirokovych sazeb CNB
nejdiive z divodu dosaZeni infla¢niho cile, poté bylo toto sniZeni hlavnich trokovych

sazeb ponechéno spolu s devizovou intervenci. O tom vice v kapitole €. 4.

Tabulka ¢. 1: Vyvoje PRIBOR v letech 2010 - 2018

ROK 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

PRIBOR (%)| 1,09 0,97 0,75 0,31 0,27 0,22 0,20 0,31 0,84

Zdroj: CNB, Vlastni zpracovani

Graf ¢. 1: Vyvoje PRIBOR v letech 2010 - 2018
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Zistatkova cena

Zustatkova cena vozidla je predpokladana prodejni cena vozidla v posledni den
doby niajmu sjednané ve smlouvé o operativnim leasingu mezi leasingovou spolecnosti a
klientem. Je stanovena poskytovatelem leasingu, a to s ohledem na pfedpokladané stari
vozidla, celkovy kalkulovany pocet najetych km a pfedpokliddaného b&Zného opotiebeni

vozidla.

Alfou omegou dosazeni uspéchu pro lesingové spole¢nsoti, je zvolit spravnou
zustatkovou cenu vozidla. Zistatkova cena je kliova jak pro leasingovou spole¢nost jako
pronajimatele (poskytovatele sluzby), tak i pro nijemce (klienta). VySe zlstatkové ceny
ovliviiuje celkovou vysi zaplaceného nijemného. Do kalkulace splatky najemného se
promita ve form¢& amortizace, tj. rozdil mezi pofizovaci cenou (v€. dovybavy) vozidla po
slevach a zlstatkovou cenou. Leasingova spolecnost usiluje o to, aby amortizace
odpovidala skutec¢nosti co nejvice. Plati, Ze ¢im vyssi zlstatkova cena, tim nizs$i amortizace
a tim nizsi splatka nijemného. Zustatkovd cena by méla byt vypocitina co nejvice

realisticky. Jednak ma vliv na vysi splatky a jednak ma velky vliv pfi prodeji vozidla.

Vysoka zustatkova cena je pro klienta pfizniva v podobé niZsi splatky, ale znamena
to riziko pro leasingovou spolecnost, Ze po ukonceni doby nijmu vozidlo za tuto cenu
neprodd nebo prodd pod cenou a musi tak rozdil pokryt z vlastnich financnich zasob.
V piipad€, Ze zlstatkova cena vozidla je nastavena na moc nizkou hodnotu, leasingova
spolecnost muze auto prodat i se ziskem, ale pro klienta to znamena vyssi splatka

najemného.

Zustatkova cena neni vétSinou nikdy pevné dand a méni se v dobé. Neexistuje
pfesny vypocet nebo algoritmus pro vypocet zustatkové ceny. I piesto, Ze je to pro
fungovéni a financni vysledky leasingové spolecnosti jedna z nejdulezitéjSich hodnot,

vzdy se prakticky jedna o odhad, ktery s sebou nese rizika.

Graf ¢. 2 ukazuje jak se zpravidla méni hodnota zlstatkové ceny vozidla v Case.

s

Nutno podotknout, Ze toto métitko nemusi byt pravidlem pro kazdé jedno auto.
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Graf ¢. 2: Zména zustatkové hodnoty vozidla v ¢ase
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Délka doby leasingu
Délka doby leasingu ovliviiuje cenu leasingu hned v nékolika polozkach kalkulace
ceny ngjjmu vozidla. M4 velky vliv na stanoveni zistatkové ceny vozidla, a na ostatni

poloZzky souvisejici s technickou strankou vozidla — ddrzba, pneumatiky.

Leasingova spolecnost ma zdjem pronajmout vozidlo zpravidla na dobu delsi nez

12 mésict, a to z diivodu, Ze vozidlo ztraci na hodnoté nejvice v prvnim roce svého Zivota.

Udriba

Udrzba je soucasti kalkulace ndgjemného na dobu najmu del3i neZ 12 mésicii. V této
poloZce jsou zahrnuty poplatky za pravidelny servis (vétSinou po roce uzivani vozidla nebo
po najeti urcitého poctu km) a garan¢ni prohlidky nafizené vyrobcem. Ceny téchto sluzeb

tedy také mohou ovlivnit vysi splatky nidjemného.
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Pneumatiky
Jednd se o poplatek za uskladnéni pneumatik v servisech a za dalSi sady
pneumatik (letni a zimni). VySe ceny za tuto polozku je ovlivnéna délkou doby leasingu a
poctem sjednaného ro¢niho nijezdu vozidla (tj. maximalni pocet najetych km za dobu
najmu vozidla). Klient si mize zvolit, zda chce mit pneumatiky v rdmci sluzby, nebo si

obstara sam.

Sprava
Leasingovd spolecnost mé s poskytovanim leasingu také jednordzové a dale
pravidelné administrativni naklady, které si zapocitava do splatek. Naptiklad za zpracovani

kalkulace, nasledn¢é smlouvy, fakturace, apod..

Pojisténi

Vozidlo je vzdy pojisténo zdkonnym pojisténim znamé jako povinné ruceni
(pojisténi odpovédnosti z provozu motorového vozidla) a havarijnim pojiSténim na
vSechna rizika s pripojiSténim skel. Leasingova spolecnost si tak oSetii to, Ze bude védét o
kazdém vétsim poSkozeni vozidla. Povinnost hradit spolutdcast z havarijniho pojisténi nese

klient.

Cena za pojiSténi odpovidd dohodnutym podminkdm leasingové spoleCnosti a
konkrétni pojisStovnou. Leasingové spole¢nosti maji casto s pojiStovnami sjednané
specidlni ceny, bonusy, slevy. V piipadé navySeni ceny pojiSténi se automaticky navysi

najemné klientovi.

Kurz

Vyvoj ménového kurzu vyznamné ovliviiuje chovani leasingovych spolecnosti, ve
smyslu za jakych podminek bude poskytovat leasing. To znamend, jakd vozidla bude na
operativni leasing poskytovat, na jak dlouho dobu, za jakou cenu a s jakymi dopliikovymi

sluzbami.

vvvvvv

spravné zustatkové ceny, ktery souvisi s prodejem vozidla po skonceni sjednané doby

leasingu. Jakmile totiz klient vrati vozidlo zpét leasingovce, je v jejich rukou a v jejim
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zajmu auto co nejdiive prodat za co nejlepsi cenu. JelikoZ Cesky trh je maly na takové

objemy vozidel od leasingovek, pak je namist¢ vyvoz, kde kurz hraje velkou roli.

3.5 Kurzova politika

3.5.1 Ceska narodni banka (CNB)

CNB je tstiedni (centrdlni) bankou Ceské republiky, orginem vykonavajicim
dohled nad financnim trhem a organem piisluSnym k feSeni krize na financnim trhu. Je
ziizena Ustavou Ceské republiky a svou ¢innost vyviji v souladu se zdkonem &. 6/1993
Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdé&jsich piedpist, a dal§imi pravnimi piedpisy. Je

pravnickou osobou veiejného prava se sidlem v Praze.”

3.5.2 Funkce CNB

Funkce CNB rozdélujeme na makroekonomické a mikroekonomické, které jsou
vzajemn¢ provazané.

Centralni banky pfedevsim zabezpecuji zakladni operace s hotovostnimi penézi,
provadeji ménovou politiku, operuji s devizovymi prostredky, reguluji a dohliZeji na

bankovni systém a vystupuji jako banky bank a statu.'!

10 http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/
' REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 3., aktualizované vydani, 2011, s. 33.
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Obrizek & 2: Funkce CNB
Funkce CNB

Ménova politiky

Makroekonomicka Emise bankvoek a minci

Devizova ¢innosti

Regulace a dohled bankovniho systému

Mikroekonomicka Banka bank

Banka statu (vlady)

Reprezentant stdtu v ménové oblasti

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cilem price je zhodnotit dopady ménové politiky na remarketing leasingovych
spoleCnosti a proto se zaméiime pouze na makroekonomické funkce, a to ménovou

politiku a devizovou &innost CNB.

3.5.3 Ménova politika CNB

Ménova neboli monetarni politika patii z hlediska fungovani centrilni banky (dale
jen CB) k jejim zdkladnim funkcim a je soucasné¢ jednim z jejich defini¢nich znak.
Ménovou politikou rozumime c¢innost CB spojenou s regulaci mnozstvi penéz v
ekonomice, pfi¢emz je tato ¢innost spojena s pouzivanim urcitych nastroji a sleduje urcité
cile. Prostfednictvim regulace mnoZstvi penéz v ekonomice ma byt dosaZzeno ménové
stability, za kterou je povaZovan stav, kdy se nabidka penéz MS, odpovidajici mnoZstvi

penéz v obchu, rovnd poptivce po penézich MD, tedy ekonomicky nutnému mnoZstvi

27



penéz v obéhu. MiiZeme tedy konstatovat, Ze CB se snazi udrZzovat ekonomicky potfebné
mnoZstvi penéz v ob&hu.'?
CB hlid4 a aktivné ovliviiuje miru znehodnoceni penéz — inflaci. Dosahuje toho za

pomoci riznych nastroju.

3.5.4 Uloha ménové politiky CNB

Uloha ménové politiky CNB je pravné kodifikovana v ustanovenich &lanku 98
Ustavy CR a § 2 zdkona & 6/1993 Sb., o Ceské ndrodni bance, které ji ukladaji
zabezpetovat piedeviim cenovou stabilitu a - pokud tim neni dotéen tento hlavni cil CNB
- podporovat obecnou hospodaiskou politiku vlady vedouci k udrzitelnému

hospodaiskému ristu.

Podobnou tdlohu maji centrdlni banky ve vétSiné demokratickych zemi s trzni
ekonomikou. Uloha zajistit stabilitu cen v ekonomice, tj. piispét k tvorb& stabilniho
prostedi pro rozvoj podnikatelskych aktivit, je vyrazem odpovédnosti centralnich bank za
udrzitelny ekonomicky vyvoj. Nezbytnym predpokladem realizace ménové politiky
vedouci k cenové stabilité je na druhé strand nezavislost centralni banky. CNB usiluje o
plnéni uvedené dlohy v ramci ménovépolitického rezimu nazyvaného cilovani inflace. Pfi

~soo 2

plnéni svého cile vyuziva CNB nékolik mé&novépolitickych nastroji.!3

3.5.5 Cenova stabilita

Hlavnim cilem Ceské ndrodni banky je péfe o cenovou stabilitu. Tento cil je
zakotven v &lanku 98 odstavci 1 hlavy Sesté tistavniho zdkona ¢. 1/1993 Sb., Ustavé Ceské
republiky, a Ceskd ndrodni banka ho dosahuje pomoci ovliviiovani miry inflace v
ekonomice, a to inflaénim cilovanim. Ceskd ndrodni banka pfistoupila k inflaénimu
cilovani v roce 1997. K tomuto kroku vedlo nékolik divodd, z nichZ lze naptiklad

oc¢ekdvana transparentnost inflacniho cilovani a jeho moZnost ovlivnéni infla¢nich

2REVENDA, Zbyné&k.: Centralni bankovnictvi, 2011, s. 80.
13 https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html#top
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ocekavani a stabilizace urokovych sazeb ¢i omezeni nastroji centralni banky, které
umoznuji ucinné sledovat pouze jeden cil, jimZ je v pripad¢ Ceské narodni banky vnitini
cenova stabilita, a v neposledni fadé¢ také Sance na maximalizaci tempa rastu HDP v

dlouhém obdobi. 14

CNB, podobné jako vétsina centralnich bank, se soustfed’uje piedeviim na stabilitu
spotiebitelskych cen. V praxi se stabilitou cen rozumi zpravidla nikoli doslova neménnost
cen, nybrz jejich mirny rast. Rist cen odpovidajici cenové stabilit¢ by mél zahrnovat
statistické vychyleni smérem nahoru, k némuz dochazi pti méfeni rustu téchto cen, a m¢l
by také dat dostateCny prostor pro drobné zmény cenovych relaci, k nimz v kazdé
ekonomice s efektivnim cenovym systémem neustile dochazi. Pro obdobi od ledna 2006
byl vyhlaSen infla¢ni cil ve vysi 3% s toleranénim pasmem ve vysi jednoho procentniho
bodu obéma sméry. V breznu 2007 byl vyhlasen novy inflacni cil ve vysi 2 % platny od
ledna 2010 s tim, Ze¢ CNB bude stejné& jako doposud usilovat o to, aby se skute¢na hodnota

inflace neliSila od cile o vice neZ jeden procentni bod na obé strany." 1

Vysokd a nestabilni inflace ma negativni dasledky pro dynamiku hospodarského
rustu. Potvrzuji to dlouhodobé empirické zkusenosti z vyvoje ve svétové ekonomice. Vyssi
inflace znehodnocuje pfijmy a dspory, znamena vyS$§i nominélni drokové sazby a zpravidla
i vys§i proménlivost inflace, coz vyrazné zvySuje jeji naklady. Je to dano tim, Ze vyssi
inflace zvySuje nejistotu o budoucich relativnich cenéach i o cenové hlading, a tak domaéci i
zahrani¢ni finan¢ni trhy vyZaduji vysS$i rizikovou prémii jako kompenzaci za zvySenou
nejistotu. Pti dlouhodobé vyssi inflaci dochazi obvykle pii rozhodovani ekonomickych
subjekti k zafixovani inflacnich a depreciacnich ocekavani. V duasledku vyssi
proménlivosti inflace se investofi orientuji vice na kratkodobé financni investice
(spekula¢ni aktivity) a na zajiStovani se proti inflaci a naopak méné€ na investicni projekty
v realné ekonomice, které maji dlouhodob¢jsi horizont navratnosti. Neptfedvidana inflace
zpusobuje nékteré dalsi ekonomické distorze, které v delSim Casovém horizontu sniZuji

dlouhodoby rlstovy potencidl ekonomiky: redistribuuje diichod od véfitelt k dluznikiim,

zpusobuje deformace danového systému a predstavuje skryté zatiZzeni vSech, kdo spofi a

1“REVENDA, Zbyn&k: PenéZni ekonomie a bankovnictvi, 5. aktualiz. vyd., 2014, s. 345 — 356.
15 https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html#top
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nejsou s to zabezpecit kupni silu svych piijmil a dspor. Nevyhodou vysoké inflace jsou téz
vysoké turokové sazby, které stimuluji ptiliv kratkodobého rizikového kapitalu, ktery miva

fadu nepfiznivych pifmych i nepiimych dopada.'®

VétsSina ekonomt se shoduje na tom, Ze udrzovani cenové stability by mélo byt
hlavnim cilem, nebot zabrdnéni hyperinflaci a deflaci je klicové pro zabezpeceni

hospodéiského riistu, maximalizaci HDP a zamé&stnanosti.!”

Inflace

Inflace je nartst cenové hladiny neboli snizovani kupni sily penéz. V dnesni dobé
pocitame inflaci za pomoci cenovych indext. Pro pokles cenové hladiny, pouZivame

pojem deflace. JestliZe se sniZuje mira inflace, nazyvame ji desinflaci. '3

Inflace je rast cen neboli zmenSovani kupni sily penéz. A m¢jme pfitom na pameéti:
inflace je zmensSovani kupni sily penéz, nikoliv kupni sily lidi. Inflace zmenSuje mnoZstvi
zbozi a sluzeb, které si mtizeme koupit za penézni jednotku (za korunu). Ale nezmenSuje

mnoZstvi zboZi a sluZeb, které si miizeme koupit za ns dichod. '°

Inflace je makroekonomickd nerovnovdha a vyznam jejiho méfeni je nesporné
nutné, nebot’ ze ziskanych udaji mohou centrdlni banky provadét efektivni ménovou
politiku a ovliviiovat jeji prabéh. K méteni miry inflace se pouZivaji cenové indexy, které
udavaji procentudlni tempo zmény cenové hladiny za urcité obdobi. Nejcastéji uzivanymi
cenovymi indexy jsou: index spotiebitelskych cen, index cen vyrobct a deflator hrubého

domaciho produktu. 2°

16 ht’tps://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html#top

17 JILEK, Josef: Finance v globalni ekonomice. II, Mé&nova a kurzové politika, 2013, s. 86-
87.

18 HOLMAN, Robert: Ekonomie, 6. vydani, 2016, s. 543.

1Y HOLMAN, Robert: Ekonomie, 6. vydani, 2016, s. 538.

20 HOLMAN, Robert: Ekonomie, 6. vydani, 2016, s. 538.
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Deflace

Deflace je procentualni sniZeni cen v daném mésici oproti stejnému mésici
predchoziho roku. Jde tedy o opaku inflace. Spotiebitel t€hoZ zboZi nebo sluzeb nakoupi v
daném roce za mén¢ neZ v roce predchozim. Na prvni pohled mtze deflace znit velmi

idylicky a pro spotiebitele vyhodné, ale opak je pravdou. Nékteti ekonomové dokonce

v s

Hyperinflace

Hyperinflace je extrémnim projevem inflace. Ceny rostou v fadech tisici az
miliéntiprocent roéné a tento rist nesouvisi s ristem vYroby. Dochézi ke zhrouceni
penézniho systému a penize prestdvaji plnit svou funkci. Ekonomika pfechazi k naturalni

sméné, resp.barteru. >

Cilovani inflace
Cilovani inflace je jednim z nejmladsich rezimti ménové politiky, ktery do znacné

23 Hlavni odlisnosti cilovani inflace od

miry vychdzi z nedostatkti ostatnich rezimda.
ostatnich spociva predevS§im v tom, Ze se nezamé&fuje pouze na jeden indikator ¢i oblast.
Naopak vychazi z ptedpokladu, Ze cilovani inflace, potazmo docileni cenové stability je
podminéné celou fadou faktorti. Proto jsou v ramci cilovani inflace vedle ménovych
agregatil a ménového kurzu zohlednény i proménné z trhu prace, vysledky hospodateni

vefejnych rozpocti a celd fada redlnych ekonomickych veli¢in.?*

Cilovani inflace jako takové je postaveno na zkoumani téchto veli¢in, na zakladé
kterych je pak centrilni banka schopn4, aspon do urcité miry, pfedpoveédét budouci vyvoj
hospodaistvi a predevsim predvidat miru inflace. Na zdklad¢ téchto odhadii pak vytvori
inflacni cil, kterého chce v rdmci své ménové politiky dosdhnout. Tento cil zpravidla
nepfedstavuje pevny bod, kterého se centralni banka urputné drzi, nybrZ urcité fluktuacni
pasmo, ve kterém se snaZzi miru inflace pomoci nastaveni kratkodobych drokovych mér

udrzet. Mimo konkrétnich zasahi v oblasti urokovych mér je v cilovani inflace také

21 JfLEK, Josef: Finance v globalni ekonomice. II, Ménova a kurzova politika, 2013, s. 100.
22 RUSMICHOVA Lada, SOUKOUP, Jindfich a kolektiv: Makroekonomie, 2002, s. 114.
23 RUSMICHOVA, Lada, SOUKUP, Jindfich a kolektiv: Makroekonomie, 2002, s. 114.

24 JfLEK, Josef: Finance v globalni ekonomice. II, Ménova a kurzova politika, 2013, s. 120.
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klicova otazka vefejnosti a transparentnosti. Velky rozdil cilovani inflace od ostatnich
reZimd totiZ spo¢iva v tom, Ze se centralni banky v co mozna nejvetsi mite snazi vefejnost
se svoji ménovou politikou sezndmit.”> Své inflacni cile tak pravidelné zvefejfiuji a
zaroven je dopliiuji o analyzu dosavadniho a ocekdvaného vyvoje. Diky tomu je ménova
politika centrdlnich bank vysoce transparentni a vefejnost tak jiz s pfedstithem miize
ocekavat jednotlivé kroky centralni banky, ¢cimz se eliminuji pfipadné Soky zpiisobené

skokovou zménou kratkodobych drokovych sazeb. 26

3.5.6 Nastroje ménové politiky CNB

Nastroje ménové politiky délime na piimé (netrzni) a neptimé (trzni). Ke kazdému
si kratce vysvétlime, co znamend. Podrobnéji se budeme v nésledujicich kapitoldch

vénovat jen urokovym sazbam a devizové intervenci.

P¥imé nastroje ménové politiky CNB:

a) Pravidla likvidity — urceni struktury aktiv a pasiv komer¢nich bank k zajiSténi

likvidity
b) Limity dvérd — stanoveni limitd dvérd

¢) Limity drokovych sazeb — centralni banka muiZze komerénim bankdm stanovit

minimalni nebo maximalni limity drokovych sazeb, za které si ptjcuji penize sami
nebo za které oni ptjcuji druhé strané.

d) Povinné vklady — tyka se statnich instituci, které maji povinnost ukladat finan¢ni

prostfedku na tuctech centralni banky. Mélo by to zabranit prebytku likvidity.

Nep#imé nastroje ménové politiky CNB:

a) Diskontni nastroje - Diskontni Gvér, reeskontni Gver, lombardni Gvér

b) Operace na volném trhu (OMO = open markets operation) — centralni banka

nakupuje cenné papiry od komer¢nich bank.

2 JiLEK, Josef: Finance v globalni ekonomice. II, Ménova a kurzova politika, 2013,, s. 114.
26 JILEK, Josef: Finance v globalni ekonomice. II, Ménova a kurzova politika, 2013, s. 121.
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¢) Povinné minimélni rezervy (PMR) — urc¢ité procento zcelkové sumy vkladd

komerc¢nich bank, které maji povinnost ukladat na tctech centrdlni banky.

d) Devizové intervence

K cilovéni inflace jsou pouZivany tyto nastroje ménové politiky CNB: tirokové sazby,

devizové intervence.

3.6 Devizové intervence

Devizové intervence jsou ndkupy ¢i prodeje cizich mén za eskou korunu Ceskou
narodni bankou na devizovém trhu, jejichZ cilem muze byt bud’ tlumeni volatility na
devizovém trhu anebo uvolnéni popt. zpfisnéni ménové politiky. Devizové intervence
nejsou v rezimu cilovani inflace béZn€ pouZivanym nastrojem. Tim jsou zejména trokové
sazby. Nicmén¢ za jistych okolnosti miZe nastat situace, kdy je zapotiebi devizovych

intervence vyuZzit.

Ptikladem takové situace je sniZeni ménovépolitickych urokovych sazeb na tzv.
»technickou nulu®, kdy ptipadné dal§i potfebné uvolnéni ménové politiky lze docilit
oslabenim kurzu koruny. V této situaci CNB byla mezi podzimem 2013 a jarem 2017, kdy
pouzivala kurzovy zdvazek v pfipad€ potieby intervenovat na devizovém trhu na oslabeni

kurzu koruny tak, aby udrZovala kurz koruny vii¢i euru pobliz hladiny 27 CZK/EUR.?’

3.6.1 Ménovy kurz

Cena jedné mény vyjadfend v jednotkidch jiné mény se nazyvd ménovy kurz.
Ménové kurzy jsou diky svému silnému vlivu na b&Zny tucet platebni bilance a jiné
makroekonomické veli¢iny povazovany za jednu znejdulezitéjSich cen v oteviené
ekonomice. 2

Kazda zem¢€ ma vlastni ménu, kterd vyjadfuje cenu zboZzi a sluzeb. Ménové kurzy

hraji dulezitou roli v mezinarodnim obchod¢, nebot umozinuji porovnani cen statkl

7 https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html#top
28 SOUKUP, Alexandr: Mezinarodni ekonomie, 2009, s. 155.
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vyrobenych v riiznych zemich. Pokud zndme ménovy kurz dvou mén, je jednoduché

vypoditat cenu exprotu v jednotkdch mény dovézejici zemé a naopak. »°

CNB uvefejiiuje aktualni ménovy kurz kazdy den v kurzovnim listku. Obvykle se
udéva jako pomér domaci mény ku méné zahraniéni, napt. CZK/EUR, z pohledu CR, kde
je domaci ménou koruna se jednid o pifimy zapis. Z pohledu Némecka, kde je doméci

meénou euro se jednd o nepiimy zapis.

M¢énové kurzy se pohubuji v zdvislosti na nabidce a poptivce po méné na
mezinarodnich devizovych trzich. Na ménovy kurz pusobi i jiné vlivy, napi. trokové
sazby, ekonomicka a politickd situace, rozhodujicim faktorem je i ménova politika

centralnich bank.

Stanoveni ménového kurzu

JestliZe mnoZstvi dostupnych jednotek n¢jaké mény vzroste, stane se totéZ, co
nasledovalo po znehodnoceni minci, dand ména ztraci viici ostatnim. Naopak jestlize cizi
centralni banky znehodnocuji své mény rychleji nezZ domaci centrilni banka, pak dojde k
relativnimu posileni doméci mény vici zahranicnim ménam. K tomuto kurzovému pohybu

muzZe centralni banka zaujmout rizné postoje a reagovat rizne.

Jestlize se vzda jakékoliv intervence, potom se jednd o tzv. rezim volné
pohyblivého kurzu (tzv. floating), presnéji o Cisty floating. JestliZe si pouze vyhradi pravo
zasdhnout, aniZ by jej Casto vyuZivala, pak se hovoii o dirty floatingu, coZ je ptipad
pristupu CNB ke kurzu éeské koruny. A koneéné, pokud je zavazana udrZovat pevnou vysi
kurzu (obvykle se tim mysli udrzovéani urcitého padsma zmén), fikd se tomu téZ reZim
fixnich ménovych kurzi. Potom musi reagovat na vychyleni kurzu mimo stanoveny

interval operacemi na devizovych trzich. 3°

29 SOUKUP, Alexandr: Meziniarodni ekonomie, 2009, s. 156.

30 https://www.wikipedie.cz
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Zmény ménového kurzu

Zmény ménovych kurzii v systému pohyblivych ménovych kurzi oznacujeme za
depreciaci (znehodnoceni) nebo apreciaci (zhodnoceni). Depreciace mény urCité zemé
znamend, za jinak stejnych podminek, Ze se zboZi dané zemé stava levnéjsi pro cizince.

Apreciace naopak znamena, Ze se zboZi dané zemé stava pro cizince draZsi. !

Kdyz dojde k depreciaci jedné mény, pak soucasné dochazi k apreciaci druhé
mény. Z toho vyplyva, Ze si musime uvédomit, na které strané mény stojime a z jakého
pohledu se divame. Zda nam jde o export nebo import. V piipad¢ apreciace dochazi ke
zdrazeni domiaciho zbozi, které je vyvdZzeno do zahrani¢i (na zahrani¢ni trhy), a
znevyhodnuje vyvozce. V ptipad¢ depreciace se domdci zbozi, které je vyvazené do

zahranici, zleviiuje a vyvozce je tak ve vyhodé.

4 Vyvoj devizové intervence a operativniho leasingu

Tuto kapitolu jsem rozdélila do 2 ¢sti. V prvni &asti popisuji diivody, pro¢ CNB
zasdhla do ekonomiky a jakych ménovépolitickych nastrojii pouzila. Zjistime, 7 CNB
nejdiive pouzila drokové sazby a poté presla k méné Castému néastroji, k devizovym

intervencim.

Druhé ¢ést této kapitoly je rozdélena na rizna obdobi, kdy sleduji a popisuji vyvoj
vybranych ekonomickych ukazateli, jako je inflace, tirokové sazby a predevsim korunovy
kurz. Tato obdobi délim na obdobi pfed devizovou intervenci, béhem devizové intervence
a obdobi ukonceni devizové intervence. V kazdém obdobi popisuji také to, jak oslabeni
ceské koruny ovliviiuje chovéni leasingovych spole€nosti a jak se vyviji operativni leasing
na ¢eském trhu. Vénuji se i dalSim okolnim vliviim piisobicim na poskytovéani operativniho

leasingu. N¢které situace s kombinaci oslabené koruny mohou mit velké dopady na

31 SOUKUP, Alexandr: Mezinarodni ekonomie, 2009, s. 156.
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leasingové spolecnosti a jejich remarketingovou strategii. Zamétfime se na velka témata,

ktera otfasla trhem operativniho leasingu.

V zavéru této kapitoly se dozvime strategie a novinky v oblasti poskytovani
operativniho leasingu v reakci na stav poptdvky po vozidlech po ukonceni devizové

intervence a udalostech, které v té dob¢ nastaly.

4.1 Kurzova politika - devizové intervence — jak k tomu doslo

CNB pouziva riiznych néstroji s cilem podpofit ekonomiku v Ceské republice.
Ukazatelem jak se dafi ekonomice, je HDP (hruby domaéci produkt). Hlavnimi slozkami
HDP je spotieba (C), investice (I) a &isty export (NX). Jednim z tikolit CNB je vytvofit

vhodné podminky pro rust téchto slozek.
Vzorec pro vypocet HDP vydajovou metodou:
Hruby domaci produkt = C + 1 + G + NX
C .... Spotiebni vydaje
I.... Investi¢ni vydaje
G.... Vladni vydaje
NX ...Cisty export (rozdil mezi exportem a importem)

Co se tyka exportu, tak Ceska republika si dlouhodobé drzi ristovou tendenci, i
presto, Ze export ve vysoké mite probihd do zemi Evropské unie, které maji podobnou
troveni ekonomiky jako Ceské republika. Na exportu se vyznamné podili automobilovy

primysl, ktery tvoii 35% ceského hospodafstvi.

Obecné plati, jeli export vyssi nez import, pak HDP roste. V ptipad¢, Ze import
prevysuje export, pak HDP klesa. Export, respektive zahrani¢ni poptavku po vyrobcich a
sluzbach dané zemé, ovliviiuje fada faktori. Vyznamnou casti je cena, fizena kurzem, za

kterou je sluzba nebo zboZi nabizeno.
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Ostatni slozky HDP (spotieba a investice) méli v letech 2010 — 2013 stagnujici az
mirné klesajici tendenci. V obéhu bylo nedostaCujici mnozstvi pen€z, inflace v roce 2012

vzrostla z 2% na 3,3%, a domécnosti tolik neutraceli a firmy neinvestovaly.

Graf ¢. 3: Slozky HDP v letech 2010-2017 (v tis. K¢)
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Zdroj: CSU, Vefejna databaze. Vlastni zpracovéni

Pred rokem 2013 se Ceskd ekonomika nachazela v recesi vice nez rok. Bylo potieba

s tim néco d¢lat:
b.) Pfimét domécnosti, aby ptestaly odkladat svou spotiebu (C).
c.) Pfimét firmy zvysit investice (I).

d.) Zdrazit dovozy.

CNB se rozhodla v roce 2012 sniit irokové sazby. Timto krokem doslo ke zvyseni

mnoZstvi penéz v ob&hu a ke sniZeni ceny pencz, tzn. domacnosti a firmy meély vetsi
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pfistup k finan¢nim prostiedkim, které mohly utracet (C) nebo investovat (I). Zaroven tim
doslo k oslabeni ¢eské mény, coZ pfispélo ke konkurenceschopnosti na zahrani¢nim trhu a
podpoie exportu (NX). Podminky pro potencialni rast hlavnich sloZzek HDP byly tedy
nastaveny. Obrazek €. 3 ukazuje co se stane s mnoZstvim penéz v ob¢hu pii zméné

urokové miry vlivem zmén drokovych sazeb.

Obrazek ¢. 3: Zména trokové miry

1...Urokova mira
M ... Penize

MD ... poptavka po ponézich

Cilem CNB bylo také dosaZen{ inflace na hranici 2% (toto CNB vyhlasila v roce
2010). ProtoZe v ffjnu 2013 meziroéni inflace v Ceské republice klesla pod 1%, bylo
potieba opét zasdhnout. CNB jiZz nemohla tuto situaci fe$it pomoci tirokovych sazeb, tak

séhla po jiném néstroji ménové politiky v podobé ménového kurzu

Bankovni rada CNB rozhodla zahjit devizové intervence v listopadu 2013, kdy byl
guvernérem banky Miroslav Singer. Pfedtim CNB naposledy intervenovala v roce 2002.
Cilem banky bylo oslabit korunu kvili hrozici deflaci. Kurz mény se pred zakrokem
pohyboval kolem 25,50 K&/EUR, CNB se rozhodla drZet jej pomoci intervenci u hladiny

27 KE/EUR. Duvodem kroku, ktery bankovni rada zvazovala jiz diive, byla mimo jiné
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snaha piedejit deflaci a urychlit navrat do situace, kdy bude CNB moci opét za¢it pouZivat
pro dosazeni stanoveného dvouprocentniho inflacniho cile svlij standardni nastroj, tedy
urokové sazby. Banka zaroven pomohla exportné orientovanym firmam, které se staly pro

zahrani¢i levnéjsi, a tedy konkurenceschopné;jsi. 32

CNB méla povinnost udrzovat kurz takto oslabené koruny vii¢i euru na stanové
tirovni pomoci intervenénich zisahti. Aby CNB zabréanila posileni koruny viéi euru, tak
»zaplavila®“ devizovy trh ¢eskou korunou. Tzn., Ze intenzivné prodavala ¢eské koruny a
nakupovala za né eura. Timto vzrostla nabidka ¢eskych korun a zaroven vzrostla poptavka
po eurech, coz vedlo k ristu kurzu eura a poklesu kurzu koruny. Tato ¢innost povede
k tomu, Ze porostou devizové rezervy CNB. Devizovymi rezervami rozumime zdsobu
cizich mén drzenych CNB na tétech u zahrani¢nich bank, nebo v cizich cennych papirech.

Zjednodusené feeno, udrZeni poZadovaného kurzu koruny, dosahovala CNB
prodejem korun a ndkupem cizich mén.

CNB si od devizové intervence slibovala, 7e¢ budeme pro zahrani¢ni levngjsi a
povede to kpoptivce po exportu z Ceské republiky. Jakykoliv faktor, ktery vede
k poptavce po ceském exportu, povede také k poptavce po ceské koruné. Z toho plyne, Ze

prodej ¢eskych korun a zvySeni HDP mj. pomoci zvySeni exportu, je izce spojeno.

Z textu vyse jsme se dozvédéli, Ze cilem, pro¢ se CNB rozhodla pouZit ménovy
nastroj devizové intervence, bylo dostat inflaci na droven 2 %. Na ¢islech v tabulkach €. 2
a ¢. 3 muZeme vidét, jak se mira inflace v case ménila. PouZila jsem miru inflace
vyjadfenou nejcastéjSim zplisobem a to, pfiristkem primémého ro¢niho indexu

spotiebitelskych cen.

Inflace se Casto vyjadifuje jako mira inflace ¢i procentudlni zména za néjaké

obdobi. Chceme-li tedy zjistit meziro¢ni miru inflace, pouZijeme tento vzorec: 3

*2 https:// www.patria.cz/zpravodajstvi
33 JURECKA, Vaclav a kolektiv: Makroekonomie 2, 2013, s. 118-119.
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Chceme-li zjistit meziro¢ni miru inflace v roce 2014, tak napfed vypocitime index
spottebitelskych cen za rok 2013 a 2014 a nasledné dosadime do vzorce. Pro piiklad jsme
pouzili k vypoc¢tu miry inflace index spotiebitelsky cen (CPI), ale misto CPI jsme mohli

pouZit i index cen vyrobct (PPI) nebo deflator HDP. 3*

Tabulka ¢. 2: Prumérna ro¢ni mira inflace v obdobi 2010 — 2012

2010 2011 2012
1,50 % 1,90 % 3,30 %

Zdroj: CSU, vlastni zpracovéni

Tabulka ¢. 3 ukazuje hodnoty miry inflace vyjadfené piiristkem indexu
spottebitelskych cen ke stejnému mésici pfedchoziho roku, vyjadfuje procentni zménu
cenové hladiny ve vykazovaném meésici daného roku proti stejnému meésici predchoziho
roku. Jednd se tedy o dosazenou cenovou droven, kterd vyluCuje sezonni vlivy tim, Ze se

porovnavaji vzdy stejné mésice.

Tabulka ¢. 3: Mira inflace vyjadiena prirtstkem indexu spotiebitelskych cen ke

stejnému mésici piredchoziho roku

Rok Mésic

1 2 3 4 5 ) 7 8 9 10 1 12
2010 | 09 08 07 0,6 0,6 06 08 09 11 12 14 15
2011 | 16 17 17 18 18 19 19 19 18 19 19 19
2012 | 21 2.2 24 2,6 2,7 28 29 31 32 33 33 33

Zdroj: CSU, vlastni zpracovani

34 JURECKA, Viclav a kolektiv: Makroekonomie 2, 2013, s. 118-119.
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Co predchazelo tomu, neZ CNB vyhlasila devizovou intervenci?

Jak uZ jsem se zminovala v tvodu této kapitoly, pro dosaZeni inflace na troven 2%,
nejdiive CNB vyuzila vroce 2012, jako nastroje ménové politiky, trokové sazby. V
tabulce &. 4 vidime sniZeni hlavnich tirokovych sazeb CNB. Toto sniZeni se nejvice dotklo

2T repo sazby z 0,75% na 0,05% a Lombardni sazby z 1,75% na 0,25%.

Tabulka &. 4: Urokové sazby CNB v letech 2011-2012 (v %)

2011 2012
2T repo 0,75 0,05
Diskontni 0,25 0,05
Lombardni 1,75 0,25

Zdroj: Pramen: CNB — ARAD

2T repo sazba
Je dvoutydenni trokovd sazba, protoZe zdkladni doba trvani repo operaci je 14 dni. Je
vyuzivana pfi finan¢nich operacich na volném trhu (tzv. repo operacich). Prostfednictvim

této sazby CNB reguluje mnoZstvi penéz v ob&hu.

Diskontni sazba
Je drokova sazba z ptjcek centralni banky komerénim bankam nebo statu. Diskontni sazba

stanovuje spodni mez pohybu kratkodobych urokovych sazeb.

Lombardni sazba

Je urokova sazba pfi operacich, kdy si komercni banky pujcuji penize oproti zastave
cennych papird. Zvyseni lombardni sazby sniZuje penézni zasobu v ekonomice a naopak.
Lombardni sazba piedstavuje v CR horni mez pro pohyb kritkodobych trokovych sazeb

na penéznim trhu.

35 SAMUELSON, Paul., Ekonomie. 18. vyd. Praha: NS Svoboda, 2008, s. 213
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Obecné lze fict, Ze sniZeni drokovych sazeb vede k rlstu poptavky po penézich a

naopak.

Tyto 3 hlavni trokové sazby CNB maji vliv na vyvoj trokové sazby PRIBOR,

kterd je nedilnou soucasti ceny operativniho leasingu. (vysvétleno v teoretické ¢ésti).

4.2 Devizové intervence a jejich dopad na remarketing
leasingovych spole¢nosti

4.2.1 Obdobi pred zahajenim devizové intervence

Pied rokem 2013

Jak na tom byl operativni leasing pied datem, kdy CNB vyhlasila, Ze ¢eskd koruna
bude intervenovat? Rok 2008 a ¢astecn¢ i rok 2009 nebyl obecné piiznivy pro jakoukoliv
formu poftizeni vozidel. Firmy své vozové parky spiSe redukovali, nebo prodluzovaly dobu
drzeni stavajicich vozidel. I ptes vliv hospodatské krize a rizné€ optimalizace firem byl rok
2009 pro leasingové spolecnosti nakonec celkem udspéSny. Operativni leasing byl na
vzestupu a v prvni polovin¢ roku 2010 dokonce zaznamenal historicky uspéch. Podle udaju
CLFA (Ceska leasingova finanéni asociace) patii operativnimu leasingu vice neZ &tvrtina

¢eského trhu (26,4%), zatim co v roce 2008 to byla pouze pétina (19,7%).

Operativni leasing se dostdval do podvédomi vice lidi, ptevazné firem, které
prichazeji na vyhody operativniho leasingu oproti finan¢nimu leasingu, ktery je fazen mezi
drazsi formu potizeni vozidla. Zvlasté¢ v dobé ekonomické krize, kdy panuje financni
nejistota, je operativni leasing vyhodnym fesenim, zejména v tom, Ze zakaznik nemusi
hradit akontaci, firma ma mozZnost si pln¢ uplatnit DPH z celkové mésicni splatky. Firmy
také Setfi naklady ve spravé vozového parku, protoZe velkou €ast za spravu vozidel a jejich
provoz na sebe pfevezme pravé leasingova spolecnost v podobé nabizenych sluzeb, tj

»full-service leasing®. Leasingova spolecnost diky svému rozsdhlému portfoliu dokaze

Vv
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neZz sama firma s podstatné men$im vozovym parkem. Poskytovani a vyuZivani
operativniho leasingu je v rozvinutych evropskych zemich béZnou zéleZitosti a ceské firmy

vvvvv

zvykat.

V roce 2012 se operativni leasing stal pro leasingové spolecnosti dominantou nad
finanénim leasingem. Dle tidaji z CLFA bylo uzavieno vice nez 24 000 novych smluv na
operativni leasing. Ke konci roku 2012 bylo uzavieno celkem pies 55 000 smluv na
operativni leasing, coZ je o vice jak dvojndsobek nez v roce 2010, kdy bylo uzavieno

necelych 22 000 smluv na operativni leasing.

Cim byl tento narist zpiisoben? Odpovéd’ je jednoducha: z operativniho leasingu
se stal trend. Velkou roli hral také zdsah CNB, kterym dosSlo ke sniZeni hlavnich
urokovych sazeb na tzv. technickou nulu. Toto se promitlo do kalkulace mésicni splatky

v podobé troku, kdy financovani je jedna z polozek, kterd splatku navySuje.

Rok 2013

V ijnu 2013 se primérnd mira inflace dostala aZ pod infla¢ni cil CNB, na 1,6% .

Média zaplavily informace o tom, Ze nis ¢ekd obdobi vleklého hospodarského
utlumu. Pokles zahrani¢ni i domdaci poptavky posilovalo protiinflacni tendence a stéle
redlnéji hrozilo, 7Ze ceskd ekonomika sklouzne pocitkem roku 2014 do deflace. Jeji

nasledky by byly velmi nepftiznivé a bylo by obtiZné je prekonat.

Ménoveépolitické tirokové sazby jiz nebylo mozno déle sniZzovat, nebot’ na podzim

roku 2012 narazily na svou spodni mez, tzv. technickou nulu.

V listopadu 2013 CNB tedy piistoupila k dal§imu nastroji monetarni politiky pro
dosazeni inflace na uroven 2%, devizového kurzu, kdy vyhlasila devizovou intervenci a

rozhodla se drzet kurz 27 CZK/EUR.

Z grafu ¢. 4 mizeme zjistit, Ze po roce 2007 ceska koruna posilila a oscilovala
kolem 25 CZK/EUR. Hodnot¢ 27 CZK/EUR se kurz koruny vici euru bliZil naposledy
v roce 2007. V predchozich letech se pohyboval kolem hodnoty 28-32 CZK/EUR.
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Graf ¢. 4: Prumérny kurz CZK/EUR v obdobi 2002-2012
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Zdroj: CSU, vlastni zpracovani

Leasingové spolecnosti si v poskytovani produktu operativni leasing i nadéle
slibovaly velky rist. A taky Ze k tomu doslo. Bylo uzavieno dalSich zhruba 27 000 novych
smluv na operativni leasing. Nejvétsi podil mély smlouvy na tzv. full-service leasing,
kterych citalo necelych 20 000. Tento produkt je prakticky klasicky operativni leasing
rozsiteny o dalsi sluzby, jako je napfiklad uskladnéni a vyména pneumatik, hlidani a
zajisténi pravidelného servisu a garan¢nich prohlidek, GPS, evidence a analyzy knihy jizd

apod.

Statistiky CLFA fikaji, 7e na konci roku 2013 bylo uzavieno 81 000 smluv. Konec
roku navic ptinesl potencial vétSiho odbéru vozidel ze zahrani¢i v podob¢ oslabeni koruny.
Nikdo zatim netusil, co to zplsobi a jakym tempem a az do jakého oslabeni se bude kurz
koruny ubirat. Jisté vSak bylo to, Ze pokud se povede udrzet ceskou korunu oslabenou
alespon planovanou dobu jednoho roku, pak to muze leasingovym spole¢nostem pfinést i

velké zisky, pokud se to ho spravné uchopi.
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4.2.2 Obdobi devizové intervence

Trvani devizové intervence se v Case postupné meénilo, respektive prodluzovalo.
V této podkapitole si nastinime vyvoj ekonomickych veli¢in v Ceské republice, které
s devizovou intervenci souviseji. Jsou jimi hlavni tdrokové sazby CNB, inflace a
v neposledni fadé kurz koruny vici euru. Podivame se podrobné¢, jak se vyvijely v letech
2014 — 2018, tedy od doby 2 mésice po vyhlaseni devizové intervence Ceskou narodni

bankou. Ukazeme si, co se stalo v roce 2017, kdy byla devizova intervence ukoncena.

V kazdém obdobi zanalyzujeme situaci na trhu sautomobily a chovani
leasingovych spole¢nosti. Jak leasingové spole¢nosti reagovali na zmény na trhu, zda a jak

vyuzily pfilezitosti, které se jim naskytly diky oslabeni ¢eské koruny.

Listopad - prosinec 2013

V fijnu roku 2013 dosahoval kurz hodnoty 25,72 CZK/EUR a prakticky ihned po
vyhlaSeni devizové intervence stoupl ke konci roku 2013 na hodnotu 27,425 K&/EUR.
Primérna mira inflace se vSak na konci roku 2013 dostala az na 1,4% a hlavni drokové

sazby zustaly stejné jako v roce 2012.
Vzhledem k tomu, 7¢ CNB piistoupila k devizovym intervencim a7 v listopadu

2013, je znaény rozdil mezi meziro¢ni zménou prumérného kurzu az ke konci roku, a to

narust o 2,285 CZK/EURod vyhlaseni devizové intervence. Toto ukazuje Graf €. 5.
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Graf ¢. 5: Kurz koruny k hlavnim ménam - porovnani roku 2012 a 2013

CZK/EUR
29

CZK/USD

22
2013

28 21

|
26

\A 19

18

25

2 CZK/EUR H

23 16

leden 12
unor 12
brezen 12
duben 12
kvéten 12
terven 12
srpen 12
zari 12
fijen 12
leden 13
unor 13
13
srpen 13
7afi 13
fijlen 13

duben 13

tervenec 12
listopad 12
prosinec 12
bfezen 13
kvéten 13
cerven 13
cerveneac
listopad 13
prosinec 13

Zdroj: Zpréva 0 vyvoji finanéniho trhu, www.mfer.cz , Pramen: CNB

Rok 2014

Rok 2014 byl plny ocekavani, jakym smérem ceské hospodatstvi povede. Planem

bylo, Ze na zacatku roku 2015 CNB devizové intervence ukongi.

Koruna oslabila ihned po vyhlaSeni devizové intervence a zacitkem roku 2014

doslo k vyrazné depreciaci ¢eské koruny, kdy se ustdlila nad hladinou kurzového zavazku,

kde zlstala po cely rok (graf ¢. 6).
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Graf ¢. 6: Vyvoj kurzu koruny vuci euru 2012-2014
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V letech 2014 — 2015 se inflace neocekdvané pohybovala pod drovni 1%. Bylo to
zpusobeno hlavné vnéjSimi faktory v souvislosti s vyraznym poklesem cen ropy. Nicméné
deflace jiz nehrozila. Zafixovani kurzu pomoci devizové intervence mélo pozitivni

vysledky naptiklad na rist HDP, kdy doslo k nartstu vSech jeho casti.

Uroky ztstavali na svém minimu, coZ vedlo k vydajim domécnosti a investicim

firem. Ekonomika se za¢inala vzpamatovavat ze zipornych ¢isel na HDP.

Jak to v prvnim roce oslabeni koruny vypadalo na trhu operativniho leasingu? V
oslabeni Ceské koruny vidély Ceské automobilky obrovsky potencial. Pro zahrani¢ni byla
auta proddvana z CR levngjsi a odekdvalo se, e poptivka po automobilech bude mit
rostouci tendenci. Pro automobilky to mohlo znamenat jedinecnou pfileZitost pro rist
prodeje novych aut a svym matetskym spolecnostem vykazovat velké zisky. Automobilky

se zacaly predhdnét v poskytovani slev, které dosahovaly az 20%.

Zajem o vozidla na operativni leasing byl stile vétsi, kdy se ke klientele
leasingovych spolecnosti pfidavali ve vétsi mite i fyzické osoby. Zejména mladi lidé
vnimali vyhody v trendu auto nevlastnit a pouze si jej pronajimat, a to pfedev$im
z finan¢niho hlediska, kdy nemusely jednorazové vydat velky finan¢ni obnos, ale postupné

ve formé splatek ndjemného.
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Pro automobilky byl prodej vozidel leasingovym spole¢nostem vyzva a dalo by se
fict, Ze meli pocit, Ze nasli diru na trhu. Byla to pro n¢ vidina prodeje velkého objemu
vozidel prakticky téméi bez prace a velkych ndkladii na marketing a hledani a ziskavani
novych klientd. Klientem se pro n¢ staly leasingové spolecnosti, které se staly vlastnikem
vozidla a starost sremarketingem ziistala na nich. Pro automobilky to byla dalsi
prilezitost jak zvySit objemy prodanych vozidel. Automobilky, respektive importéfi

poskytovaly slevy ve vysi 20% pravé i leasingovym spole¢nostem.

Kombinace oslabeni kurzu koruny devizovou intervenci a poskytovani velkych
slev, které nabizely leasingovym spolecnostem automobilky, znamenalo pro leasingové

spoleCnosti se toho chytit a vyuZit to ve sviij prospéch.

Leasingové spolecnosti pfiSly na trh s nabidkou kratkodobych leasingli na dobu 6
mésicl, 12 mésict a 24 mésict za naprosto bezkonkurencni ceny. Timto chtéli dosahnout
rychlejsich ,,otocek* zanovnich vozidel, tzn. koupit, kratkou dobu pronajimat a rychle
prodat. Diky oslabeni kurzu ¢eské koruny pocitali s velkou poptavkou ze zahrani¢i, odkud

i doposud byl vZdy velky zdjem o automobily z Ceské republiky.

K prodeji vozidel leasingové spolecnosti pouzivaji rizné distribucni kandly, které
jsou z kli€ovych véci pro remarketing:

- Vlastni inzerce

- Autobazary

- Moznost zpétného odkupu klientem/ dealerem/importem

Slevy, které automobilky nabizely, prakticky pokryly ro¢ni amortizaci vozidla. To
znamend, 7Ze leasingové spolecnosti po roce prodaji vozidla za pofizovaci cenu. Jinymi
slovy zistatkova cena vozidla po skonceni leasingu se rovnala pofizovaci cené. Na
ro¢nich smlouvich s nizkymi mésicnimi splatkami prakticky nemohly prodélat. A pravé
proto, si mohli dovolit poskytovat kratkodobé leasingy za az smésné ceny. Jako piiklad
uvadim nekolik vybranych znacek v tabulce €. 5., kde doba ndjmu znamena sjednana doba
nijmu, po kterou bude mit ndjemce vozidlo v uzivani. Po ukonceni této doby musi vozidlo
vratit leasingové spolecnosti. Spolecnosti zpravidla nejdifive nabidkou auto k odkupu

tomuto klientovi, ktery auto uZzival a v ptipad¢, Ze nema zdjem, tak jde s vozidlem dal na
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sekundarni trh, tj. autobazary (v Cesku, ale i zahrani¢i). Poctem km, v tabulce ¢. 5 niZe,
rozuméjme sjednany maximalni kilometrovy ndjezd. Leasingové spolecnosti dbaly na to,
aby nedoslo k prekroceni této hranice, a to zjediného divodu, aby auto neztracelo na
hodnoté v dusledku opotifebeni vysokym ndjezdem a leasingové spolecnosti mohly na

sekundarnim trhu auta prodavat jako mladé ojetiny

Tabulka ¢. 5: Pfrehled mési¢ni splatky v roce 2014 u vybranych modela

doba najmuj pocet km | mésic¢ni splatka
BMW fady 3 12 30 000 6 000 - 6 500
BMW rady 5 12 30 000 7 500
Mercedes-Benz 12 30 000 7 500
Opel Insignia | 12 30 000 3600 -4 000

Zdroj: Interni, Vlastni zpracovani

Jak jiz vime z teoretické casti této prace, alfou omegou pro leasingové spolecnosti
je dobie nastavena ziistatkova cena vozidla. V piipad¢, Ze leasingovad spolecnost v ramci
remarketingu proda vozidla minimalné za cenu, za kterou auto pofidila, pak rozhodné neni
ztratova. I kdyz to vypada, Ze kdyZ leasingové spolecnosti za co koupily tak prodaly, tak
byly na nule. Ale spoleCnosti vydélavaji mnohem vice na ostatnich sluzbidch v podobé
bonusti od pojistoven, ze servisii, pneuservist apod. Stanoveni zustatkové hodnoty je
prakticky vésténi z kiistalové koule - nikdo nikdy nevi a nelze vypocitat, kolik bude stat
auto napt. za rok natoz za 3 roky. Prodej vozidla minimaln¢ ve vyS$i ceny poftizeni vozidla

proto vnimejme jako takovou malou vyhru.

Leasingové spolecnosti se nyni nachazeji v situaci, kdy pfesn¢ védi, jak se bude
vyvijet kurz koruny, protoZe byl pldnované drzen nad urcitou hranici a méli jistotu, Ze pod
tuto hranici se po urcitou dobu nedostane. Dale méli jistotu v podobé slev od automobilek,
tak to riskly a klientim poskytovaly tyto smé$né ceny operativniho leasingu, aby naldkaly

co nejvice klientil, mj. i za ticelem riistu a zviditelnéni jména firmy.

Samoziejmé je nutné podotknout, Ze tyto cenové podminky se tykaly prevazné
firem s vétSim vozovym parkem. Co se tykalo jednotlivcd, prevazné klienti Zivnostnici
nebo FO, tak tady leasingové spolecnosti celou slevu od automobilek do vypoctu splatek

zpravidla nepromitly.
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U operativniho leasingu plati, Ze pro jednotlivce je splatka drazsi neZ pro firmu
s vozovym parkem. Je to dano hlavné i tim, Ze leasingové spolecnsti potiebuji klientelu
hlavné v podobé¢ firem s velkym vozovym parkem, protoZe je vétsi pravdépodobnost
pojistnych udalost a potieb servisti a oprav. A z tohoto leasingovym spolecnostem plynou
zisky v podobné nasmlouvanych provizi nebo jinych odmén. Mohlo by se ale oponovat, Ze
v prvnim roce auto nepotifebuje prakticky Zadny servis. Je to pravda. V ramci splétky sice
neni zahrnuty servis v podobé garan¢nich prohlidek, ale pro piipad nahodilych oprav je ve
splatce polozka za udrzbu, ktera zpravidla ziistane leasingové spolecnosti i pii nevyuZiti

opravy.

Kratkodoby leasing si na trhu naSel své misto prakticky ihned. Pro firmy to
znamenalo dal§i zna¢né vyhody. PiedevS§im se jednalo o firmy, které teprve zacinaji
podnikat a zatim v rdmci uZivani vozidla nevidi do budoucnosti. Dale firmy, které fesi
sezénni vykyvy si takto mohly pofidit vozidla jen na sezénu, kdy potfebuji vySsi pocet

vozidel a nemusi tak feSit prostoje na zbylou ¢ast roku.

Kratkodoby leasing byl ale také lakavy z hlediska prestize. Firmy svym manazerum
mohli, naptiklad v rdmci benefitd, poskytnout kazdy rok/ptlrok nové sluzebni auto piimo
z vyroby, jednalo se pfedev§im o prestizni znacky Audi nebo BMW. To platilo i pro

nemanazerské pozice v podob¢ levnéjsich znacek.

Ale i pro jednotlivce byl ldkadlem, protoZe i pro né to byla nejlevnéjsi forma

pofizeni vozidla bez zavazku na dlouhé roky.

Ze strany leasingovych spolecnosti bylo pouze omezeni kilometrového néjezdu
vozidla. Minimélni hranice ndjezdu tak, aby nové auto bylo tzv. zajeto a hranice
maximalniho nijezdu byla stanovena, tak aby nedochézelo k velkému znehodnocovani
vozidla. Toto bylo oSetfeno z divodu lepsi prodejnosti vozidel jako zanovnich nebo

mladych ojetin.

Poskytovani operativniho leasingu na dobu 1 roku nebo dokonce kratsi dobu

doposud nebylo az tak bézné. Pro leasingové spole¢nosti mélo nastat obdobi Zni s vidinou
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velkych ziskii. Vyhodou bylo také to, Ze vzhledem k vyrobnim lhGtdm vozidel, které se
bézné¢ pohybuji vrozmezi 2-5 mésicii, bylo nutno kritkou dobu po dodini vozidla
zakaznikovi, aby zdkaznik zacal uvaZovat o objednani obmény za toto vozidlo, aby
zachoval plynuly provoz a nedoslo k tomu, Ze bude napiiklad nékolik mésict bez auta.
Toto umoznovalo leasingovym spole¢nostem prakticky okamzit¢ kalkulovat s uritym
objemem novych objednavek na dalSi rok dopfedu. Védéli, kolik klientd jim zlstalo,

piipadné ubylo nebo pftibylo.

Rok 2015

Puvodni predpoklady ukonceni devizové intervence spadaly na zacatek roku 2015,
ale nestalo se tak. Koruna se dale drzela nad hladinou kurzového zavazku a tento stav

pokracoval i cely rok 2015.

Inflace se stile vice vzdalovala od pldanovaného cile 2% a trokové sazby zustaly

beze zmény.

V roce 2015 se ménovy kurz pohyboval v intervalu cca 27,0 a7z 28 CZK/EUR,
pfi¢em? v druhé poloviné se pohyboval na tirovni tésné nad hranici 27 CZK/EUR . CNB
TAK byla CNB piinucena provést intervence v souhrnné vysi 9 mld. EUR (cca 243 mld.
K¢). 3¢

Nasledujici graf znazorfiuje vyvoj HDP, kde vidime, 7e zasahy CNB do ménové

politiky zacalo ptinaset ovoce v roce 2015, kdy HDP meziro¢né vzrostlo o 2%.

36 https:// www.mfcr.cz — Finanéni trh — Vyvoj finan¢niho trhu
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Graf €. 7: Meziro¢ni rust HDP V letech 2007 - 2015
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Ekonomika rostla, lidé méli stile v&tsi zdjem o zdnovni vozy, a jelikoz CNB
prodlouzila dobu intervence ceské koruny, tak leasingové spolec¢nosti na to nemohly
reagovat jinak nez, Ze pokraCovaly v poskytovani vozidel na kriatkodoby operativni
leasing, tj. na dobu 6 a 12 mésict, pfipadné 24 mésicl.. Zahrani¢nimu obchodu se v roce
2014 datilo a do karet hralo i to, Ze automobilky pokracovaly v poskytovani vysokych slev,
které se pohybovaly kolem 20%-30%. Leasingové spolecnosti tohoto samoziejmé chtéli

vyuzit, co nejvice to §lo.

Leasingovym spolecnostem se zvysil export do zahrani¢i, a méli odbyt i v podobé
zpétného odkupu zpét automobilkdim. Automobilky dojednéavali s leasingovymi
spole€nostmi opce na zpétny odkup za ucelem dal$iho prodeje. Timto si tak zvySovaly
kazdorocni obrat. Leasingové spolecnosti tak vramci remarketingu vyuZzivali tento
distribucni kanal ve v&ét$si mife, nez bylo doposud zvykem. Zpétny odkup je béZnym
distribuénim kanalem jen u zlomku vozidel a neni tak béZzny jako naptiklad prodej do
autobazarti, nebo pres vlastni inzerci. I zdjem fyzickych osob o operativni leasing se stéile
zvySoval. Dle statistik Ceské leasingové a finanéni asociace (CLFA), si v roce 2015 viiz na
operativni leasing poftidilo 9049 fyzickych osob, tj. meziro¢ni nartst 60%, kdy v roce
2014 si takto vozidlo pofidilo 7020 fyzickych osob. Co se tykd segmentu firemnich
zakaznikd, tak tady byl meziroc¢ni narist vozidel na operativni leasing o0 221 %. Mé&si¢né

se na trh dostavalo stovky az tisice vozidel na rocni operativni leasing.

Ve vyrocni zpravé CLFA (Ceska leasingova a financni asociace) z roku 2015 se

mizeme docCist, Ze podil operativniho leasingu na celkovém leasingu movitych investic
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dlouhodobé roste. V roce 2015 dosahl jiz 53,4 %. Z hlediska komoditniho zaméfeni nadale
dominoval leasing osobnich aut (35,6 %), leasing ndkladnich vozli (32,1 %) a leasing

stroju a zatizeni (24,8 %).

Graf ¢. 8: Podil leasingu a tvéra v obchodech leasingovych spole¢nosti
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Zahrani¢nimu obchodu se dafilo jak v roce 2014, tak pfes mirny pokles i v roce

2015. Na grafu ¢. 9 miizeme vidét rapidni ristu po roce 2013.

Graf. ¢. 9: Bilance zahrani¢niho obchodu v letech 2005-2015 (v mld. K¢)
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Prodeji aut se v letech 2014 a 2015 obecné dafilo. Diky kurzovému zavazku, kdy se
kurz koruny drZel nad hranici 27 CZK/EUR, rapidn¢ narostl vyvoz vozidel do zahranici.
Graf ¢&.10 ukazuje podil exportu motorovych vozidel na celkovém exportu z Ceské
republiky. Z grafu muZeme vyéist, e poptivka ze zahraniéi po vozidlech z Ceské

republiky stale stoupala.

Podil exportu motorovych vozidel na celkovém vyvozu se pfed rokem 2014
pohyboval kolem 20%, v roce 2014 ¢inil 23% a v roce 2015 doslo k mezirocnimu nartistu

0 3%, tj. na 26%.

Graf & 10: Podil exportu motorovych vozidel na celkovém exportu z Ceské republiky

v letech 2005 - 2015
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Zroj: WwWWw.czs0.cz, vlastni zpracovani

Rok 2016

Ménova politika se v CR b&hem roku 2016 neménila. Na relativné nizkou inflaci
tak CNB, obdobné jako vétsina sledovanych statd a jejich centralnich bank (vyznamné
ekonomiky svéta a zem¢ regionu stiedni Evropy, kromé& Spojenych statil), reagovala
udrZovanim uvolnéné ménové politiky. CNB ponechala své ménovépolitické tirokové

sazby na hodnotich z listopadu 2012, tj. na tzv. technické nule. Navic, obdobné¢ jako v
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predchozich letech, potvrzovala zavazek intervenovat v ptipad¢ potieby na oslabeni kurzu

tak, aby udrZovala kurz koruny vii¢i euru nejniZe na hlading 27 CZK/EUR.*’

Bankovi rada v bfeznu 2016 vydala prohlaseni, Ze devizova intervence bude nadale
pokracovat, a to minimaln¢ do roku 2017. Puvodni termin pfedpokladaného ukonceni

devizové intervence (zacatek roku 2015) se tak stile oddaloval.

Objem devizovych intervenci dosahl za cely rok 2016 16,9 mld. EUR, tj. cca 455
mld. K¢, coZ znamenalo pfiblizné polovinu vynaloZenych prostfedkti od pocatku intervenci

v listopadu 2013. 38

Graf ¢. 11: Denni kurzy vyhlasené centralni bankou a mési¢ni vySe devizovych
intervenci

2013 2014 2015 2016

Vyhlaseny kurz CZK/EUR
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Zdroj: Zprava o vyvoji finanéniho trhu, www.mfcr.cz , Pramen: CNB

Vzhledem k prohlaseni Bankovni rady z biezna 2016, 7 CNB neukonéi reZim
devizové intervence a tento stav se nezméni diive nez v roce 2017, se dalo predpokladat,
Ze zahranicni poptavka po vozidlech bude stile pokracovat, protoZe koruna bude dile

vev s

oslabovat a pro zahrani¢i budeme potad levngjsi. Cesky trh je tak dlouhodobé cenikové

nejlevnéjsi v Evropé, coz stale vytvaii dobré prostfedi pro vyvoz vozidel do zahranici.

Leasingové spolecnosti stile jesté poskytuji auta na kratkodoby operativni leasing 6, 12 a

37 https:// www.mfcr.cz — Finanéni trh — Vyvoj finan¢niho trhu
38 https:// www.mfcr.cz — Finanéni trh — Vyvoj finan¢niho trhu
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24 meésicu s vidinou, Ze pred ukoncenim devizové intervence stihnou jesté otocku téchto

vozidel a budou inkasovat velké zisky a vykazovat velké objemy.

Ve vyroéni zpravé CLFA (Ceské leasingova a finanéni asociace) z roku 2016 se
muizeme docist, Ze podil operativniho leasingu na celkovém leasingu movitych investic
stale dlouhodobé roste. V roce 2016 dosahl jiz 60,1 %. Z hlediska komoditniho zaméteni
nadale dominoval leasing osobnich aut (41%), leasing nakladnich vozi (26,7 %) a leasing
stroju a zatizeni (20,2 %). Oproti pfedchozimu roku doslo k nartstu jen u osobnich

automobilu o 5,4%.

Graf ¢. 12: Podil leasingu a Gvéri v obchodech leasingovych spole¢nosti v letech 2004
- 2016
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Zdroj: CLFA, Vyroéni zprava 2016

Auta, kterd byla na operativni leasing poskytnuta v prib¢hu roku 2015, a v roce
2016 jim dobé¢hla leasingova doba, se leasingovym spole¢nostem daii prodat ¢im dal

obtiznéji anebo se ztratou.

V tuto chvili totiZ dochazi k pfesyceni trhu, kdy se objevilo aZ moc nabidek prodeje
ojetin. Najednou se leasingovym spolecnostem schazeji auta jak z dlouhodobych leasingti,

které poskytovaly jesté pred rokem 2014, nez zacaly poskytovat kratkodobé leasingy, ale
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pravé i z téch kratkodobych, kterych bylo sjednano tisice mésiéné. Cesky trh je maly na to,
aby dokazal pobrat vSechna tato auta. Situaci Castecné zachranovala alesponl poptavka ze
zahrani¢i. Vroce 2016 export motorovych vozidel vrostl mezirocné pouze o 8%,
v predchozich dvou letech byl meziro¢ni nartst mezi 18% a 22%, kdy byly na trhu jak auta
zrocnich leasingl, tak dobihajici dlouhodobé leasingy. Leasingové spolecnosti tedy

predikovaly stejny vyvoj i pro rok 2016.

Graf ¢. 13: Meziro¢ni narust exportu motorovych vozidel (v %)
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Leasingové spolecnosti si zaCaly uvédomovat zavaznost situace. Jejich parkovisté
zacala byt plna aut z ukonéenych leasingti, kterd nemohly prodat. Cim déle auta stala, tim
vice a rychleji chatrala a ztracela na hodnoté. CoZ je pro leasingové spolecnosti prakticky
no¢ni mura, kdyZ auto ztraci na zustatkové hodnoté. M¢li velké oci pti kratkém leasingu, a
nakonec na to zacCaly doplacet. Spousta odborniki nad strategii kolem kratkodobych
leasingti krouti hlavou, jak moc to bylo nedomyslené. Vidina rychlych otocek a tim i

vyssich ziskd, zaslepila otazku, komu se vSechna ta auta prodaji?
Leasingové spolecnosti pocitaji tedy se ztratou a s tim Ze tato auta prodaji pozdé&ji.

Kratkodobé leasingy jsou na ustupu a velmi nizké ceny operativniho leasingu se s nejvetsi

pravdépodobnosti uZ opakovat nebudou.
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Obchodni model byl nastaveny na levny operativni leasing. Levny byl diky tomu,

Ze zlstatkové hodnoty byly vysoké.

Levné nebyly jen kratkodobé leasingy, ale i operativni leasing na dobu 36 mésici.
Tato auta pfedstavuji pro leasingové spolecnosti jeSté potencidlni hrozbu v budoucnu.
Zalezi, jak maji leasingové spolecnosti postavenou smlouvu se zdkaznikem. Zpravidla maji
smluvné ujednano, Ze splatka se muze béhem trvani ndjemni smlouvy zménit vlivem zmén

urokovych sazeb, inflace anebo pti devalvaci koruny apod.

4.2.3 Obdobi ukonéeni devizové intervence

Rok 2017

Rok 2017 byl pro ménovou politiku Ceské republiky zasadni, protoZe doglo
k nékolika vyznamnym zméndm. Jednou zménou bylo zvySeni hlavnich trokovych sazeb

CNB. Nicméné nejvyznamnéj$i zmeénou bylo ukonceni devizové intervence dne 6. 4. 2017.

CNB intervenovala celkem 41 mésicq, pricemZ kurz nad hladinou 27 CZK/EUR
drzela 39 mésict (01/2014- 04/2017). Po ukonceni devizové intervence koruna posilila na
pramérnych 26,33 CZK/EUR, coz je téméf stejna hodnota jako vroce 2013 pied

devizovou intervenci.

Objem devizovych intervenci, resp. uzavienych obchodii centralni banky za ucelem

udrzeni kurzového zavazku, ¢inil 75,9 mld. EUR (4j. cca 2 049 mld. K¢). %

3 https:// www.mfcr.cz — Finanéni trh — Vyvoj finan¢niho trhu
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Graf ¢. 14: Vyvoj kurzu v letech 2010 — 2017

Jedna se o primér dennich nominélnich kurzt koruny vici euru za rok.
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Z hlediska primérnych mésicnich kurzi napfti¢ rokem 2017 (tabulka ¢. 6) miZeme

konstatovat, Ze doS$lo k vyrazné apereciaci ¢eské koruny viici euru.

Tabulka €. 6: Vyvoj kurzu CZK/EUR v roce 2017 po mésicich

1 2 3 4 5 0 1 8 9 10 11 12

CIKUR| 27,02 | 27,02 | 2702 | 2677 | 2642 | 26,195 | 26,12 | 26,105 | 25975 | 25,67 | 25495 | 25,54

Zdroj: CSU, vlastni zpracovéani

V roce 2017 bylo dosaZeno podminek pro udrZeni inflaéniho cile. CNB ukon¢ila
devizové intervence a vratila se ke standardnimu néstroji ménové politiky, a to k tirokovym
sazbam.

Od roku 2012, kdy CNB snizila hlavni tirokové sazby, se tyto sazby drzely na
stejné vysi az do roku 2016 véetn€. To mj. zpUsobila historicky nejnizsi trzni drokové

sazby.
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Ve druhé polovin¢ roku 2017 doSlo po 6 ti letech ke zvySeni dvou hlavnich
trokovych sazeb CNB — 2Trepo sazba byla 10x vyssi neZ v predchozich letech a
lombardni sazba 4x vyS$$i nez v predchozich letech. CoZ mélo dopad i na mezibankovni

urokové sazby jako PRIBOR.

Tabulka &. 7: Urokové sazby CNB a PRIBOR v letech 2010-2017 (v %)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

2T repo 0,75 0,75 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,5
Diskontni 0,25 0,25 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Lombardni 1,75 1,75 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 1

PRIBOR 1,09 0,97 0,75 0,31 0,27 0,22 0,20 0,31

Zdroj: Pramen: CNB — ARAD

Graf ¢&.15: Vyvoj hlavnich drokovych sazeb CNB v roce 2010-2017
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Primérnd rocni mira inflace (CPI) dosdhla na konci roku 2017 hodnoty 2,5 %.
Cilenych 2% dosahla v srpnu. Hodnoty inflace odpovidajici hodnotdm ve 3Q 2017 jsme
mohli vidét naposledy v pribéhu roku 2011.
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Tabulka €. 8: Primérna mira inflace v roce 2017, po mésicich

Rok Meésic

1 2 3 4 5 b 1 8 9 10 11

12

2017 | 08 1 12 13 1,5 1,7 18 2 22 | 23 | 24

25

Zdroj: CSU, vlastni zpracovéani

Graf ¢. 16: Prumérna ro¢ni mira inflace v obdobi 2010-2017
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Zdroj: CSU, vlastni zpracovéani

Ukoncené kratkodobé leasingy generuji vozy s vysokou ziistatkovou hodnotou a na
trhu jich je aktualné vysoky nadbytek. Leasingové spolecnosti se je tedy snazi prodavat
pfes autobazary, ale pro n¢ za nevyhodné ceny, které jim jako preprodejciim nedavaji

prostor pro vydeélek.

Na druhou stranu by o tato auta mohl byt vétsi zdjem neZ o auta z bazaru. Auta
z operativnich leasingll maji totiZ jasnou historii, jsou dostate¢né provéfena a jejich
technicky stav odpovida skute¢n¢ najetym kilometrim. Vyvoz do zahranici je ztiZen,

protoZze ¢im déle auta stoji, tak neni moZné je prodat jako mladé ojetiny. V neposledni fadé
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je vyvoz do zahranici také ztiZzen dnes pro export nevyhodnym kurzem. Meziro¢ni nartst
exportu v roce 2017 dosahoval 7%, coZ je o 2% méné¢ neZ meziro¢ni mira exportu v roce
2016 (graf ¢. 18). I vysledky bilance zahrani¢niho obchodu nasvédcuji spisSe stagnaci neZ

poklesu (graf ¢. 17).

Graf ¢. 17: Bilance zahrani¢niho obchodu v letech 2010-2017 (v mld. K¢)
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Zdroj: www.czso.cz, Vlastni zpracovani

Graf ¢. 18: Meziro¢ni narist exportu motorovych vozidel v letech 2010-2017 (v %)
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Zdroj: www.czso.cz, Vlastni zpracovani

Ve vyroéni zpravé CLFA (Eeské leasingova a finanéni asociace) z roku 2017 se
mizeme docist, Ze podil operativniho leasingu na celkovém leasingu movitych investic

dlouhodob¢ roste, coz jak uvidime na ¢islech, neni pravda. Pravdépodobné se jedna o
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preklep v této vyro¢ni zprave. V roce 2017 dosahl podil operativniho leasingu na
celkovém leasingu movitych véci 31,7 %. Z hlediska komoditniho zaméteni nadéle
dominoval leasing osobnich aut (43,3%), leasing nakladnich vozi (17,4 %) a leasing strojt

a zafizeni (24,8 %).

Graf ¢. 19: Financovani podnikatelskych investic - operativni leasing poskytnuty

¢leny CLFA (v mld. K¢&)

50

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016 2007

M operativni leasing Mz toho full-servis leasing

Zdroj: CLFA, Vyro&ni zprava 2017

Graf & 20: Zaméfeni operativniho leasingu poskytnutého ¢leny CLFA v roce 2017
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Prodej vozidel, vracenych po ukonceni sjednané doby leasingu, nebyl pro
leasingové spolec¢nosti to jediné, s ¢im se musely potykat. Dalo by se fict, Ze rok 2017 byl

pro leasingové spolecnsoti kriticky a po Znich pfislo obdobi sucha.

CNB zvysila dvé ze ti hlavnich drokovych sazeb, coZz se promitlo do sazby
PRIBOR, ktery se vroce 2017 dostal z primérné hodnoty 0,20 % na 0,31 %, a to za
kratkou dobu. S jistotou se dalo oCekdvat, Ze v pfiStich letech bude nadile stoupat. Na

mésicni splatce se to projevi navySenim aZ o stokoruny.

Vzhledem k nevhodné nastavenym zustatkovym cendm v pfedchozich letech
dochazelo k prepocitani zastatkovych cen. Abychom tomu spravné rozuméli, nejedna se o
pfepocet u aktudlné uzavienych smluv na operativni leasing, ale pro budouci nové
uzaviené smlouvy. Leasingové spolecnosti vzdy nastavi algoritmus pro vypocet
zustatkovych cen dle aktudlniho déni a podminek na trhu. Tento algoritmus vypoctu je
tajemstvim kazdé leasingové spolecnosti. Dle mého ndzoru, je stanoveni zlstatkové
hodnoty piirovnatelné v&sténi z kii§talové koule, nebo plus minus odhad. Zadny
algoritmus nelze nastavit tak, aby pocital s neoCekdvanymi vnéjSimi vlivy. Jde spiSe o
predikci vyvoje trhu s automobily a zaroven piani. Nicméné, leasingové spolecnosti
ponauceny z chyb minulych let, byly obezietnéjsi a ziistatkové hodnoty stanovovaly velmi
nizko. Pro lepsi pfedstavu uvedu na jednoduchém piikladu. Leasingova spol. koupila
automobil v pofizovaci hodnoté 1 000 000 K¢. Toto vozidlo bude pronajimat 36 mésicil
s maximalnim ndjezdem 20 000 km/rocn&. Pomoci algoritmu, nebo jiné metody vypoctu
zustatkové ceny vozidla, stanovi, Ze za 3 roky toto vozidlo proda za zlstatkovou cenu ve
vysi 40% potizovaci ceny, tj. za 400 000 K¢. Rozdil mezi potfizovaci a zlstatkovou cenou
je amortizace, kterd je rozpoc€itina do leasingové splatky a uhrazena klientem. V naSem
ptikladu se, pfi prondjmu na 36 mésicii, amortizace rovna 16 6000 K¢ na mésicni splétce.
Coz v porovnani s roky 2014-2016, kdy se ztstatkové hodnoty pohybovaly kolem 70-80%

je prakticky neporovnatelné. Nizké zistatkové ceny mély za cil eliminovat riziko ztraty pri

prodeji vozidla a zaroven dorovndvat ztratu z minulych obdobi.

Vyrovnani ztraty nezlstalo jen u prepoctu zlstatkovych hodnot. V mediich se
hodné psalo o tom, Ze leasingové spolecnosti se snazi ,,vydélat”“ také na nadmérném

opotfebeni pti vraceni vozidla. Pokud poskozeni vozidla pti vraceni nedopovida stavu

64



bézného opotiebeni vzhledem k dobé uZivani, pak leasingova spolecnost to, co je nad
ramec tolerance vyuctuje na vrub klienta, ktery m¢l auto v uzivani. Dle mého nazoru, pfi
velkém objemu obmén vozidel nebylo moZné vramci personélnich kapacit vSechna
vracenda auta kontrolovat tak dikladné, takZe v nckterych piipadech se mohlo stat to, Ze
nadmérné opotiebeni nebylo tctovano, i kdyZ by na to z vySe uvedeného mél pronajimatel
narok. Diky velké poptavce s prodejem téchto vozidel nebyl ani problém. Jakmile vSak byl
trh plny ojetin, tak leasingovky zacaly klast velky diraz na stav vozidla pii vraceni, kdy
zptistiovaly kritéria a kone¢ny zdkaznik tak musel hradit nemalé penize. To se samoziejmé

projevovalo i dal ve vnimani okoli, stavajicich i potenciondlnich zakaznikd.

Leasingové spolecnosti se dale snaZily s klienty dohodnout prodlouZeni stavajicich
kratkodobych smluv o 36 — 48 meésicti za novych cenovych podminek. Zména podminek
smlouvy, oznacovano také jako rekalkulace, miZe nastat zejména z diivodu prodlouzeni
doby ndjmu nebo zmény kilometrového najezdu, a to na zakladé pozadavku z jedné nebo
druhé strany. Klienti na toto prodlouZeni stavajicich smluv neméli povinnost pfistoupit.
Protoze pro leasingové spolecnosti bylo v tuto chvili vozidlo pronajimat dal alespon za
minimalni unosnou splatku, neZ jej odstavit na parkovisté, kterd byla plnd neprodanych
vozidel, nabizely témto klientim vyhodnéjs$i podminky, nez kdyby si potidily nové auto a

navic tfeba u konkurence.

Operativni leasing se obecné pro vefejnost staval drahym a také panovaly obavy
s dodatecnych nakladi pfi vraceni vozidla po skonceni doby nidjmu. Drahym prakticky
znamend postupné se vracet k podminkdm pied boomem levnych operativnich leasigni
vroce 2014. Vetejnost si ale na dlouhodob& nizké splatky zvykla, Ze je brala jako
samoziejmost a téZko pristupovala na drazsi, at’ uz jsou to vlastné ty ptivodni ceny, ne-li o
néco nizsi nez ptivodni pied rokem 2014.

Pro vetejnost bylo v tuto dobu vyhodnéjsi zacit se divat po ojetinach, respektive i
mladych ojetindich po kriatkodobém leasingu, u kterého byl kladen diraz na celkovy
kilometrovy najezd. Nastala situace, Ze opadal trend operativniho leasingu a automobil
nevlastnit a zacal novy trend potizovani levnych ojetin? Témito vozidly byl trh prakticky

presycen, tak bylo z ¢eho vybirat. Na tuto otdzku zjistite odpoveéd’ dal v textu.
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Diky velkému pfilivu neprodanych vozidel po kratkodobém leasingu, zacali
autobazary praskat ve Svech, webové portily proddvajici automobily byly plné téchto
vozil. Piiliv ojetin viak nebyl jen v ramci Ceské republiky. Ve velkém se zadaly dovéaZet
ojetiny i ze zahranici, predevsim z Némecka. Ty byly pro ceské autobazary diky posilovani
ceské koruny levnéjsi, nez od leasingovych spoleCnosti, které nabizely auta za vysoké
ceny. Obecné lze fict, 7e pii posilovani koruny byly pro Cechy pfitazlivéjsi ojetiny ze

zahranici.

Tady se seSly 2 vné&jsi vlivy, které na sebe hrili, ale jejich kombinace méla Spatny
dopad na uZ tak slaby remarketing leasingovych spole¢nosti.
- Qjetiny ze zahrani¢i byly levnéjsi a bylo jich hodné

- Némecko vyhlasilo restrikci na dieslové motory

Trh byl uz tak presyceny ojetinami a do toho ptichazela nabidka levnych ,,naftaka*
z Némecka. V Némecku byla totiz vyhldSena restrikce na naftové motory z davodu
znecistovani ovzdusi. Prodeje téchto vizidel tak klesali z divodu obavy rositeni restrikce
do dalSich némecky mést. JelikoZ v zemich stfedni a vychodni Evropy jsou zdkony v tomto
sméru benevolentngjsi, tak tady méla tato auta velky odbyt. Diky posileni ceské koruny
byla pro zikazniky z Ceské republiky tato dovaZena vozidla i levnou variantou. Ze
statistik pro dovoz a vyvoz zboZi je patrné, Ze restrikce na dieselové mototory v Némecku

mély na export pozitivni vliv — byl totiz velky zdjem o benzinové motory. Automobilky

hlasi dokonce i rekordni objemy.
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Graf ¢. 21: Porovnani importu a exportu motorovych vozidel v letech 2010-2017
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Zdroj: www.czso.cz, Vlastni zpracovani

Tady se vracim k otdzce: ,,Znamend to snad, Ze trend operativniho leasingu, ktery
je od roku 2012 na vzestupu, kon¢i?*“ Ne, operativni leasing se nadéle drzi a posiluje.
Spole¢nosti  vSak uZ neposkytuji kratkodobé leasingy. Vraci se k dlouhodobym
operativnim leasinglim, nejcastéji na 36 mésici. Tohle se odrazi ,,jen” v poklesu poctu
sjednanych novych smluv ro¢né. Na vyhlasSeni restrikce na dieselové motory reagovaly
prakticky obratem. Okamzité¢ zacaly znovu ptepocitavat zustatkové hodnoty u vozidel s
dieselovymi motory a dochazelo k velkému zdraZeni aZ o tisice koruny na mési¢ni splatce.
Naopak lepsimi cenami povzbuzovaly nabidku benzinovych motort s vidinou, Ze o né
v budoucnu bude stale veétsi zajem. Byly si védomi toho, Ze v Némecku je potieba obména
vozového parku naftovych vozidle za benzinova. S velkou pravdépodobni Ize totiz

predpoklada, Ze restrikce budou pokracovat a rozsitovat se i do dal$ich mést.

Z vyse uvedeného vyplyva, 7Ze pfi planovani, nastavovani marketingové strategie,
tedy remarketingu je potfeba neustale sledovat vyvoj trhu (financniho, trhu s automobily,
sledovat konkurenci, politické déni a jiné vnéjsi vlivy) a idedlné mit nové napady a pfijit na
trh s né¢im novym jako prvni. Prodejci chtéji ¢im dal Castéji vychazet vstiic poZadavkim

klient(. Na trhu je nastésti prostor pro jest¢ vetsi rozsiteni, respektive rozsifeni sluZeb.
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Remarketing v praxi znamena hledani novych piilezitosti na trhu, nckteré
leasingové spolecnosti se rozhodly oslovit stavajici trh, kde umisti jejich neprodani
odstavena vozidla. Pptistoupily na kratkodoby prondjem v podobé¢ autoptijcovny. Zaméieni
se na kratkodobé operativni leasingy zkritka vyménily za kratkodobé zapujcky. Pro
nckteré leasingové spolecnosti to neni novinka, jen tyto sluzby patfily k tém méné
vyznamnym, co se objemu tyce. Jednalo se spiSe o situace pfi ¢ekani na nové objednané
vozidlo, nez bude dodano. Kratkodoba zaptjcka znamena poskytnuti vozidla na dobu
krat$si jeden rok a minimdlni doba zaptjc¢eni se odviji od poskytovatele. V piipadé¢
leasingovych spoleCnsoti se vétSinou jednd o dobu miniméln¢ 1-2 tydny. V nékterych
pfipadech lze dokonce vozidlo vratit predCasné, bez jakychkoliv dodatecnych poplatki.
Pro leasingové spolecnsoti to byla pfilezitost, jak z odstavenych vozidel jeSté néco malo

vyinkasovat.

5 Vysledky a diskuse

Pise se rok 2018 a mizeme zhodnotit vysledky a dopady zasahti ménové politiky do
ekonomiky s odstupem ¢asu. Vefejnost byla o krocich CNB pravidelné informovana, tak se
na zmény mohla piipravit. Jaké to bude mit dopady bylo vSak pouhou predikci, domyslent,
oc¢ekavani. Media nés neustile zaplavovala informacemi o vyvoji na finanénim trhu, o

vlivu na export apod.

Jedinym cilem zdsahi ménové politiky bylo dosazeni inflace 2% a posileni ekonomiky
Ceské republiky. V podkalpitole 5.1 si ukdZeme, zda ktomu doilo a shnru vyvoj

vybranych ekonomickych ukazatel v obdobi 2012-2018. V podkapitole ¢. 5.3 poipisuji

vvvvvv

dopady na remarketing leasingovych spolecnsoti.
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5.1 Zhodnoceni vyvoje inflace, HDP a kurzu v letech 2012-2018

Vroce 2012 HDP mezirocné kleslo o necelé 3% a primérnd rocni mira inflace
dosahovala 3,3%. CNB pomoci nastroje tirokovych sazeb sniZila hlavni trokové sazby
CNB na nejniz8i moZnou hranici, tzv. technické dno. Cilem bylo dostat vice penéz do

obéhu a piimét tak obyvatelstvo vice utracet a pifimét firmy vice investovat.

V roce 2013 inflace rapidné pieskocila cilené 2% a meziroéné spadla na 1,4%. CNB
musela opét zasahnout, protoze ekonomika se fitila do stavu hospodarské krize, ze které by
se jen t&Zzko dostavala. CNB pouzila dal§f nastroj, ktery pro uvoliiovani penéz do ob&hu
nebyl b&Zné pouZivany, devizovy kurz. CNB v listopadu 2013 vyhlasila, Ze za pomoci
nastroje ménové politiky, devizové intervence, bude udrzovat kurz koruny vici euru na
hranici 27 CZK/EUR. Nakupem cizi mény bude dostavat do ob¢hu ¢eské koruny. Kurz byl
v té dobé na hodnoté 25,72 CZK/EUR. Na konci roku 2013 uz dosahoval hodnot nad
pozadovanou hranici, pfesné 27,425 KE/EUR.

V letech 2014 — 2016 nedochazelo k Zadnym vétsim vykyvim. Hlavni drokové sazby
zustavaly na hodnoté technické nuly. Kurz se po pocatecnim rapidnim rastu oslabeni
ustélil t&sn& nad hranici 27 CZK/EUR, kde ho CNB uméle udriovala &im dal vétsimi
nakupy cizich mén. Piestoze inflace stale mezirocn¢ klesala, tak ekonomika rostla a HDP
mezirocné rostlo v priméru o 3%,. Exportu do zahranici se stile vice dafilo, konkrétné u
motorovych vozidel jsme mohly zaznamenat mezirocni nartst az 20%. Cilovani inflace

tedy mélo pozitivni vysledky.

V dubnu roku 2017 CNB ukonéila devizové intervence a v poloving roku zvysila dvé
ze tii hlavnich trokovych sazeb, ale ani ne na puvodni hodnoty, které byly v roce 2012.
Inflace docilila v srpnu 2017 hodnoty 2% a na konci roku se pohybovala na 2,5%. HDP

meziroc¢né rostlo o 4,3%.

Rok po ukonceni devizové intervence a zvySeni urokovych sazeb, tedy v roce 2018,

inflace oscilovala okolo cilenych 2%. Kurz koruny vii¢i euru se dostal na hodnoty v roce
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2013 pred devizovou intervenci. Ekonomové predikuji dal$i nirist HDP o 3,2%.

Nasledujici grafy zobrazuji vyvoj inflace, kurz a HDP v Case doposud.

Tabulka ¢. 9: Prumérna mira inflace v roce 2018, po mésicich

1 2 3 4 5 b 1 8 9 0 | 10 | 0
018 | 24 | 24 | 23 | 23 | 23 | 23 | 23 | 3 | 3| 2| | U
Zdroj: CSU, vlastni zpracovani
Graf ¢. 22: Primérna ro¢ni mira inflace v obdobi 2010-2018
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Graf ¢. 23 : Primérny kurz CZK/EUR v letech 2010-2018

28,00
27,54

27,50 27,28
27,03
27,00
26,50 26,33
25,98
26,00 25,73
25,50 25,28 2515
25,00
24,59
24,50
24,00
23,50
23,00

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zdroj: CNB, Vlastni zpracovani

Graf ¢. 24: Vyvoj HDP v letech 2013-2018 (v bil. czk)
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5.2 Operativni leasing v obdobi 2012-2018

Od roku 2010 byl operativni leasing na vzestupu. Spolecnost jej zacala poznavat a
pfichdzet na vyhody tohoto pofizovani vozidel. V roce 2012 mél pro firmy operativni

leasing dominantni postaveni a tuto sluzbu zacalo vyuZivat ¢im dal vice fyzickych osob.

Po piichodu devizové intervence vroce 2013 a rapidnimu oslabovani koruny,
leasingové spolecnosti ¢ekalo obdobi velkych ziski. Jednak diky oslabeni ¢eské koruny,
ale 1 diky sniZeni urokovych sazeb a poskytovani vysokych slev ze stran automobilek.
Leasingové spole€nsoti poskytovaly levné operativni leasingy na kratkou dobu do 6 a 12
mesict, coz vté dobé nebylo zvykem. Operativni leasing byl poskytovan zpravidla na
dobu 36-60 mésict. Leasingové spolecnosti opravdu sklizely uspéch. Auta vriacend
z kratkodobych leasingt, $la rychle na odbyt jak smérem k tuzemskym zdkazniktim, tak do
zahranici, a to diky nastaveni nizkych zlstatkovych cen a diky rostoucimu exportu do
zahrani¢i. Poptidvka po tak levném operativnim leasingu byla ¢im dal vétsi. Tato masivni
potieba stile novych aut kviili rychlym otockdm, tzn. obmény vracenych vozidel za nov4,
vsak zpusobila to, Ze trh byl najednou témito vozidly pfesycen. Nebylo uz komu prodavat.
Bazary byly plné a nem¢ly zajem o dalsi ojetiny, které nabizely leasingové spolecnosti za

vysokou cenu, protoZe by na nich pieprodejem nic nevydélali.

Je a7z prekvapivé, Ze nikdo nemyslel na to, Ze trh neni nekoneCny a Ze pii tak
rychlych otockéich takové mnozstvi aut trh nebude moci pobrat. Navic byla vefejnost dobte
informovéana o tom, kdy miize ocekavat ukonceni devizovych intervenci, tzn. ocekavat
pokles exportu. Nejvice zarazejici je ale fakt, Ze leasingové spoleCnosti poskytovaly tato
auta na operativni leasing za velmi nizké splatky tak dlouhou dobu. Po zhodnoceni celé
situace se domnivam, Ze jak automobilky (import i dealefi), tak i leasingové spolecnosti,
respektive jejich vysoce postaveni manaZeti vsdzeli na velké objemy nové uzavienych
obchodt, které reportovali jako vysledky své prace. Jaké z toho mohou byt dusledky, vSak

nikdo v té dobé pravdépodobné nezohlediioval.
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5.3 Novy remarketing leasingovych spole¢nosti

Kratkodobé zapijcky vozidel

V roce 2017, kdy bylo ukoncena devizova intervence, Némecko vyhlésilo restrikce
na dieselové motory. JelikoZ koruna posilovala, tak vozidla ze zahrani¢i se pro Ceskou
republiku stala levnéjsi. To leasingovym spolecnostem uzaviralo dvefe pro prodej jeste
vice. PfiSly s novym remarketingem pro vozidla, kterd jim z krdtkodobych operativnich
leasingti, ale zaroven i z dobéhnutych dlouhodobych operativnich leasingli stila a rychle
ztracela na hodnoté. PriSly se sluZzbou kratkodobych zapujcek, kdy fungovaly jako
autoptijcovna, ale za nizsi splatky — ty prakticky kopirovaly splatky operativniho leasingu.
Nékteré leasingové spolecnosti mély tuto sluzbu ve svém portfoliu jiz del$i dobu, nyni ji

jen ptizpiisobily na aktudlni podminky.

Leasing ojetin — novinka na trhu operativniho leasingu

Z pruzkuml Asociace obchodu ojetymi automobily (AOOA) vyplyva, Ze témér
polovina tuzemskych zakaznikGi se po koupi ojetého vozu potykala s technickymi
problémy, na které nebyla prodavajicim pfedem upozornéna. Tii Ctvrtiny reklamaci
skoncily z pohledu zakaznika netspésné. Tuto zpravu na svém serveru zvetejnili napiiklad

Lidovky.cz.

Tyto zpravy vnimam jako pozitivni signal pro leasingové spoleCnosti. Ty maji
prece parkovisté plna ojetin, navic mladych ojetin z kratkodobych operativnich leasingt.
Firmy i fyzické osoby chtéji vlastnit spolehlivé auto. Pokud bych si kupovala ojeté vozidlo,
urcité¢ by mé zajimal skutecny stav najetych kilometrt, skute¢ny technicky stav vozidla a
jeho historie, tzn. kolik mad za sebou pojistnych udalosti a co vSe bylo na vozidle
opravovano. Stava se, Ze tyto informace byvaji ¢asto ze strany autobazarti zkresleny. U
vozidel po operativnim leasingu informace o vozidle vZdy koresponduji se skuteCnosti. Je
potieba, aby si zajemce o koupi ojetého vozidla do vlastnictvi uvédomil, od koho takové

auto pofizuje a zda se jednd o divéryhodny zdroj.
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Leasingové spolecnosti 1 nadale pfehodnocuji své marketingové strategie,
respektive remarketing. Situace donutila leasingové spoleCnosti zacit nabizet i leasing
ojetych vozidel. Operativni leasing se tak bude pravdépodobné stile vice tykat i ojetych

vozidel.

Tuto marketingovou strategii hodnotim pozitivné a zarovenn s jistou obavou.
Pozitivné v tom smyslu, Ze optadvka po operativnim leasingu stédle roste. A pro klienty, ktefi
si nemohou dovolit koupit auto za hotové, nebo platit vysoké Castky za pofizeni nového
auta, at’ uz formou operativniho nebo financ¢niho leasingu, je vhodna volba operativniho
leasingu ojetého vozidla. Predpokladam, Ze vySe splatek budou v tomto sméru hodné
individudlni. Budou se odvijet od technického stavu, staii a kilometrového néjezdu vozidla.
Mezi polozky, které nejvice ovlivnuji kalkulaci leasingové ceny, se bude nové tadit
poplatek za servis a udrzbu. Problém miiZe nastat v situaci, kdy vozidlo uZ nebude
v zaruéni dobé od vyrobce a mohou se objevovat skryté vady nebo poruchy, které by
navySovaly ndklady na opravy. Je nutné v kalkulaci leasingové splatky dobie nastavit
castky za naklady spojené sudrZzbou a servisem a napiiklad smluvné dohodnout, Ze
naklady nad ramec této Castky budou hrazeny dodate¢né. Toto miiZe vSak komplikovat
vySi poptavky, protoZe to miiZe pro klienta znamenat riziko v podob¢ vyssich dodatecnych

naklada.
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6 Zavér

Cilem prace bylo piiblizit problematiku v oblasti poskytovani operativniho leasingu
z pohledu leasingovych spolecnost a piinést poznatky z této oblasti. Popsat, zanalyzovat a
zhodnotit situaci na ¢eském trhu s operativnim leasingem a jaké dopady na konecného

spotiebitele a samotnou leasingovou spole¢nost mize mit zasah CNB do ekonomiky

pomoci vybranych nastroji ménové politiky. Dle mého nizoru tato prace cil splnila.

V této praci jsem vysvétlila pojmy jako je operativni leasing, leasingova cena a jeji

vvvvvv

CNB, a amortizace, kterad se odviji od pofizovaci a ztstatkové ceny vozidla.

Dozvédéli jsme se, co predchizelo devizovym intervencim a Ze ditvodem pro¢ CNB
pristoupila k tomuto nastroji ménové politiky, bylo dosaZeni inflace 2% a podpora rlstu
ekonomiky. PriibéZné jsem popisovala vyvoj inflace, HDP, tirokovych sazeb CNB a kurzu
ceské koruny v obdobi, které predchazelo zahijeni devizové intervence, dale v dobé
devizové intervence a po jejim ukonceni. V oblasti operativniho leasingu jsme se
dozvédeli, jak se leasingové spolecnosti v téchto obdobich chovali a jak to ovlivnilo cenu
leasingu a dal$i podminky poskytovani operativniho leasingu.  Nastal fenomén

kratkodobych operativnich leasingli za velmi nizké ceny.

Prace upozornuje na situace na trhu s automobily, které nastaly v dasledku oslabeni
koruny v rtiznych obdobich devizové intervence, tzn. béhem této doby a rok po ukonceni
devizové intervence. DoSlo k tomu, Ze trh byl pfeplnén zdnovnimi vozidli, nebo mladymi
ojetinami  z ukonCenych kratkodobych leasingi spolu s ojetinami z dobihajicich
dlouhodobych leasingti. Parkovisté autobazarti a leasingovych spolecnosti byla plna téchto
aut. Déle jsme se dozvédeli o restrikcich na dieselové motory v Némecku, navic v dobé
kdy koruna zacala opét posilovat a auta ze zahranici pro nas byla levnéjsi. Doslo k dalSimu

masivnimu piilivu ojetin.

Prace poukazuje na to, jak dilezity je pro leasingovou spolecnost remarketing.
Pojem remarketing vysvétluji jako marketingovou strategii, jak prodlouZzit Zivot

automobilu na trhu. V piipad¢ leasingovych spolecnosti se zpravidla vzdy jednalo o prodej
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formou zpétného odkupu nebo na sekundarnim trhu v tuzemsku nebo v zahranici.
Nedilnou soucasti remarketingu jsou distribucni kanéaly, prostiednictvim kterych je prodej

uskute¢nén.
Na situaci na trhu, kterou popisuji vySe, leasingové spoleCnosti okamZzité reagovaly.

Prehodnotily dosavadni remarketing a zaméfily se na kratkodobé zapijcky, jako

autoptij¢ovna, a na novou sluzbu poskytovani operativniho leasingu ojetych vozidel.
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