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Abstract

STEINER, ]. The impact of implementation of IFRS 16 on financial situation of lessee in
selected industry sectors. Diploma thesis. Brno: Mendel University in Brno, 2017.
The diploma thesis deals with impact of implementation of new IFRS 16 standard
on the lessee. The first part of the thesis defines lease, describes the lease financing
and distinguishes types of leases. After that lease is described in the framework of
international accounting standards, the current treatment IAS 17 is analyzed, there
are described the main problems leading to the need for change, explained capi-
talization of lease and the new IFRS 16 standard is analyzed. The end of the first
part focuses on issues relating to financial ratios. In the second part of the thesis
comparison of reporting of lease according to IAS/IFRS and US GAAP is performed,
there are identified lease intensive sectors, quantified impact of implementation of
IFRS 16 on financial statements of lessee and its effect on selected financial ratios
and Altman model is calculated. The conclusion summarizes all findings and rec-
ommendations formulated by author.

Keywords
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Abstrakt

STEINER, ]. Dopady implementace IFRS 16 na financni situaci ndjemce ve vybranych
odvétvich. Diplomova prace. Brno: Mendelova univerzita v Brné, 2017.

Diplomova prace se zabyva dopady implementace nového standardu IFRS 16 na
najemce. V prvni ¢asti je definovan leasing, je popsano leasingové financovani
a rozliSeny typy leasingti. Nasledné je charakterizovan leasing v ramci mezinarod-
nich dcetnich standardd, je analyzovana soucasnd uprava IAS 17, jsou popsany
hlavni problémy vedouci k potrebé zmény, pribliZena kapitalizace leasingu a ana-
lyzovan novy standard IFRS 16. Zavér prvni Casti je zaméfen na téma financnich
ukazatelli. Ve druhé casti prace je provedena komparace vykazovani leasingu
v ramci IAS/IFRS a US GAAP, identifikovana leasingové intenzivni odvétvi, kvanti-
fikovan dopad implementace standardu IFRS 16 na finan¢ni vykazy ndjemce a jeho
vliv na vybrané financni ukazatele a je vypracovana Altmanova analyza. V zavéru
celé prace jsou shrnuty veSkeré zjiSténé poznatky a formulovana doporuceni auto-
ra.

Klicova slova

IAS/IFRS, kapitalizace, operativni leasing, finan¢ni leasing
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Seznam zkratek

ASU = aktualizace tcetnich standardi (z angl. "Accounting Standards Update")
CLFA = Ceska leasingova a finan¢ni asociace

EAT = zisk po zdanéni, Cisty zisk (z angl. "earnings after taxes")
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taxes, depreciations and amortization charges")

ED = pracovni navrh (z angl. "exposure draft")
EU = Evropska Unie
EY = Ernst & Young, poradenska spole¢nost

FASB = Rada pro standardy finan¢niho tcetnictvi (z angl. "Financial Accounting
Standards Board", USA)

GBP = britska libra, ménova jednotka Velké Britanie (z angl. "Great Britain Pound")
IAS = Mezinarodni ucetni standardy (z angl. "International Accounting Standards")

[ASB = Rada pro Mezinarodni ucetni standardy (z angl. "International Accounting
Standards Board")

IASC = Vybor pro mezinarodni ucetni standardy (z angl. "International Accounting
Standards Committee")

IFRIC = Interpretacni vybor pro Mezinarodni ticetni standardy IASB (z angl.
"International Financial Reporting Interpretations Committee")

IFRS = Mezinarodni standardy finan¢niho vykaznictvi (z angl. "International
Financial Reporting Standards")

IT = informacni technologie

K¢ = Koruna ¢eska, ménova jednotka Ceské republiky
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Plc. = typ obchodni spolecnosti ve Velké Britanii (angl. "Public limited company")

SIC = Staly interpretacni vybor a zaroven interpretacee vydané timto vyborem
(z angl. "Standing Interpretations Committee")

SEC = Komise pro cenné papiry a burzy (z angl. "U.S. Securities and Exchange
Commission")

USD = americky dolar, ménova jednotka Spojenych stati americkych
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Accepted Accounting Principles”)

VK = vlastni kapital
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1 Uvod a cil prace

1.1 Uvod

Diplomova prace se zabyva implementaci nového mezinarodniho standardu fi-
nanc¢niho vykaznictvi (IFRS 16), ktery upravuje vykazovani leasingti, a predpokla-
danymi dopady na najemce v leasingové intenzivnich odvétvich. V poslednich le-
tech s ristem globalizace dochazi k riistu zahrani¢nich investic. Pro investory, kteri
ziskavaji informace z financ¢nich vykazi, je vSak obtiZzné tyto vykazy porovnavat
arozhodovat se na jejich zakladé, pokud pro jejich sestavovani pouzivaji spolec-
nosti odliSné ucetni standardy. Investori a akcionari mohou porovnavat finan¢ni
vysledky spolec¢nosti s vysledky z minulych let, porovnani firem mezi sebou v ram-
ci odvétvi, pripadné na celém trhu, je vSak problematické. Na druhé strané je pro
firmy nakladné sestavovat financni vykazy podle vice ucetnich standardi. Odlisné
zplUsoby vykazovani nejen leasing, ale i jinych poloZek rozvahy ¢i vysledovky, na-
vic zplisobuje odlisnosti v klicovych finan¢nich ukazatelich.

Soucasna podoba vykazovani leasingtli je jednou z dtlezitych polozek, ktera
zkresluje finan¢ni vykazy a klicové financni ukazatele. Z tohoto dlivodu se zacalo
mluvit o potiebé nového mezinarodniho standardu, jenZ by upravil vykazovani
leasingli, a tim by usnadnil preshrani¢ni srovnani financ¢nich vykazi, zvysil jejich
transparentnost a umoznil akcionaiim a investorim porozumét vykazim firem
globalné. Na tvorbé nového standardu, ktery by upravoval tcetni vykazovani lea-
singu, zacaly spolupracovat Rada pro mezinarodni ucetni standardy (IASB), vyda-
vajici standardy IFRS, a Rada pro finan¢ni ucetni standardy (FASB), vydavajici
standardy US GAAP, jiZ v roce 2006. V roce 2009 byl vydan diskuzni dokument Le-
asing: predbézné nazory?, v roce 2010 prvni pracovni navrh? ED/2010/9 a v roce
2013 revidovany ED/2013/6. V lednu 2016 vydala Rada IASB novy mezinarodni
standard finan¢niho vykaznictvi s ozna¢enim IFRS 16. Oficidlné vstoupi v platnost
v roce 2019, ovSem pfi splnéni predem stanovenych podminek je mozné jej zacit
pouzivat i difve. V Ceské republice pak bude zac¢atek platnosti IFRS 16 zavisly na
schvalovacim procesu Evropské Unie (dale EU).

Na zakladé zmén v metodickych postupech pro klasifikaci a vykazovani lea-
singu lze ocekavat jejich vliv na rozvahu a vysledovku spolecnosti a tudiZ i zmény
v UcCetnich zavérkach. Pravé tyto zmény nasledné ovlivni uzivatele Ucetnich zavé-
rek, prevazné investory a akcionare, pfi jejich investi¢cnim rozhodovani. Od nového
standardu se ocekava, Ze smaze rozdily ve vykazovani finan¢niho a operativniho
leasingu, jeho uctovani bude vice jednotné, zvysi se moZnosti srovnavani a tdaje
vykazované v ucetnich zavérkach budou transparentnéjsi. Uzivatelé ucetnich zavé-
rek by tak jiz neméli byt nuceni provadét upravy financnich vykazl pro potrebu
ziskani potrebnych informaci a jejich nasledného srovnani. Velikost dopadu im-

Langl. Leases: Preliminary Views
2 angl. Exposure Draft, dale ED
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plementace IFRS 16 na spolecnosti se bude liSit, a to v zavislosti na typu odvétvi
a regionu, ve kterém dana spolecnost piisobi.

1.2 Cil prace

Cilem této prace je v souvislosti s novou upravou vykazovani leasingu v rdmci me-
zindrodnich standardt finan¢niho vykaznictvi (IFRS 16) kvantifikovat predpokla-
dany dopad této nové upravy na spolecnosti, které dosud vykazovaly leasing dle
standardu IAS 17. Lze ocekavat, Ze velikost dopadu se bude liSit dle odvétvi, ve kte-
rém spolecnost ptlisobi, autor se v ramci této prace pri konkrétnich vypoctech do-
padu implementace zaméruje prevazné na leasingové intenzivni odvétvi. K dosa-
zeni cile je potreba stanovit dil¢i cile. Mezi dil¢i cile v ramci literarni reSerse patti
definovani zadkladnich pojmt souvisejicich s leasingem vcetné pribliZeni problema-
tiky tykajici se leasingti, analyza ptivodniho standardu IAS 17 a nového standardu
IFRS 16, identifikace divod, které vedly k potrebé zmény, a definovani zakladnich
finan¢nich ukazateldi, které mohou byt touto zménou podstatné ovlivnény.

V ramci vlastni prace patii mezi dil¢i cile identifikace leasingové intenzivnich
odvétvi, komparace nové dpravy vykazovani leasingli v rdmci IFRS a US GAAP,
vcetné stanoveni hlavnich rozdilli ve vykazovani leasingu dle téchto standardi,
identifikace konkrétnich najemcii a vyhledani jejich finan¢nich vykazi, kvantifika-
ce potencidlniho dopadu implementace nového standardu IFRS 16 na jejich fi-
nancni situaci a kvantifikace vlivu téchto zmén na vybrané finan¢ni ukazatele.
V zavérelné casti budou shrnuty veskeré ziskané poznatky, zhodnoceny souvisejici
zmény a formulovana autorova doporuceni.



Metodika 15

2 Metodika

V diplomové praci byly pouZity zejména metody analyzy, syntézy, klasifikace,
komparace a méreni. Dllezitym zdrojem pro jeji vypracovani byly znalosti ziskané
v priibéhu vysokoskolského studia, odborna literatura, odborné studie, informace
z webovych stranek a konzultace s vedouci diplomové prace. Odborna literatura
byla zamérena na tematiku Mezindrodnich ucetnich standardi a Mezinarodnich
standardi ucetniho vykaznictvi, na jejich implementaci, vykazovani podle téchto
standardl a na problematiku finan¢nich ukazatelti. Dale bylo Cerpano z Ceskych
i zahranic¢nich studii a odbornych analyz IASB a poradenskych spole¢nosti (pre-
vazneé PricewaterhouseCoopers, Ernst&Young, KPMG a Deloitte).

Diplomova prace je rozdélena na literarni reSersi a vlastni praci. Literarni re-
SerSe ve svém uvodu obsahuje analyzu leasingti, ktera je zaméfrena na definici lea-
singu, rozliSeni typtl leasingii a popis vyznamu leasingového financovani pro spo-
le¢nosti. V dalsi ¢asti literarni reSerse je stru¢né popsana teorie mezinarodnich
ucetnich standardd, historicky vyvoj tpravy leasingli v ramci mezinarodnich ucet-
nich standardd a jsou analyzovany ptivodni standard IAS 17 a novy standard IFRS
16. V ramci resersSe jsou dale popsany diivody, které vedly ke zménam a vydani
nového standardu, problematika tykajici se kapitalizace operativniho pronajmu
a je provedena analyza finan¢nich vykazi a vybranych finan¢nich ukazateld, které
mohou byt zménou metodiky ve vykazovani leasingli ovlivnény.

Ve vlastni praci jsou shrnuty statistiky souvisejici s vyuzivanim leasingového
financovani, dale jsou uvedeny hlavni rozdily v novych dpravach vykazovani lea-
singli v ramci IFRS a US GAAP a identifikovana leasingové intenzivni odvétvi. Na-
sledné je implementovan standard IFRS 16 do financnich vykaz vybranych na-
jemci z odvétvi, ktera jsou charakteristickd vyznamnym vyuzivanim leasingového
financovani. Vzhledem ke skutecnosti, Ze 1ze ocekavat riazné dopady implementace
nového standardu v riznych odvétvich, a to s ohledem na intenzitu leasingového
financovani v téchto odvétvich, byla pro tuto analyzu vybrana dvé odvétvi, aby by-
lo moZné mezi nimi dopad této implementace porovnat. V posledni ¢asti vlastni
prace je kvantifikovan predpoklddany dopad uvedenych zmén na financni vykazy
a vybrané finan¢ni ukazatele. Pro kvantifikaci dopadu bylo vybrano Sest finan¢nich
ukazatela:

¢ rentabilita aktiv,
bézna likvidita,
celkova zadluzZenost,
koeficient samofinancovani,
mira zadluzenosti VK,
urokové kryti.
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Pt vypoctu jejich hodnot se vychazelo z nasledujicich vzorcii:

ERBIT

Rentabilita aktiv (ROA) = —
e a aktiv (ROA) celkori aktiva

Obr. 1 Vzorec pro vypocet rentability aktiv

ohéina aktiva

Besni likvidita =
S e = St kodobé cizi zdroje

Obr. 2 Vzorec pro vypocet bézné likvidity

cizi zdroje
Celkovi zodluzenost = ——
celkovi aktiva

Obr. 3 Vzorec pro vypocet celkové zadluzenosti

" vlastni kapitil
peficient somofinancovani = ———
f f celkora aktiva

Obr. 4 Vzorec pro vypocet koeficientu samofinancovani

cizi zdroje
Mira zodluZzenosti VK = ———
vlastni kapitil

Obr. 5 Vzorec pro vypocet miry zadluZenosti vlastniho kapitalu

EBIT

nakladové droky

Urokové kryti =

Obr. 6 Vzorec pro vypocet urokového kryti
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V souvislosti s touto problematikou byla také provedena tzv. Altmanova analyza.
Pri jejim vypoctu byl vyuZit niZze uvedeny vzorec, trzni hodnota VK byla vzhledem
k obtiZnosti urceni této hodnoty nahrazena hodnotou VK ve vykazech spole¢nosti.
Z-skore=12+X; +14+ X+ 33+« ;+ 06X, +1,0«X;

X, = pracovni kapitil faktiva celkem

X, = nerozdéleny zisk [aktiva celkem

X, = EBIT/aktiva celkem

X, = trzni hodnota VK /aktiva celkem

X. = trzby [aktiva celkem
Obr. 7 Vzorec pro vypocet Altmanovy analyzy

V zavéru diplomové prace jsou na zakladé zjisténych vysledkid zhodnoceny dopady
implementace standardu IFRS 16 u vybranych najemct, interpretovany rozdily
tohoto dopadu na najemce v odliSnych odvétvich a jsou zde formulovana doporu-
¢enf autora.
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3 Literarni reserse

3.1 Leasing

3.1.1 Leasing a vyznam leasingového financovani

Leasing je v ramci mezinarodnich dc¢etnich standardl definovan jako "smlouva, ve
které pronajimatel poskytuje ndjemci prdvo uZivat aktivum po stanovenou dobu za
jednordzovou platbu nebo radu plateb". (Strouhal, 2014).

Nékteii autori, naptiklad Sramkova a Janouskova (2015), ve svych definicich
oznacuji leasing jako dohodu, nicméné vzhledem ke skutecnosti, Ze leasing vznika
na zakladé leasingové smlouvy, bude v textu pouZzivan vyraz smlouva.

Leasing predstavuje pro firmy jednu z variant financovani investic. Firmy své
investice mohou financovat z vlastniho kapitalu nebo z cizich zdroji. Dle Scholleo-
vé (2008) patri mezi nejoblibenéjsi cizi zdroje, kterymi lze investice financovat,
bankovni Gvéry a pravé leasing. Pfi rozhodovani mezi témito dvéma zplisoby musi
firmy zvazit veskeré klady a zapory, stejné jako svoje finan¢ni moZnosti. Valouch
(2005) uvadi, Ze pro firmy jsou pri tomto rozhodovani klicové 3 oblasti, a sice ad-
ministrativni naro¢nost a pravo disponovani s majetkem, daniové dopady a financ-
ni ndroc¢nost porizent.

Vyhodou leasingového financovani je, Ze firmy dané aktivum nemusi pofizo-
vat, ale mohou si ho pouze pronajmout nebo ho poridit aZ po skonceni leasingové
smlouvy. Existuji vSak firmy, které leasingové financovani vyuzivaji i z jinych d-
vodl. Tim nejvyznamnéjSim je moznost skryt zadluZeni v pripadé operativniho
leasingu. Tento leasing totiz firmy nevykazuji v rozvaze, ale zaznamenavaji jej pou-
ze v priloze finan¢nich vykazi. Mimorozvahovy zpusob financovani vyrazné ovliv-
nuje klicové finan¢ni ukazatele, které vyuzivaji investori a akcionari jako zdroj in-
formaci, na jehoz zakladé tvoii sva rozhodnuti.

Damodaran (2009) uvadi, Ze firmy preferuji operativni leasing, aby mohly
schovavat potencialni zavazky, resp. podhodnocovat finan¢ni paku. Dle jeho nazo-
ru také firmy acelové upravuji podminky leasingovych smluv podle svych potreb
tak, aby pravé tyto smluvni zavazky nemusely vykazovat v rozvaze. BohuSova
(2015) zase uvadi, Ze firmy vyuZivaji operativni leasing k ziskani prava vyuzivat
dané aktivum, aniZ by nabyly vlastnické pravo. Svoboda a Bohusova (2013) ve své
praci odkazuji i na studii autori Dukea, Hsieh a Su z roku 2009, ktefi v ni zastavaji
nazor, Ze firmy vyuzivaji operativni leasing k zdmérnému skryvani zavazkia pred
investory, za ucelem dosaZeni priznivéjsitho Cistého zisku a ovlivnéni klicovych
ukazateli finan¢ni analyzy (naptiklad rentability aktiv, miry zadluZenosti, ukazate-
le béZné likvidity a dalSich).

3.1.2 Typy leasingu

Soucasnd uprava mezindrodnich standardii rozliSuje dva typy leasingu. Jedna se
o leasing finan¢ni a operativni.



Literarni reSerse 19

Finan¢ni leasing je v rdmci IAS 17 definovan jako "leasing, ktery prevddi
vSechna podstatnd rizika a odmény spojené s vlastnictvim aktiva”. Leasing je navic
jako financ¢ni klasifikovan bez ohledu na to, zda po skonceni leasingové smlouvy
skutecné dojde k prevodu vlastnického prava. Po skonceni leasingové smlouvy tu-
diZ vlastnické pravo byt prevedeno muZe, ale nemusi. (Dvotrakova, 2014)

Jako operativni leasing je dle IAS 17 oznacovan "jakykoliv jiny leasing neZ fi-
nancni”. Dvorakova (2014) dale uvadi priklady moZnych uZitkd a rizik spojenych
s aktivem, které na sebe v ramci finan¢niho leasingu najemce bere.

Tab. 1 Ocekavané uzitky a rizika spojena s aktivem
Uzitky oCekavané z aktiva | Rizika spojena s aktivem
Vynosy z pouZzivani aktiva Ztraty z nevyuZiti kapacity ~
Rychlé moralni zastarani i fyzické
opotiebeni SniZeni
Zmény v navratnosti vzhledem ke > | hodnoty
zménam ekonomickych podminek aktiva
Zisk z prodeje aktiva po Neprodejnost aktiva
skonceni leasingu 7
Zhodnoceni aktiva v
prubéhu drzeni

Zdroj: Dvorakova (2014)

Pravé klasifikace leasingu jako finan¢ni nebo operativni ovliviiuje finan¢ni vykazy
spolecnosti a jejich klicové finan¢ni ukazatele. V souladu se soucasnou dpravou
leasingli v ramci IAS 17 najemce vykazuje financni leasing v rdmci rozvahy, a to tim
zpusobem, Ze v rozvaze vykaze leasingové aktivum a leasingovy zavazek. Naproti
tomu operativni leasing je mimorozvahovou polozkou a objevuje se pouze v prilo-
ze financ¢nich vykazi.
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Tab. 2 Vykazovani leasingu v rozvaze v ramci [AS 17

IAS 17

Finan¢ni leasing Operativni leasing
Zavazky $ $ $ $ -
Mimorozvahova @ @

prava a povinnosti

Zdroj: IFRS 16 Leases: Effects analysis (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

Rozdily mezi finan¢nim a operativnim leasingem miliZeme spatfit i p¥i jejich dopa-
du do Vykazu zisku a ztraty najemce. Finan¢ni leasing se v tomto vykazu objevuje
ve formé odpist aktiva a urokil z leasingovych plateb. Operativni pronajem se ve
Vykazu zisku a ztraty objevuje pouze ve formé jednotlivych leasingovych splatek
tvoricich jeden leasingovy naklad, a to zpravidla linedrné.

Tab. 3 Vykazovani leasingu ve Vykazu zisku a ztraty v ramci IAS 17

IAS 17

Operativni leasing

Financ¢ni leasing

Vynosy - -
Provozni naklady (s vyjimkou Jeden
znehodnoceni a amortizace) leasingovy naklad
EBITDA
Znehodnoceni a amortizace Znehodnoceni -
Provozni zisk
Finanéni naklady Urok -
Zisk pred zdanénim

Zdroj: IFRS 16 Leases: Effects analysis (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

3.2 Leasing v ramci mezinarodnich standardua

3.2.1  Mezinarodni (ic¢etni) standardy

Mezinarodni ucetni standardy jsou souborem standardd, vydavanych za tcelem
upravy sestavovani a prezentace finan¢nich vykazi spolecnosti. Mezi nejznamé;jsi
Ucetni standardy patii americké standardy GAAP vydavané Radou pro standardy
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finan¢niho ucetnictvi (FASB), standardy IAS vydavané Vyborem pro mezinarodni
ucetni standardy (IASC) a standardy IFRS vydavané Radou pro mezinarodni dcetni
standardy (IASB) a pouzivané ve vice nez 100 zemich svéta. (Bohusova, 2015)

V ramci standardt IAS/IFRS m4 stale vétSina z nich podobu mezinarodnich
Ucetnich standarda (IAS), které byly vydavany v letech 1973 az 2001 Vyborem
IASC. Od 1. dubna 2001 byl Vybor nahrazen Radou pro mezinarodni ucetni stan-
dardy, ktera vydava nové standardy pod nazvem mezinarodni standardy ucetniho
vykaznictvi (IFRS).

Jako soucast této problematiky je potfeba zminit i tzv. interpretace. Setkat se
miiZzeme s interpretacemi SIC a IFRIC. Interpretace SIC byly vydavany Stalym in-
terpretacnim vyborem (SIC), v roce 2002 pak tento vybor nahradil Vybor pro in-
terpretace IFRS, ktery vydava nové interpretace IFRIC. Interpretace jsou diileZitou
soutasti mezinarodnich éetnich standardd. Jak uvadi ve své knize autorky Sram-
kova a Janouskova (2015), ukolem téchto interpretaci je "objasnit nékterd ustano-
veni konkrétniho standardu a reagovat na nové vzniklé okolnosti". Dvorakova
(2012) pak jejich smysl vidi v moZnosti posouzeni spornych ucetnich pripadi
a nalezeni sjednocujicitho reSeni problematickych otazek v kontextu existujicich
standardd.

Dosud? bylo vytvoreno 41 standardt IAS (z nichZ v platnosti zlistalo 25 stan-
dardd, ostatni byly jizZ nahrazeny standardy IFRS) a 16 standard® IFRS (z nichz
nékteré jesté nenabyly ucinnosti). K tomu bylo vytvoreno vice nez 30 interpretaci
SIC (vétSina z nich jiZ nahrazena) a pres 20 interpretaci IFRIC (z nichZ nékteré byly
zruSeny vydanim novych standardii). (IAS Plus, 2016a)

3.2.2 Historie leasingu v ramci IAS/IFRS a vyvoj nového
standardu

Prvni navrh standardu tykajiciho se leasingu, oznacovany jako pracovni navrh E19,
byl vydan v 80. letech 20. stoleti. V zari 1982 pak byl poprvé vydan "IAS 17 Ac-
counting for Leases", ktery vstoupil v platnost o dva roky pozdéji na zacatku roku
1984. V pribéhu let vyvstavaji v oblasti mezinarodnich standardt nové problémy,
se kterymi je tieba se vyporadat. Z tohoto diivodu standardy prochazi pribézné
novelizacemi. V piipadé standardu IAS 17 doslo ke 3 novelizacim, a to v letech
1997 (s ucinnosti od roku 1999; tomuto standardu predchazel pracovni navrh
E56), 2003 (ucinnost od roku 2005) a 2009 (ucinnost od roku 2010). Posledni
zména v oblasti Upravy leasingli mezinarodnimi ucetnimi standardy pak nastala
vytvorenim nového standardu.

Problematika leasingu vSak neni v rdmci mezinarodnich standardd upravena
pouze v samotném standardu, nybrz se k ni vztahuji i tfi interpretace. NiZe uvede-
né interpretace, stejné jako samotny standard IAS 17, vSak budou v roce 2019 no-
vym standardem IFRS 16 nahrazeny (IAS Plus, 2016b):

e [FRIC 4 - Urceni, zda smlouva obsahuje leasing (angl. "Determining whether an
arrangement contains a lease"),

3k breznu 2017
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e SIC 15 - Operativni leasing (angl. "Operating leases"),
e SIC 27 - Vyhodnocovani podstaty transakci uzavienych pravni formou leasin-
gu (angl. "Evaluating the substance of transactions in the legal form of a lease").

Interpretaci SIC 15 vydala IASC v Cervenci 1999, SIC 27 v prosinci 2001, interpre-
taci IFRIC 4 pak vydala Rada IASB v prosinci 2004. (Muthupandian, 2014)

3.3 IAS 17

Jak jiz bylo zminéno, dosud platnou tpravou leasingu v ramci mezinarodnich tcet-
nich standardi je standard IAS 17. Jeho cilem je "stanovit pro ndjemce a pronajima-
tele vhodné ucetni postupy a zverejriované udaje pouZivané ve vztahu k leasingiim".
Dale obsahuje rozsah plsobnosti, definice pojmi souvisejicich se standardem, kla-
sifikaci leasing(i, ipravu leasingli v ticetni zavérce najemcti i pronajimateld, prodej
a zpétny leasing, prechodna ustanoveni a ur€eni data Ucinnosti standardu. Obsah
standardu je rozsahly, presto z néj Ize pro ucely této prace vybrat nejpodstatnéjsi
body.
V ramci rozsahu plisobnosti standardu je urceno, Ze se tyka uctovani vsech le-
asingd, s vyjimkou (Bohus$ova, 2008):
e leasingl k priizkumu nebo vyuziti loZisek nerostd, ropy, zemniho plynu a po-
dobnych neobnovitelnych zdrojd, a
e licen¢nich smluv na filmy, videozaznamy, hry, rukopisy, patenty, autorska
prava a jim podobné polozky.

Velmi dilezitou Casti rozsahu pisobnosti standardu, ktera byla i jednim z hlavnich
diivodi pro jeho prepracovani, je ¢ast stanovujici, Ze se standard pouziva pouze
pro "smlouvy, které prevddéji prdvo uZivdni aktiv". V praxi to znamena, Ze se vzta-
huje pouze na leasing finan¢ni, nikoliv operativni. Rozdéleni leasingu na finan¢ni
a operativni jiz bylo popsano v kapitole "Typy leasingii".

Na pocatku doby leasingu najemce vykaze v rozvaze financni leasing jako ak-
tivum a zavazek, a to v ¢astce odpovidajici sou¢asné hodnoté minimalnich leasin-
govych plateb nebo readlné hodnoté najatého majetku, podle toho, ktera je nizsi. Pri
nasledném ocenéni se rozdéluji minimalni leasingové platby na financ¢ni naklady
a sniZeni nesplaceného zavazku. Pokud je predmétem leasingové smlouvy odpiso-
vatelné aktivum, vznikaji nadjemci i ndklady na odpisy. Pri jejich vypoctu najemce
vychazi ze své odpisové politiky a postupuje tudiZ stejné jako pii odpisovani vlast-
nich aktiv. Pokud najemce nemd dostatecnou jistotu, Ze ziska po konci doby trvani
leasingu aktivum do svého vlastnictvi, musi ho béhem doby leasingu nebo doby
pouzitelnosti (s ohledem na to, ktera z téchto dob je kratsi) plné odepsat. V piipa-
dé, Ze aktivum na konci doby leasingu prejde do vlastnictvi najemce, je aktivum
odepisovano po dobu jeho pouZitelnosti. V rdmci operativniho leasingu se leasin-
gové platby vykazuji jako naklad zpravidla rovnomérné po dobu trvani leasingové
smlouvy. (Bohusova, 2008)

Bonaci (2014) shrnuje poZadavky na zverejniovani, které standard klade na
najemce. Najemce musi mimo jiné u financ¢nich leasingli ke konci ticetniho obdobi
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pro kaZzdou tridu aktiva zverejnit informace o jejich cisté ucetni hodnot€, porovnat
rozdil mezi souhrnem budoucich minimalnich leasingovych plateb s jejich soucas-
nou hodnotou, obecné popsat vyznamné leasingové smlouvy a zverejnit thrn bu-
doucich minimalnich leasingovych plateb pro kazdé z nasledujicich 3 obdobi:

¢ do jednoho roku,

¢ od jednoho roku do péti let,

e nad pét let.

V pripadé operativniho leasingu jsou poZadavky témér shodné. Hlavnimi poZadav-
ky ziistavaji zverejnéni souhrnu budoucich minimalnich leasingovych plateb pro
kazdé ze 3 zminénych obdobi a popsani vyznamnych najemcovych leasingovych
smluv. (Bonaci, 2014)

Soucasna uprava leasingli v ramci mezinarodnich tcetnich standardt obsahu-
je i definice zakladnich pojmi, souvisejicich s touto problematikou. Vedle samot-
ného leasingu, ktery byl definovan jiZ v Gvodni kapitole, obsahuje také definici
pojm1 jako doba leasingu, nevypovéditelny leasing, ekonomicka zivotnost, pocatek
leasingu, pocatek doby leasingu, minimalni leasingové platby, zarucena zbytkova
hodnota, pocatecni primé naklady pronajimatele, implicitni irokova mira leasingu,
prirtistkova vypijcni irokova sazba u ndjemce, hruba investice do leasingu a ¢ista
investice do leasingu. (Dvoiakova, 2014)

3.3.1  Hlavni problémy stavajici apravy a divody vedouci ke zméné

Skutecnost, Ze finan¢ni leasing je zahrnut v rozvaze a operativni leasing pouze
v priloze financnich vykazii, predstavuje pro investory potiZe pii porovnavani fi-
nancni vykonnosti spolecnosti. JiZ v roce 2005 oznamila americka komise pro cen-
né papiry (SEC), ze vykazovani leasingovych zavazki je nedostate¢né transparent-
ni. (IFRS Foundation/IASB, 2016b)

Fllbier a spol. (2008)* napriklad zastavaji nazor, Ze vykazovani operativniho
leasingu je zkreslujici, hlavné co se ty¢e dopadu na finan¢ni ukazatele. Samotni
uzivatelé ucetnich zavérek namitaji, Ze soucasna uprava vykazovani leasingli nega-
tivné ovliviiuje jejich rozhodovani. Svoboda a BohuSova (2014) za nejvétsi slabiny
soucasné upravy vykazovani leasingli v ramci mezindrodnich standardli povazuji
vysokou miru subjektivity a zkresleni skute¢nosti mimorozvahovym vykazovanim
operativniho leasingu. Na stejny problém s vykazovanim operativniho leasingu
upozornil i Duke (2006), jenZ vyjadril obavy nad skryvanim mnoha zavazki mimo
finan¢ni vykazy. Jako nejrizikovéjsi dasledky tohoto skryvani oznacil zlepSovani
Cistého zisku, nerozdéleného zisku a klicovych finan¢nich ukazateli.

Samotna Rada IASB jako podstatny nedostatek soucasného vykazovani lea-
singli uvadi skutecCnost, Ze investori a analytici nemaji kompletni ptehled o financ-
ni situaci danych spole¢nosti a nejsou tudiz schopni je navzajem porovnavat. Aby
byly schopni provést komparaci financnich vykazl spolecnosti, které si na nakup
aktiv pljcuji u bankovnich instituci, se spole¢nostmi, které vyuZzivaji leasingové

4 Fiilbier, Silva, Pferdehirt (2008)
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financovani, musi pro své potreby finantni vykazy upravovat. (IFRS Foundati-
on/IASB, 2016b)

Vzhledem k tomu, Ze aktivum a prislusny leasingovy zavazek, které jsou
predmétem operativniho leasingu, nejsou u najemce rozpoznany v aktivech a pasi-
vech spolecnosti, upravuji nékteré firmy podminky leasingovych smluv s ohledem
na to, zda v dané chvili potrebuji podhodnotit nebo nadhodnotit aktiva nebo za-
vazky. Motivaci pro firmy vykazat leasing jako operativni je pfevazné snaha skryt
pred vériteli nebo vlastniky své zavazky a ovlivnit hospodarsky vysledek. Zatimco
u operativniho leasingu je po celou dobu pronajmu zpravidla rovnomérny dopad
do hospodarského vysledku, u finan¢niho leasingu naklady z pronajmu klesaji
z dlivodu postupné se snizujictho droku. Obavy z tohoto chovani firem zacaly ve
velkém silit na pocatku 21. stoleti. (Svoboda a Bohusov4, 2014)

Hlavnim diivodem pro dokonceni nového standardu byla snaha IASB o jed-
notnéjsi podobu uctovani, hlavné vsak snaha o posileni srovnatelnosti a transpa-
rentnosti udajt, které ucetni jednotky vykazuji v ucetnich zavérkach. IASB se ocitla
v situaci, kdy se musela pod tlakem uZivatelli finan¢ni vykazl rozhodnout, kterou
z cest se vyda. Existovala varianta, Ze by standard IAS 17 ztstal zachovan a firmy
by kapitalizovaly operativni leasing jen pro ucely finan¢ni analyzy. IASB se vSak
vydala druhou cestou a rozhodla se vytvorit zcela novy standard. (BohuSova,
2015)

NeZ se IASB a FASB do spolecného projektu pustily, shodly se hned v jeho
uvodu na tom, Ze zlepSeni UCtovani leasingu chtéji dosahnout tim, Ze by mél na-
jemce na pocatku leasingu vykazat leasingové aktivum a leasingovy zavazek v roz-
vaze, a to v co nejvice pripadech. Od této myslenky se nasledné méla veskera jed-
nani odvijet. (IFRS Foundation/IASB, 2016b)

JiZ v roce 1996 vydal nynfi jiZz byvaly ¢len IASB McGregor ve spolupraci s IASC
a tzv. skupinou G4+1 (skupina sloZena z australské, kanadské, novozélandské, brit-
ské a americké Rady pro ucetni standardy) studii obsahujici spole¢ny nazor, Ze
pokud nejsou operativni leasingy kapitalizovany, dochazi k ovliviiovani finan¢nich
ukazatelli a vykazovani spolecnosti je tim padem nedostacujici. Zaroven vyjadril
obavy nad tim, Ze nékteré spoleCnosti tyto finan¢ni ukazatele ovliviiuji pomoci
operativnich leasingti zamérné. (McGregor, 1996)

Svoboda a BohuSova (2014) s odkazem na vyzkum uspotadany v roce 2011
spolecnosti PricewaterhouseCoopers, do kterého se zapojilo 1400 respondentii
z celého svéta, uvadi, Ze vysledkem vyzkumu byl prevladajici nazor, Ze je treba
upravit soucasné vykazovani leasingl. IASB zase zminuje vysledky analyzy, podle
kterych je vpraxi béZné, Ze dochazi k umyslnému nadhodnocovani a nékdy
i k podhodnocovani hodnoty mimorozvahovych leasingt. (IFRS Foundation/IASB,
2016c¢)

3.3.2 Kapitalizace operativniho leasingu

ZjednodusSené by se dalo rici, Ze obecnym feSenim tohoto problému je tzv. kapitali-
zace operativniho leasingu. Tato kapitalizace v praxi pro ndjemce znamena, Ze vy-
kaze operativni leasing v rozvaze, a to zachycenim leasingového aktiva a prislus-
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ného zavazku. Jak uvadi Svoboda a BohuSova (2014), smyslem této kapitalizace je
ukazat uzivatellim finan¢nich vykazi, jak by tyto vykazy vypadaly za predpokladu,
Ze by se operativni leasing vykazoval stejnym zpisobem jako financ¢ni leasing.

Prvni studie o kapitalizaci leasingovych smluv se objevila jiZ na poc¢atku 70. let
20. stoleti, dalsi navrhy na kapitalizaci se pak objevily v 90. letech 20. stoleti, tehdy
vSak byl tento plan povazovan za kontroverzni, nebot prosazovana myslenka, Ze
by se kapitalizovaly veSkeré leasingové zavazky s dobou trvani minimalné 1 rok,
byla prelomova a vyvolala rozsahlou diskuzi vefejnosti i expertli. (Svoboda a Bo-
husova, 2014)

Zastanci kapitalizace sviij postoj podkladali vypocty, které provedli ve svych
studiich, objevily se vSak i nazory proti kapitalizaci operativniho pronajmu. Svobo-
da a Bohusova (2014) uvadi priklady autoris, kteri ve svych studiich zastavaji na-
zor, Ze kapitalizace operativniho leasingu neni tfeba, nebot samotni uZivatelé fi-
nancnich vykazi jiz pocitaji s absenci operativniho leasingu v rozvaze.

BohusSova (2015) navic upozoriiuje, Ze kapitalizace zhorsi velké mnozstvi kli-
covych finan¢nich ukazateldi, na které bude mit vliv, na stejny dtsledek kapitaliza-
ce pak upozornuje i Svoboda (2014). Ten vysvétluje, Ze dojde k ristu aktiv a cizich
zdroji, které jsou soucasti mnoha financnich ukazateli. O¢ekava napriklad pokles
ukazateli navratnosti kapitadlu a rist pomérovych ukazateli vlastniho kapitalu
a ciziho kapitalu. To bude mit vliv na pozici spole¢nosti pri vyjednavani o ziskani
dalSich zdrojl. Kapitalizace bude mit vliv i na vSechny ukazatele, které vyuzivaji
hodnotu EBIT.

Odbornici se ve vétSiné pripadi k tématu kapitalizace operativniho leasingu
postavili kladné, nebot mimorozvahové financovani povazovali za negativni prvek
pii hodnoceni finan¢ni pozice spolecnosti. Zaroven byli presvédceni, Ze tento zpi-
sob financovani znatelné ovliviiyje i finan¢ni ukazatele. Pripominali vSak, Ze nebe-
rou na lehkou vahu skutecnost, Ze se objevi velka ¢astka v rozvaze najemci a nao-
pak z rozvah pronajimatelti bude odstranéna. (Svoboda a Bohusova, 2014)

3.3.3 Kapitaliza¢ni modely pro zahrnuti operativniho leasingu

V predchozi kapitole byl vysvétlen princip kapitalizace operativniho pronajmu. Pro
odhad hodnoty leasingového aktiva, které ma byt kapitalizovano, existuje velké
mnozstvi metod. BohuSova (2015) naptiklad s odkazem na Kollera, Goedharta
a Wesselse (2005) uvadi 4 metody kalkulace hodnoty leasingového aktiva pro uce-
ly kapitalizace. Jedna se o odhady zaloZené na:

e nakladech pronajmu,

e soucasné hodnoté leasingovych splatek,

e tzv. perpetuitni metodé, kde aktiva jsou nadhodnocena,

¢ nasobku nakladl pronajmu kapitaliza¢ni mirou.

5 napriklad Beattie, Goodacre, Thomson (2006), Finnerty, Fitzimmons, Oliver (1980), Imhoff, Lipe,
Wright (1993), Ely (1995) nebo Wilkins, Zimmer (1997)
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Efekt kapitalizace vSak v téchto pripadech nebude nikdy shodny, nebot zavisi na
individualnim vybéru kapitalizacni metody a na zvolenych parametrech.

3.3.4 Kapitaliza¢ni modely ratingovych agentur

V ramci prace jiz bylo zminéno, Ze finan¢ni vykazy vyuZzivaji k hodnoceni finan¢ni
pozice spolecnosti i ratingové agentury. Rating predstavuje hodnoceni bonity
a posouzeni diivéryhodnosti riznych subjektti, nej¢astéji statd, finan¢nich instituci
nebo obchodnich spolecnosti. Nezavislym ratingem se zabyvaji ratingové agentury.
(Finance.cz, 2015)

NejvyznamnéjSimi ratingovymi agenturami jsou Moody's a Standard & Poor's
(dale S&P), které tvori 80 % podilu ratingového trhu a udéleni ratingu od téchto
agentur je povazovano za velmi prestizni. Agentura Fitch pak uzavira tzv. Velkou
trojku ratingovych agentur, kterd dohromady tvoii 95 % podilu ratingového trhu.
(Wikipedia, 2016)

BohusSova (2015) dale uvadi, Ze pro co nejpresnéjsi ratingové ohodnoceni vy-
uzivaji ratingové agentury vlastni kapitalizacni metody a modely, pomoci kterych
zahrnuji do svého ratingu operativni leasing. Dlivodem je snaha spole¢nosti upra-
vovat leasingové podminky takovym zptisobem, aby finan¢ni analyza a s tim souvi-
sejici hodnoceni udélené od ratingové agentury vychazely dle jejich predstav. Jed-
notlivé ratingové agentury vSak maji vlastni metody, modely i samotné stupnice
ratingového hodnoceni (pro porovnani jsou jednotlivé stupnice ratingovych agen-
tur zarazeny v priloze), a proto nelze vysledny rating vzajemné mezi témito agen-
turami porovnavat. Asociace ELFA (2007) uvadi tri zakladni metody nejvétSich
ratingovych agentur - faktorova metoda, metoda soucasné hodnoty a hybridni mo-
del.

Agentura Moody's vyuZiva tzv. faktorovou metodu. V ramci této metody jsou
zavazky spoleCnosti upraveny vypoctem soucasné hodnoty, a to tim zplisobem, Ze
hodnota nakladi soucasného najemného je vynasobena koeficientem, ktery se lisi
pro rizna pramyslova odvétvi. Cilem této metody je identifikovat spolecnosti, kte-
ré si opakované pronajimaji aktiva na kratka obdobi, tedy kratkodobé leasingy
opakované obnovuji. (Moody's, 2015)

Agentura S&P vyuziva metodu soucasné hodnoty. Zitkova (2015) jako cil této
metody uvadi potirebu "zachytit diskontované hodnoty budoucich zdvazki". Pro vy-
pocet se vyuZiva souCasna hodnota minimdlnich leasingovych splatek, ktera je
uvedena v priloze finan¢nich vykazl. Pro vypocet dodate¢nych ukazateli financ¢ni
vykonnosti jsou nasledné vyuzity i dals$i apravy.

Posledni z nejvyznamnéjsich ratingovych agentur je agentura Fitch, ktera vyu-
zZiva tzv. hybridni model. Jeho cilem je dle Zitkové (2015) snaha o "zohlednéni indi-
vidudlnich faktort jednotlivych spole¢nosti" a umoznuje vyuziti obou vySe zminé-
nych metod. Pro dpravu finan¢nich vykazi vyuzivd nasobky nebo informace
o podminkach operativnich leasingti. Problémem vsak u této metody je skutecnost,
ze moznost zohlednéni individualnich faktort vede k obtiZnéjSimu srovnavani spo-
le¢nosti v ramci stejného odvétvi.
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3.4 Novy standard IFRS 16

3.4.1  Vyvoj nového standardu

Poprvé se IASB zacala zabyvat moZnosti vytvoreni zcela nového standardu
v Cervenci 2006 a ke spolupraci prizvala FASB vydavajici standardy US GAAP. Dne
19. Cervence 2006 obé Rady vytvorily spole¢ny projekt s ndzvem "Lease Accoun-
ting Working Group", jehoZ cilem bylo zacit projednavat moZnosti zmén ve vykazo-
vani leasingli v ramci mezinarodnich standardl. Prvni schiizka byla uspoiadana
v unoru 2007. (IFRS Foundation/IASB, 2012)

V breznu 2009 byl vydan tzv. diskuzni dokument oznacovany jako Leasingy:
predbézné nazory (angl. "Leases: Preliminary views"), ktery byl vypracovan pouze
z pohledu najemce. Rada IASB obdrZela v ramci zpétné vazby vice nez 300 komen-
tara, které samotnou myslenku podpofrily, ale obsahovaly upozornéni na nedostat-
ky. Na zakladé zpétné vazby vydala Rada IASB v srpnu 2010 pracovni navrh
ED/2010/9 Leases, ktery jiz obsahoval prvni ndznaky metodickych postupt pro
vykazovani leasing(, a to z pohledu najemce i pronajimatele.

Po dalSich konzultacich s experty i vyslechnuti nazora vetejnosti doslo k vy-
tvoreni revidovaného pracovniho navrhu ED/2013/6 Leases, ktery reaguje na kri-
tiku. Svoboda a BohusSova (2014) uvadi dva hlavni body, které odbornici v revido-
vaném pracovnim navrhu kritizovali. Prvnim bodem Kkritiky byla skutecnost, Ze by
mély byt vSechny leasingy vykazovany stejnym zptisobem (s vyjimkou kratkodo-
bych leasing(i, které byly jiZ v ptivodnim ED vyjmuty a mély byt vykazovany dle
dosavadni metody operativnich leasingii). Svou kritiku podporovali tvrzenim, Ze
leasingové smlouvy mohou mit mnoho podob a specifickych odliSnosti. Druhym
bodem, na ktery se snesla kritika, bylo rozdéleni leasingli na leasing typu A a lea-
sing typu B, v navaznosti na to, jestli béhem pronajmu spotiebuje najemce "vice
neZ vyznamnou c¢dst ekonomického prospéchu".

Rada IASB si uvédomovala, Ze se jedna o velkou zménu, proto pro ni byla di-
lezitd zpétna vazba ke vSem verzim, které pribézné zverejiiovala. Celkem Rada
obdrzela 1 700 dopist se zpétnou vazbou k diskuznimu dokument a ke dvéma
pracovnim navrhiim. (IFRS Foundation/IASB, 2016c)

Od roku 2009 se konaly 3 vefejné konzultace a stovky schlizek, z nichZ vice
nez 40 bylo zaméreno vylucné jen na naklady spojené s implementaci standardu
IFRS 16. Konzultace a schiizky se konaly za ucasti Rady IASB, najemct, pronajima-
telli, uzivatell finan¢nich vykaz{, regulatort trhu, tvirct standardi i firem z celé-
ho svéta. (IFRS Foundation/IASB, 2016b)

Nasledné doslo k vytvoreni samotného standardu. Jednd se o mezinarodni
standard finan¢niho vykaznictvi IFRS 16, jenZ IASB vydala 13. ledna 2016 a jehoz
ucinnost nastane k 1.lednu 2019. Vykazovat leasingy podle nové dpravy bude
moZzné i drive, a to za predpokladu, Ze je jiZ implementovan standard IFRS 156, ne-
bo pokud budou oba standardy implementovany soucasné. Vykonna reditelka spo-
lecnosti Ernst&Young Alice Machova vsak zdlraziuje skutecnost, ze v ramci EU je

6 [FRS 15 - Vynosy ze smluv se zdkazniky (angl. "Revenues from contracts with customers")
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pro implementaci mezinarodniho ucetniho standardu potreba jeho schvaleni Ev-
ropskou Komisi. (Tiskova zprava EY ze dne 14. ledna 2016)

Proces tvorby nového standardu je velmi sloZity, je potfeba pokryt co nejvice
nedostatki, které meél standard predchozi, a je tfeba se vypoiadat s mnoha nastra-
hami. Slozitost tohoto procesu doklada skutecnost, Ze tvorba nového standardu
IFRS 16 zabrala od dvodnich pracovnich navrha po finalni podobu standardu
10 let.

3.4.2 Cil nového standardu

V kapitole vénované hlavnim problémtm stavajici ipravy a diivodiim vedoucim ke
zméné byly shrnuty hlavni nedostatky vykazovani leasingu, na které upozoriovali
uzivatelé Ucetnich zavérek i odborna verejnost. Novy standard IFRS 16 obsahuje
zmény, kterymi se [ASB snaZila co nejlépe na tyto nedostatky reagovat. Za hlavni
cil standardu IFRS 16 lze povaZovat vyrazné zvysSeni transparentnosti vykazova-
nych leasingli, a to prevazné téch operativnich, které byly doposud vykazovany
mimorozvahové. Zjednodusené se tedy jedna o cil zachytit co nejvice leasingi
v rozvaze spolecnosti. (IFRS Foundation/IASB, 2016b)

Vyhodou této zmény bude vérnéjsi zobrazeni aktiv a pasiv, jiZ zminéné zvySe-
ni transparentnosti finan¢nich vykazl a leps$i mozZnosti srovnavani firem, které
vyuzivaji leasingové financovani, a firem, které si penézni prostiedky pijcuji u fi-
nancnich instituci. Pro uzivatele bude hlavni pfinos v podobé finan¢nich vykaz.
Investoti, akcionafi, ratingové agentury i ostatni uzivatelé financnich vykazl ne-
budou nuceni upravovat informace v téchto vykazech pro vlastni potiebu rozho-
dovani, respektive se tato potreba vyrazné sniZi. (IFRS Foundation/IASB, 2016c)

3.4.3 Podstata nového standardu

Rozsah nového standardu je Siroky, presto lze najit body, které jsou pro uZzivatele
financ¢nich vykazi podstatné.

Nejdtlezitéjsi zménou je, Ze najemci jiZ nebudou rozliSovat mezi operativ-
nim a finan¢nim leasingem?, naopak budou pouzivat jednotny tcetni model pro
vSechny leasingy. Nové je vyZzadovana Kkapitalizace vSech leasingovych smluv.
Standard pripousti pouze 2 vyjimky, kdy nebude povinnost zachycovat leasing
v rozvaze, a to v situaci kdy: (IFRS Foundation/IASB, 2016c)

e se jedna o kratkodoby leasing, tedy leasingovd smlouva je uzaviena na dobu
neptresahujici 12 mésict;
¢ hodnota aktiva, které je predmétem leasingové smlouvy, je nevyznamna.

Nevyznamna hodnota aktiva je velmi obecny vyraz, nebot neni ve standardu vycis-
lena. Béhem diskuzi, které IASB na toto téma vedla, byla jako tato aktiva oznacova-
na aktiva, ktera by jako nova méla hodnotu nepresahujici 5 000 USD. (Deloitte,
2016a)

7 Hovori-li se v nasledujicim textu v souvislosti s IFRS 16 o operativnim leasingu, je tim myslen
leasing, ktery byl v souladu s IAS 17 klasifikovan jako operativni leasing
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Za aktivum s nevyznamnou hodnotou lze tedy povaZovat napriklad osobni po-
CitaCe, tablety, mobilni telefony nebo drobny kancelaisky nabytek, naopak osobni
automobily jiZ do této kategorie nespadaiji. JelikoZ vSak hranice pro tato aktiva byla
stanovena neoficialné, spoleCnost Deloitte oCekava, Ze se najemci pri klasifikaci
aktiva s nizkou hodnotou budou ridit jeho druhem a cela tato problematika se vy-
jasni az v praxi. (Deloitte, 2016b)

Poradenska spole¢nost BDO ve svém newsletteru (01/2016) dale uvadi, Ze vy-
jimka se bude vztahovat i na leasingy koncici do 12 mésici od implementace
IFRS 16. Dvorakova (2016) vsak vyjadruje obavy, Ze cile standardu nebude plné
dosaZeno, nebot Ucetni jednotky budou opakované a zdmérné uzavirat kratkodobé
leasingové smlouvy a tcelové se tak budou vyhybat kapitalizaci leasingti.

Spolec¢nost Ernst&Young (2016a) zmiiuje, Ze existuji oblasti, na které se tento
standard nebude vztahovat. Jedna se o leasing:

e k priizkumu nebo vyuZiti loZisek nerostti, ropy, zemniho plynu a podobnych
neobnovitelnych zdroj,
biologickych aktiv drzenych najemci,
ujednani o koncesovanych sluzbach,
licenci na duSevni vlastnictvi udélenych pronajimatelem,
licen¢nich smluv na filmy, videozaznamy, hry, rukopisy, patenty, autorska
prava a jim podobné polozky.

Spole¢nost KPMG ve své studii (2016) pripomina, Ze v souvislosti s leasingem na
strané najemce se jiZ nebude hovorit o "aktivu", ale o tzv. "pravu na uZzivani aktiva".
Najemce, bez ohledu na odvétvi, ve kterém pisobi, tedy v rozvaze spolu
s prisluSnym leasingovym zavazkem rozpozna také pravo na uzivani aktiva.

Jednou z klicovych oblasti problematiky leasingu bude stanoveni, zda dana
smlouva leasing obsahuje. Dle IFRS 16 je leasing smlouva nebo ¢ast smlouvy, ktera
pirevadi pravo na uzivani aktiva po urcité obdobi. Tim muze byt i fyzicky oddélena
¢ast, napriklad patro budovy. Pfevod prava na uzivani aktiva nastava, ma-li ndjem-
ce: (EY, 2016b)

e pravo ziskat veskeré ekonomické benefity z uzivani aktiva, a
e pravo primo uzivat aktivum, tedy rozhoduje o tom jakym zptisobem a pro jaky
ucel bude aktivum vyuZito.

V nékterych pripadech vSak miize byt slozité urcit, zda ma najemce pravo uzivat
aktivum a s nim spojené uzitky. Takové urceni miize vyzadovat znac¢ny usudek
zejména pro smlouvy obsahujici vyznamné mnozstvi sluzeb. Definice leasingu
ajeho kritéria jsou ve standardu obsaZeny, nicméné odbornici ze spolecnosti
Ernst&Young se domnivaji, Ze firmy budou o leasingu rozhodovat stejné jako do-
posud, minimalné tedy v zacatcich implementace standardu. Zaroven vsak pred-
pokladaji, Ze vétsina leasingl, které spliovaly definici dle IAS 17, bude tuto definici
spliovat i v ramci IFRS 16. (EY, 2016b)

Spolec¢nost PricewaterhouseCoopers ve své studii (2016a) jako dalsi dilezity
bod standardu zminuje, Ze smlouvy mezi najemci a pronajimateli ¢asto obsahuji
leasingové i neleasingové komponenty. Neleasingové komponenty budou v soula-
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du s IFRS 16 uctovany oddélené od komponentti leasingovych. Najemce tedy bude
muset zvazit rozdéleni ceny uvedené v leasingové smlouvé podle téchto kompo-
nentt. Ndjemce vSak bude mit moznost uctovat oba komponenty jako jeden, a to na
zakladé vlastniho rozhodnuti v ramci interni ucetni politiky. Studie Ernst&Young
(EY, 2016a) uvadi, Ze pronajimatel bude tuto problematiku resit v souladu
s IFRS 15.

Jak jiz bylo zminéno, vétSina leasingli bude kapitalizovana, a to tim zptsobem,
ze leasingové aktivum bude v aktivech vykazano jako pravo na uzivani aktiva po
dobu trvani leasingu a leasingovy zavazek, reprezentujici povinnosti v budoucnu
zaplatit leasingové splatky, bude vykazan v zdvazcich. Leasingovy zavazek bude
ocenén v soucasné hodnoté leasingovych splatek, pravo na uzivani aktiva bude
ocenéno ve stejné vysi, nicméné jeho hodnota bude sniZena o jiz zaplacené leasin-
gové zalohy, prijaté leasingové pobidky, pocatecni primé naklady (naptiklad provi-
ze) a odhadované naklady na obnoveni, odstranéni nebo demontaz aktiva. (EY,
2016b)

Tab. 4 Vykazovani leasingu v rozvaze v ramci IAS 17 a [FRS 16

IAS 17 IFRS 16

Finan¢ni Operativni
leasing leasing

Aktiva @ @ @ @

Zavazky $$$$ - $$$$ $$$$

Mimorozvahova @ @

prava a povinnosti

VSechny leasingy

Zdroj: IFRS 16 Leases: Effects analysis (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

Vramci Vykazu zisku a ztraty dojde ke zméné Kklasifikace leasingovych nakladi.
Nové budou vSechny leasingové naklady uctovany tak, jak byly dosud uctovany
naklady u finan¢niho leasingu, tedy naklady souvisejici se znehodnocenim a tro-
kové naklady budou tuctovany separatné. Novy standard tedy upousti od uctovani
jednoho samostatného leasingového nakladu, ktery se objevoval v pripadé opera-
tivniho leasingu. Diky tomu budou naklady za jednotlivé Cinnosti firmy srovnatel-
néjsi. (IFRS Foundation/IASB, 2016a)



Literarni reSerse 31

Tab. 5 Vykazovani leasingu ve Vykazu zisku a ztraty v ramci [IAS 17 a IFRS 16
IAS 17 IFRS 16

Finan¢ni Operativni " .
. . VSechny leasingy
leasin leasing

Vynosy | - - -

Provozni naklady (bez Leasingovy

znehodnoceni a amortizace) ) naklad )
EBITDA | 11
Znehodnoceni a amortizace \ Znehodnoceni - Znehodnoceni
Provozni zisk \ 1
Finanéni naklady | Urok - Urok
Zisk pred zdanénim \ —

Zdroj: IFRS 16 Leases: Effects analysis (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

Spolecnost PricewaterhouseCoopers ve své studii (2016a) také uvadi, Ze najemce
bude mit na vybér ze dvou zptsobi, jak standard IFRS 16 aplikovat. Stavajici z-
statky leasingl se prevedou ke dni aplikace standardu a najemce si zvoli, zda pro
prechod na vykazovani dle nového standardu pouZije plny retrospektivni pristup
nebo modifikovany retrospektivni pristup, ktery obsahuje urcité tlevy.

Zvoli-li si ndjemce plny retrospektivni piistup, bude povinen upravit financ¢ni
vykazy za predchozi obdobi do takové podoby, jako by jiz byl standard v téchto
na druhé strané zajisti lepsi srovnatelnost financ¢nich vykazi, a z toho divodu se
k nému pozitivné stavi prevazné analytici a investori. Modifikovany retrospektivni
pristup naopak dpravy vykazi za predchozi obdobi nevyzaduje. Standard se v tom-
to pripadé pouzije pro nové leasingy a pro jiz existujici leasingy firmy vykazou
zménu jako dpravu pocatecniho stavu nerozdéleného zisku. (IFRS Foundati-
on/IASB, 2016b)
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Srovnatelné obdobi

Plny retrospektivni pristup v
Cas na pfipravu < 2 roky IFRS 16 IFRS 16

Potatedni rozvaha
1.ledna 2018

Modifikovany retrospektivni pfistup v
Cas na piipravu < 3 roky > IAS 17/IFRIC 4 > IFRS 16

Poéatetni rozvaha
1.ledna 2019

Obr. 8 Doporucend doba pripravy na implementaci standardu v zavislosti na zvoleném pristupu
Zdroj: Leases - A summary of IFRS 16 and its effects (EY, 2016a)

3.4.4 Predpokladany dopad nového standardu

Novy standard IFRS 16 bude mit na firmy vyznamny dopad. Dopad jeho implemen-
tace na finan¢ni vykazy a vybrané finan¢ni ukazatele bude kvantifikovan v nasledu-
jicich kapitolach, celkovy dopad se vSak bude tykat mnoha oblasti.

Spole¢nost Ernst&Young ve své studii (2016a) zdlraznuje, Ze v disledku im-
plementace IFRS 16 dojde ke zménam v mnoha oblastech, napriklad ve firemni
politice, procesech, kontrolach, IT systémech podporujicich uctovani leasingt, za-
davani verejnych zakazek, spravé leasingli nebo danich. A budou to pravé firmy,
které budou muset posoudit, zda jejich existujici systémy, firemni politika, interni
procesy a interni kontroly odpovidaji novym poZzadavkim.

V pripadé IT systémii poskytujicich leasingovou administrativu bude treba
posoudit potiebu a charakter zmény, naptiklad zda budou firmy preferovat update
softwaru nebo nakup softwaru zcela nového. (EY, 2016b)

Firmy by jiZ nyni mély zvaZovat dopad na vlastni finan¢ni ukazatele a jejich
vliv na rozhodovani investort. Zaroven bude tfeba spravné komunikovat s inves-
tory a akcionari, aby pochopili piivod zmén finan¢nich ukazateld. (EY, 2016c)

Aby nasledky nebyly priliS velké, budou se zajisté najemci snazit o vyjednani
lepsSich podminek pij¢ovani penéz u financnich instituci, aby jakymsi zpisobem
"vykompenzovali" zahrnuti leasingli do rozvahy. Vyjednavani s témito institucemi
by mohlo byt zamétreno napiiklad na podminky bankovnich kovenantis. Firmy by

8 bankovni kovenanty = omezujici podminky ¢erpani bankovniho uvéru
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se vSak mély pripravit i vzdélavanim, aby byly dostate¢né informovany o tom, co se
méni, jaky to bude mit dopad, jakym zpilisobem by mély zmény aplikovat a co bude
treba délat jinak. Vzhledem ke slozitosti bude tfeba v¢asna priprava. (EY, 2016a)

V predchozim textu jiz bylo zminéno, Ze novy standard IFRS 16 prinasi zmény
hlavné na strané najemct, ktefi budou v rozvaze evidovat mnohem vice leasingt,
nez tomu bylo doposud. Kromé zvySenych narokl na uctovani vSak najemci vznik-
nou i povinnosti spojené s prezentaci leasingli v icetni zavérce. Najemce bude po-
vinen oddélené prezentovat pravo na uzivani aktiva od ostatnich aktiv v rozvaze
nebo oddélené v piiloze a stejnym zptlisobem, tedy oddélené od ostatnich zavazkd,
budou prezentovany i leasingové zavazky. Obdobnou povinnost bude mit najemce
i ve Vykazu zisku a ztraty, kde nové nebude moci spojovat odpisy a uroky souvise-
jici s leasingem do jedné nakladové polozky. Poslednim vykazem, kterého se pre-
zentace leasingu ve financnich vykazech dotyk3, je prehled o penéZnich tocich®.
V tomto vykazu bude najemce leasingové platby prezentovat v ramci finan¢ni ¢in-
nosti, uroky pak najemce vykazuje dle zvolené ucetni politiky v souladu se stan-
dardem IAS 710, (EY, 2016a)

3.4.4.1 Dopad na pronajimatele

Hned v ivodu této kapitoly je diilezité upozornit, Ze novy standard IFRS 16 piinasi
zmény hlavné na strané najemce, zatimco u pronajimatele zlistava uctovani oproti
IAS 17 prakticky nezménéno. (EY, 2016a)

Hlavnim rozdilem mezi pristupem najemce a pronajimatele je, Ze pronajimatel
i nadale bude rozliSovat mezi operativnim a finan¢nim leasingem. U operativniho
leasingu bude pronajimatel stale evidovat aktivum v rozvaze, v pripadé finan¢niho
leasingu nebude evidovat dané aktivum, ale stejné jako doposud investici do lea-
singu. (IFRS Foundation/IASB, 2016b)

Ackoliv se novy standard IFRS 16 pronajimatelii v ramci tictovani vyrazné ne-
dotkne (pouze na né budou kladeny vyssi naroky ohledné zverejiiovani), presto by
pronajimatelé méli premyslet nad tim, jak tento standard ovlivni jejich najemce. Ti
mohou po nich napiiklad pozadovat kratsi leasingové smlouvy, vice variabilnich
plateb pro minimalizaci vlivu na finan¢ni vykazy, nebo aby ve smlouvé oddélili ne-
leasingové komponenty a usnadnili jim tak zhodnoceni dopadu do finané¢nich vy-
vynosu pronajimatelt a ti by mohli zvySovat naklady leasingu. Navic lze ptredpo-
kladat, Ze se pronajimatelé budou snazit leasingové smlouvy upravovat podle po-
zadavkil na jejich zverejnovani pro né samotné. (EY, 2016a)

3.4.5 Predpokladany vliv IFRS 16 na financ¢ni vykazy

Dopad implementace IFRS 16 na finan¢ni vykazy najemci je nezpochybnitelny.
Vzhledem ke skutecnosti, Ze ndjemce rozpozna v rozvaze vice leasingti, Ize oceka-

9 tzv. Vykaz cash-flow
10 JAS 7 - Vykaz o penéznich tocich ("Statement of Cash Flows")
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vat zvySeni (leasingovych) aktiv a finan¢nich zavazku. Velikost tohoto zvySeni se
bude u firem lisit v zavislosti na tom, kolik mimorozvahovych leasingli dosud evi-
dovali. (IFRS Foundation/IASB, 2016b)

. "\ Vsouladu s IFRS 16
Priavo ha Zavazek z zavazky z operativniho
leasingu kapitalizovany
uzivani operativniho > do rozvahy, spoletné s

pravem na uzivani
aktiva leasingu aktiva, aby byl zavazek
dorovnan

Bilanéni suma

Obr.9 Vliv IFRS 16 na rozvahu
Zdroj: Skrodenist (2016)

V pripadé Vykazu zisku a ztraty implementace standardu zptsobi zmény v povaze
ndkladi. Zatimco vsouladu sIAS 17 se ndklady zoperativniho leasingu
v nakladech objevovaly rovnomérné a jako jedna polozka, v souladu s IFRS 16 bu-
de pro vSechny leasingy stejny pristup. Najemce bude rozliSovat provozni naklady
ve formé odpisu leasingového aktiva (resp. odpisu prava na uzivani aktiva) a fi-
nanc¢ni ndklady tvorené zaplacenymi troky. Leasingové naklady pak budou po-
stupné klesat, nebot odpisy jsou typicky rovnomeérné, zatimco tirokové naklady se
postupné se splacenim leasingu budou sniZovat. Celkové pak pravé rovhomérnost
odpisovani a postupné se snizujici ndkladové droky z leasingovych splatek vyusti
na zacatku leasingu ve vyssi celkové naklady obdobi. Nova klasifikace leasingovych
nakladi také zptlisobi rist EBITDA, nebot c¢ast nakladi, které tento zisk snizuji,
bude z jeho vypoctu vynata. (EY, 2016a)
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Viyvoj

leasingovych

naklada

v souladu s IFRS 16 v souladu s IAS 17

Obr.10  Vliv IFRS 16 na vyvoj nakladi v jednotlivych letech
Zdroj: Nexia Edwards Marshall (2016)

Dal$im finan¢nim vykazem, ktery bude ovlivnén, je Vykaz o penéznich tocich.
Zmény ucetnich pozadavki, vychazejici z IFRS 16, obecné nezméni objem financ-
nich prostiedkli mezi smluvnimi stranami (za nezménénych smluvnich podminek).
Novy standard tedy nebude mit vliv na celkovou ¢astku ve Vykazu o penéZnich
tocich. Dojde vSak ke zméné castek za jednotlivé ¢innosti. JelikoZ dle IAS 17 byly
penéZni toky u mimorozvahovych leasingli prezentovany pouze jako toky z pro-
vozni ¢innosti a dle nového standardu budou splatky jistiny prezentovany jako
toky z finan¢ni ¢innosti, dojde ve Vykazu ke sniZeni odlivu penéz u provozni ¢in-
nosti (tedy ke zvySeni provozniho cash flow) a proporcidlnimu zvySeni odlivu pe-
néz z ¢innosti finan¢ni (tedy sniZeni finan¢niho cash flow). Velikost této zmény pak
bude opét zaleZzet na poméru operativnitho a finan¢niho leasingu firem. (IFRS
Foundation/IASB, 2016b)

Tab. 6 Dopad IFRS 16 na Vykaz o penéznich tocich

PenéZni toky z provozni ¢innosti T
PenéZzni toky z finan¢ni ¢innosti d
Celkové penézni toky ©

Zdroj: IFRS 16 Leases: Effects analysis (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

3.5 Finanéni ukazatele

Finan¢ni ukazatele lze povaZovat za jednu z nejdilezitéjsich ¢asti finan¢ni analyzy.
Tato analyza pomdaha firmam s diagnostikou jejich finan¢ni kondice, identifikaci
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odchylek od pozadovanych parametrd, analyzou p¥icin jejich vzniku a definovanim
konkrétnich opatienich, potiebnych ke splnéni vytycenych cilti. (Marinic¢, 2008)

Dle Knapkové (2013) finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni fi-
nancni situace podniku. Jako zdroj finan¢ni analyzy uvadi finan¢ni vykazy, prevaz-
né rozvahu, vykaz zisku a ztraty a prehled o penéznich tocich.

Poradensky portal Vlastni cesta ve svém c¢lanku "Pomérova analyza" ze dne
23.dubna 2012 oznacuje financni ukazatele za zdkladni nastroj finan¢ni analyzy
a v jejim ramci za soucast analyzy pomérovych ukazatelli. Zjednodusené je lze cha-
rakterizovat jako ukazatele, které predstavuji podil dvou absolutnich hodnot, zis-
kanych nejcastéji z rozvahy nebo Vykazu zisku a ztraty. UZivatellim financnich vy-
kazli umozinuji posoudit nejen finan¢ni zdravi dané spolecnosti, ale i mezipodniko-
vé srovnani. Investoii a akcionari se pak na jejich zadkladé rozhoduji o pripadnych
investicich.

Ackoliv jsou financ¢ni vykazy spolecnosti hlavnim zdrojem dat pro vypocty
ukazatel(i, tato data Ize ziskat i z jinych zdrojd. Pouzivaji se naptiklad firemni sta-
tistiky, ekonomické ukazatele nebo ukazatele kapitalovych trha. Ziskané vysledky
pak nejcastéji slouzi akcionaiim, managementu spolecnosti, véritelim, zakazni-
klim, potencialnim investoriim ¢i analytiktim. (Bonaci, 2014)

Pfi srovnavani finan¢nich ukazatel vSak nehledime pouze na samotny vysle-
dek, ale také na velikost zmény hodnot porovnavanych veli¢in, pfi¢iny zmén a in-
tenzitu plisobeni téchto zmén na finalni vysledek ukazatele. (Marinic, 2008)

V ramci analyzy pomérovych ukazateli Knapkova (2013) rozliSuje ukazatele
likvidity, rentability, aktivity, zadluZenosti a produktivity. Rlickova (2011) povazu-
je pomérové ukazatele za nejpouzivanéjsi skupinu ukazatell a ¢leni je na 6 typu.

pomérové ukazatele

ukazatele likvidity

ukazatele rentability

ukazatele zadluZenosti

ukazatele aktivity

ukazatele trzni hodnoty

ukazatele cash flow

Obr.11  Clenéni pomérovych ukazatelt z hlediska jejich zaméteni
Zdroj: Rickova (2011)
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Ackoliv je ziejmé, Ze implementace standardu IFRS 16 ve svém diisledku ovlivni
mnoho financnich ukazateld, v této praci bude dopad kvantifikovan na vybranych
klicovych ukazatelich likvidity, rentability a zadluZenosti. Jejich seznam je uveden
v tabulce niZe.

Ukazatele zadluZenosti Knapkova (2013) charakterizuje jako "indikdtory vyse
rizika, jeZ podnik nese pri daném poméru a strukture vlastniho kapitdlu a cizich
zdroju". Ukazatele likvidity definuje jako ukazatele posuzujici schopnost podniku
hradit své zavazky, ukazatele rentability pak slouzi k méreni vynosnosti vloZeného
kapitalu.

Tab. 7 Vybrané financ¢ni ukazatele a jejich vypocet
Financ¢ni ukazatel Vypocet finan¢niho ukazatele
Rentabilita aktiv1l EBIT/celkova aktiva
BéZna likvidita obézna aktiva/kratkodobé cizi zdroje
Celkova zadluZenost cizi zdroje/celkova aktiva
Koeficient samofinancovani vlastni kapital /celkova aktiva
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu | cizi zdroje/vlastni kapital
Urokové kryti EBIT /nakladové troky

Zdroj: Knapkova (2013)

Jiz pti pohledu na vzorce pro vypocet danych ukazateli 1ze odhadnout jejich pred-
pokladané zmény. Pri vypoctu rentability aktiv dojde jak ke zvySeni hodnoty EBIT,
tak i ke zvySeni hodnoty celkovych aktiv. Rentabilita aktiv by se tak teoreticky
mohla zménit obéma sméry, obecné se vSak predpoklada, Ze dojde k jejimu pokle-
su. U ukazatele bézné likvidity lze z diivodu nartstu kratkodobych zavazka oceka-
vat jeho snizeni, zaroven by méla vzrist hodnota celkové zadluzZenosti. U koeficien-
tu samofinancovani lze v dlisledku zvyseni celkovych aktiv predpokladat jeho sni-
Zeni, naopak mira zadluZenosti VK by se s rostoucimi zavazky méla zvysit. Posled-
nim ukazatelem je pak drokové kryti. I vtomto pripadé dojde ke zméné obou hod-
not, které vstupuji do vypoctu, tedy jak hodnoty EBIT, tak ndkladovych trok. Oce-
kava se vsak, Zze procentualni nardst nakladovych turokt bude proti nardstu EBIT
vétsi a tim dojde ke sniZeni hodnoty tirokového kryti.

V predchozich kapitolach byl popsan problém tykajici se zkresleni finan¢nich
ukazateli mimorozvahovym vykazovanim leasingl. JelikoZz kapitalizace leasingi
ovlivni jednotlivé poloZky rozvahy, jenz zaroven vstupuji do vypocti nékterych
finan¢nich ukazateld, mély by nové vysledky téchto ukazatel realnéji odpovidat
skutecnosti. (BohuSova, 2015)

11 gpznaCovana nékdy také jako rentabilita celkového kapitalu
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4 Vlastni prace

4.1 Vyuzivani leasingového financovani

Vyznam leasingového financovani byl popsan v tivodu této prace, jeho oblibu lze
vSak dolozit i konkrétnimi Cisly, nebot’ existuje mnoZstvi studii, které vycisluji ob-
jemy leasingovych smluv. JiZ v roce 1996 uvedl McGregor (1996) ve své studii, Ze
leasing predstavuje 1/8 celosvétového financovani aktiv. BohuSova (2015)
s odkazem na World Leasing Yearbook 2014, kaZdoro¢né vydavanou publikaci
mapujici svétovy leasingovy trh, uvadi, Ze hodnota leasingovych smluv v roce 2012
byla 868 mld. USD.

Spolecnost White Clarke Group (dale WCG), zabyvajici se poskytovanim soft-
waru pro automobilovy primysl a finané¢ni aktiva, kazdoro¢né vydava celosvétovy
leasingovy report (angl. "Global leasing report"). V poslednim reportu z roku 2017
uvadi, Ze u 50 zemi, které nejvice vyuZzivaji leasingové financovani, doslo v roce
2015 k nartstu hodnoty novych leasingovych smluv o 6,5 %. Dale uvadi, ze vice
nez 90 % celosvétového leasingového financovani tvoii regiony Evropa, Asie a Se-
verni Amerika (napiiklad samotna Cina zaznamenala v letech 2013-2014 nar{ist
0 31,06 %). Nasledujici tabulka a graf na zakladé poslednich leasingovych reporti
WCG prehledné znazortuji objem leasingu v jednotlivych regionech svéta v letech
1998 az 2015, vcetné jeho vyvoje. (White Clarke Group, 2016 a 2017)
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Obr.12  Vyvoj objemu leasingu dle regioni v jednotlivych letech 1998-2014 (v mld. USD),
Zdroj: Global Leasing Report 2016 a 2017 (White Clarke Group, 2016 a 2017)
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Tab. 8 Objem leasingu dle regiont v jednotlivych letech 1998-2015 (v mld. USD)

Severni Jizni Australie,
Evropa . Asie . ) Afrika Celkem
Amerika Amerika Novy Zéland

1998 133,6 195,0 74,7 16,4 7,9 4,9 432,5
1999 133,6 2391 80,4 8,3 7,9 4,3 473,5
2000 131,0 272,4 78,3 8,1 53 3,9 499,0
2001 140,0 254,1 67,7 5,6 55 3,8 476,7
2002 164,1 216,0 68,7 3,3 58 3,7 461,6
2003 196,1 223,9 74,1 4,0 7,6 5,6 511,3
2004 236,5 240,7 78,2 7,5 8,1 8,1 579,1
2005 239,6 236,7 74,0 13,9 8,2 9,6 582,0
2006 272,0 2411 81,7 19,2 8,6 11,1 633,7
2007 401,2 237,9 84,6 41,4 4,1 11,2 780,4
2008 336,7 226,1 99,2 54,2 6,9 9,6 732,8
2009 2204 190,8 103,8 30,2 57 6,5 557,3
2010 233,0 213,3 105,6 25,4 10,8 6,4 594,5
2011 302,7 292,5 153,4 27,5 12,0 8,6 796,7
2012 314,0 336,4 180,2 13,2 16,1 8,2 868,0
2013 333,6 335,1 177,3 18,0 12,5 7,5 884,0
2014 327,8 3684 195,0 10,7 35,6 6,8 944,3
2015 322,8 407,8 223,0 13,8 31,2 6,7 1005,3

Zdroj: Global Leasing Report 2016 a 2017 (White Clarke Group, 2016 a 2017)

Organizace Leaseurope, jenZ zastreSuje vice nez 2000 evropskych leasingovych
spole¢nosti véetné CLFA (celkem dle odhadd pokryva priblizné 92 % evropského
trhu), vydava kazdoroc¢né studii mapujici evropsky leasingovy trh. Ve své prozatim
posledni studii uvadi, Ze za rok 2015 dosahl objem leasingu v Evropé hodnoty
314,9 mld. eur (pro srovnani s hodnotami v predchozi tabulce se jednalo priblizné
0 342,7 mld. USD). V porovnani s piedchozim rokem se jednalo o narfist o vice nez
11 % a zaroveni nejvétsi narist za poslednich 8 let. V Ceské republice se jednalo
dokonce o narftist o témér 20 % (z 8,4 mld. eur na 10,2 mld. eur). Celkova hodnota
pohledavek z uzavienych leasingovych smluv pak v Evropé na konci roku 2015
Cinila 755,3 mld. eur, ¢imz doSlo k meziro¢nimu nartstu priblizné o 1,5 %. (Lea-
seurope, 2008-2016)
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Tab. 9

Objem leasingu v Evropé a v Ceské republice v letech 2007-2015 (mld. EUR)

Evropa Ceska republika
2007 338,9 5,3
2008 330,1 5,2
2009 209,4 2,7
2010 223,9 2,9
2011 256,6 3,2
2012 252,6 2,9
2013 251,9 2,9
2014 275,7 3,1
2015 314,9 3,8

Zdroj: European Leasing Market Annual Survey 2007-2015 (Leaseurope, 2008-2016)

Z dvodu pouziti odliSnych mén je obtiZzné porovnavat vycisleni objemu evropské-
ho leasingu podle White Clarke Group (USD) a Leaseurope (EUR). Na niZe uvede-
ném obrazku je zachycen trend vyvoje tohoto objemu v ramci obou organizaci. A¢-
koliv je tedy nerelevantni porovnavat jejich hodnoty, je moZné porovnat trend vy-
voje jednotlivych kiivek. Z grafu lze vycist, Ze zpocatku obé organizace pii vypoctu
svych dat dospély k témér totoZznému vyvoji objemu evropského leasingu, v po-
slednich letech se vSak trend jejich krivek mirné rozchazi. Zaroven je z grafu patr-
ny vliv celosvétové financ¢ni krize v letech 2008 az 2009.
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Vyvoj objemu evropského leasingu podle organizaci Leaseurope a White Clarke Group

v letech 2007-2015

Velmi zajimavé jsou vSak statistiky tykajici se vycCisleni objemu mimorozvahovych
leasingovych zavazki. Rada IASB zverejnila statistiky leasingového financovani ve
svych dokumentech, tykajicich se zakladnich informaci o standardu IFRS 16. Podle
zjiSténi Rady mély celosvétové v roce 2014 kotované spolecnosti pouZzivajici IFRS
nebo US GAAP mimorozvahové leasingové zavazky v hodnoté 3 bil. USD. (IFRS

Foundation/IASB, 2016b)
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V roce 2016 pak Rada vycislila leasingové zavazky koétovanych spolecnosti,
které nejsou dle jejich predpokladl zachyceny v rozvahach, na 2,86 bil. USD a za-
roven prohlasila, Ze tyto mimorozvahové leasingové zavazky tvori 85 % celkovych
leasingovych zavazki. Nova uprava vykazovani leasingli by méla postihnout témér
polovinu firem vyuZzivajicich IFRS, resp. US GAAP. (IFRS Foundation/IASB, 2016c)

Server Economia odhaduje k roku 2016 objem mimorozvahovych leasingti ve
vysi 2,8 bil. USD a zastava nazor, Ze IASB vydanim IFRS 16 udélala dosud nejvy-
znamnéjsi pokrok v ramci mezinarodniho ucetniho vykazovani. (ICAEW Economia,
2016)

Spole¢nost Bloomberg ve svych studiich hovoii o ¢astce mimorozvahovych le-
asingli ve vysi 3 bil. USD12, z niZ 80 % nalezi 1 145 svétovym spole¢nostem. Pova-
Zuje tedy za vyznamné, Ze tato ¢astka bude zahrnuta do rozvah spolecnosti a bude
mit vliv na jejich ukazatele zadluZenosti. (Bloomberg, 2017)

IASB v jedné ze svych studii také zverejnila tidaje o tom, o kolik procent jsou pod-
hodnoceny dlouhodobé zavazky z diivodu mimorozvahového vykazovani leasingt.
Vychazela pfi tom z prikladu 1 022 kétovanych spolecnosti pouzivajicich IFRS ne-
bo US GAAP s minimalni predpoklddanou hodnotou mimorozvahovych leasingii
300 mil. USD. (IFRS Foundation/IASB, 2016b)

Tab.10 O kolik jsou podhodnoceny dlouhodobé zavazky firem z diivodu mimorozvahovych lea-
singli (vyjadreno v % z celkovych dlouhodobych zavazki)

Podhodnoceni | Kétované spolecnosti vyuZzivajici
Region dlouhodobych IFRS/US GAAP, které odkryly
zavazki mimorozvahové leasingy
Afrika / Stfedni Vychod 27 % 23 %
Asie / Pacifik 32% 43 %
Evropa 26 % 47 %
Latinska Amerika 45 % 23 %
Severni Amerika 22% 62 %

Zdroj: Fact Sheet - IFRS 16 Leases (IFRS Foundation/IASB, 2016c)

4.2 Komparace vykazovani leasingu dle IAS /TFRS
a US GAAP

Snaha o harmonizaci finan¢niho vykaznictvi zapocala jiz v 60. letech 20. stoleti, kdy
se poprvé zacaly objevovat nazory, Ze dva hlavni systémy finan¢niho vykazovani,
tedy IAS/IFRS a US GAAP, obsahuji vyznamné odliSnosti a je tfeba tyto systémy
postupné sjednocovat. Po urcité dobé se v ramci potreby harmonizace zacalo ho-

12 jedna se o nediskontovanou hodnotu, spole¢nost Bloomberg vy¢islila souc¢asnou hodnotu téchto
leasingovych plateb na priblizné 2,2 bil. USD
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vorit i o harmonizaci vykazovani leasingti. (Bohusova, Svoboda, Nerudova, Bocek,
2013)

Prestoze pti pripravé novych standardii upravujicich leasingy Rady IASB
a FASB spolupracovaly, jiz v priibéhu jeho tvorby bylo patrné, Ze hlavni princip
novych standard( v ramci IFRS a US GAAP bude obdobny, nicméné urcité rozdily
se presto objevi.

V predchazejicich kapitolach jiz bylo zminéno, Ze v ramci IAS 17 se leasingy
Cleni na finan¢ni a operativni leasing, kde kritériem je prevod veSkerych rizik
a uzitkd vyplyvajicich z vlastnictvi aktiva na najemce. V pripadé US GAAP se dopo-
sud leasingy cleni na operativni a kapitalové (charakteristikou podobné financ-
nim). Oproti IAS pro Kklasifikaci leasingu jako kapitalového staci splnit libovolnou
z nasledujicich podminek (Svoboda a Bohusov3, 2013):
po skonceni najmu bude vlastnictvi prevedeno na najemce,
najemce ma moznost vyhodné koupé,
doba leasingu tvori podstatnou ¢ast doby Zivotnosti,
soucasna hodnota minimalnich leasingovych plateb je vyssi nezZ 90 % realné
hodnoty.

Plvodni standard upravujici leasingy v ramci US GAAP mél oznaceni Topic 840 -
Leases. Novy standard byl vytvoren v ramci ASU 2016-02 a ponese oznaceni Topic
842 - Leases. (IAS Plus, 2016c)

Podobné jako v ptipadé IFRS 16, i v ramci Topic 842 budou jen minimalni
zmény na strané pronajimatele, nasledujici komparace tedy bude zamérena pre-
vazné na situaci najemce. (KPMG, 2016)

Prvni odliSnosti mezi standardy IFRS 16 a Topic 842 jsou patrné jiz pii pohle-
du na rozsah obou standardi. Standard IFRS 16 se vztahuje na leasing vSech aktiv
(kromé jiz zminénych 2 vyjimek), ndjemce miiZe navic dobrovolné standard apli-
kovat i na nehmotnd aktiva. Standard Topic 842 se bude vztahovat pouze na lea-
sing budov, pozemki a zarizeni a oproti IFRS 16 jej nebude mozné aplikovat na
leasing nehmotnych aktiv. Oba standardy se nebudou vztahovat napriklad na lea-
sing k prizkumu neobnovitelnych zdrojti nebo leasing biologickych aktiv. Zatimco
IFRS 16 se dale nebude vztahovat na ujednani o poskytovani licencovanych sluzeb,
licence k duSevnimu vlastnictvi udélené pronajimatelem a prava drzena najemcem
v ramci urcitych licen¢nich dohod, Topic 842 se nebude dale vztahovat na leasing
zasob a aktiv ve vystavbé. (Deloitte, 2016)

Za jeden z nejvyznamnéjsich rozdili mezi obéma standardy lze povazovat
model uctovani. IFRS 16 bude vyuZivat jednotny model UcCtovani, tedy vSechny lea-
singy budou uctovany jednotnym zptisobem, nadale se jiZ nebude rozliSovat mezi
finan¢nim a operativnim leasingem a nebude zde vyuZivan Zadny leasingovy klasi-
fikacni test. Oproti tomu Topic 842 bude vyuZivat dualni model, ve kterém se bude
rozliSovat mezi operativnim a nové finanénim (dfive kapitadlovym) leasingem
a bude zde vyuzivan leasingovy klasifika¢ni test zaloZeny na Kklasifika¢nich kritéri-
ich vyuzivanych v rdmci IAS 17. Oba typy leasingi budou, podobné jako leasing
v ramci IFRS 16, vykazany v rozvaze jako pravo na uzivani aktiva a leasingovy za-
vazek. (KPMG, 2016)
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Rozdil také predstavuji vyjimky pro vykazani leasingu v rozvaze. Zatimco
vramci IFRS 16 jsou vyjimky udéleny na kratkodobé leasingy (do 12 meésici)
a leasingova aktiva s nizkou hodnotou, v ramci Topic 842 je moZné uplatnit pouze
vyjimku pro kratkodobé leasingy. (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

Odlisny bude i dopad standardd do Vykazu zisku a ztraty. U Topic 842 se
v pripadé operativniho leasingu bude promitat do Vykazu jeden leasingovy naklad,
a to zpravidla rovnomérné po dobu trvani leasingu. V ptripadé finan¢niho leasingu
se budou oddélené vykazovat uroky a odpisy. Podobna problematika se reSila
vramci IAS 17, v souladu s IFRS 16 jiz tuto problematiku najemce neresi, nebot
jsou v tomto pripadé leasingy vykazovany stejné, jako finan¢ni leasing v ramci
US GAAP. (Deloitte, 2016)

Tab.11  VIivIFRS 16 a US GAAP na Vykaz zisku a ztraty

IFRS 16

Vynosy - -
Provozni naklady (bez Leasingovy
znehodnoceni a amortizace) ) naklad13
EBITDA 1 VN
Znehodnoceni a amortizace Znehodnoceni Znehodnoceni 14
Provozni zisk 1 VRN

Finanéni naklady Urok Urok 14
Zisk pred zdanénim < ©
Zdroj:, IFRS 16 Leases: Effects Analysis (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

Z vyse uvedené tabulky je patrné, Ze vykazovani leasingli v souladu s novych stan-
dardem Topic 842 v ramci US GAAP nebude mit, oproti [FRS 16, dopad do Vykazu
zisku a ztraty.

Rozdil 1ze najit i v pripadé, porovname-li vliv obou standardti na Vykaz o pe-
néznich tocich. V pripadé Topic 842 jsou u plivodnich rozvahovych leasingli aroky
vykazany v ramci provozni ¢innosti a jistina v ramci finan¢ni ¢innosti. Oproti tomu
u ptivodnich mimorozvahovych leasingi jsou uroky i jistina vykazany spolec¢né
vramci provozni ¢innosti. V ramci IFRS 16 jsou uroky a jistina vykazany stejné,
jako plivodni rozvahové leasingy v ramci Topic 842, tedy urok v ramci provozni
¢innosti a jistina v rdmci finan¢ni ¢innosti. Najemce vyuzivajici IFRS si v§ak miize
zvolit, zda bude uroky prezentovat v ramci provozni, investi¢ni nebo finan¢ni ¢in-
nosti, najemce vyuzivajici US GAAP tuto moZnost nemda (IFRS Foundation/IASB,
2016a)

Posledni odliSnosti je prezentace leasingii ve finan¢nich vykazech. V ramci
IFRS 16 bude leasingovy zavazek prezentovan oddélené od ostatnich zavazkil
(vsouladu s pozadavkem standardu IAS 1, upravujiciho zverejnovani financ¢nich

13 Pro ptivodni mimorozvahové (operativni) leasingy
14 Pro ptivodni rozvahové (diive kapitalové, nyni finan¢ni) leasingy



Vlastni prace 44

vykazii), leasingové aktivum pak spolu s budovou, pozemkem ¢i zatrizenim, ke kte-
rému se vztahuje, nebo oddélené, paklize to pomiize lepsSimu pochopeni finan¢ni
pozice spolecnosti. Topic 842 pak stanovuje prezentovat leasingové zavazky a lea-
singova aktiva tak, aby byly oddélené ptivodni rozvahové a mimorozvahové leasin-
gy. (IFRS Foundation/IASB, 2016a)

Standard IFRS 16 bude ucinny od 1. 1. 2019 (Ize i diive, pokud jiZ je nebo sou-
Casné bude aplikovan standard IFRS 15 tykajici se vynosii), standard Topic 842
bude ucinny od 15. 12. 2018 pro verejné subjekty a nékteré neziskové organizace,
povolena i v piipadé, Ze spolecnost jeSté nevyuziva americkou verzi standardu pro
vynosy. (KPMG, 2016)

VSechny zminéné odliSnosti mezi leasingovymi standardy musi brat v potaz
pievazné spolecnosti, které sestavuji finan¢ni vykazy jak podle IFRS, tak podle
US GAAP, nebot sestavovani financnich vykazii podle vice standardi, navic s odlis-
nymi podminkami, jim prinese zvySené naklady. (EY, 2016a)

4.3 Vybér odvétvi a najemcti pro kvantifikaci dopadu
implementace IFRS 16

Vyznamnost chybéjicich informaci ve finan¢nich vykazech se 1isi napriklad i podle
odvétvi ¢i regionu, ve kterém dana spolecnost podnika. V praxi vSak tyto rozdily
existuji i mezi spole¢nostmi v ramci jednoho odvétvi, proto lze ocekavat individu-
alni dopad implementace standardu na kaZdou spolecnost. (IFRS Foundati-
on/IASB, 2016b)

Zkoumanim odvétvi, na ktera bude mit novy standard upravujici leasingy nej-
vétsi dopad, se zabyvala nejen samotna Rada IASB, ale i mnoho specializovanych
subjektl, napriklad poradenské spolecnosti.

Spole¢nost Ernst&Young (2016a) ocekava nejvétsi dopad implementace
IFRS 16 v odvétvi maloobchodu a obchodu se spotiebnim zboZim. Diivodem je, Ze
leasing obchodnich prostorii tvoii vyznamnou cast kapitalu, dale se pak jedna
hlavné o vybaveni, distribu¢ni centra ¢i vozovy park. Za dalsi odvétvi s vyraznym
predpokladanym dopadem povaZuje telekomunikac¢ni subjekty, které Casto vyuzi-
vaji leasingové financovani, a to pti pofizovani telekomunikac¢nich vézi, zarizeni na
prenos signdlu, u nékterych téchto subjektii i prodejen. Zaroven budou muset zva-
Zit i podobu smluv, na jejichz zakladé poskytuji zatizeni zdkazniklim, a to hlavné
s ohledem na to, zda dany kontrakt obsahuje leasing nebo ne a pokud ano, jakym
zplsobem alokovat platby za samotny produkt a platby za servis. Ernst&Young
dale ocekava vyznamny dopad v odvétvi bankovnich a finan¢nich sluzeb (rozsahlé
pobockové sité, administrativni budovy, call centra, bankomaty), u téZarskych spo-
lecnosti (vybaveni na tézbu, dopravni prostfedky, pozemky, budovy) a takeé
u olejarskych, plynarskych Ci pojistovnickych subjektti.

Analyzu dopadu implementace standardu IFRS 16 na konkrétni odvétvi vy-
pracovala i Rada IASB (2016a), ktera dosla k zavéru, Ze nejvétSi dopad bude za-
znamenan v odvétvi leteckych spole¢nosti a maloobchodu. U téchto odvétvi Rada
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vycislila, Ze budouci platby mimorozvahovych leasingi tvofi v priméru priblizné
30 % celkovych aktiv. Zaroven vSak pripousti i vyrazné rozdily v ramci téchto od-
vétvi. Jako extrémni priklad pak Rada uvedla, Ze u nékterych leteckych spolec¢nosti
tvori hodnota mimorozvahovych leasingti vice nez 100 % hodnoty jejich celkovych
aktiv.

Poradenska spolecnosti PricewaterhouseCoopers vypracovala vlastni studii
tykajici se predpoklddaného dopadu implementace nového standardu na riizna
odvétvils, Vysledkem této studie bylo priimérné zvyseni zadluzenosti o 22 %, zvy-
Seni 0 13 % ukazatele EBITDA a také zjiSténi, Ze 53 % spole¢nosti zaznamenalo
rist zadluZenosti o vice nez 25 %. Z niZe uvedené tabulky, ktera predstavuje pre-
hled vysledki studie pro jednotliva odvétvi, je patrné, Ze nejvyraznéjsi zmény lze
ocekavat v odvétvi maloobchodu a u leteckych spolecnosti. (PricewaterhouseCoo-
pers, 2016b)

Tab.12  Dopad kapitalizace leasingti v riiznych odvétvich

ZadluZenost EBITDA
Odvétvi pramérny procento spole¢nosti pramérny

narust s vice nez 25% nariistem narust
Maloobchod +98 % 35% +41 %
Letecké spolecnosti +47 % 50 % +33 %
Profesionalni sluzby +42 % 40 % +15 %
Zdravotnictvi +36 % 62 % +24 %
0dévni priimysl +28 % 49 % +18 %
Velkoobchod +28 % 39 % +17 %
Doprava +24 % 43 % +20 %
Zabavni primysl +23 % 67 % +15 %
Telekomunikace +21 % 52% +8 %
Ubytovani +16 % 50 % +9 %
Priimysl +14 % 30 % +9 %

Zdroj: A study on the impact of lease capitalisation (PricewaterhouseCoopers, 2016b)

U vétSiny vySe zminénych odvétvich také doslo ke zvySeni finan¢ni paky a sniZeni
solventnosti. Ackoliv bude mozné u urcitych odvétvi ocekavat vyrazny dopad im-
plementace nového standardu, vysledky se mohou liSit i v ramci jednoho odvétvi
mezi spole¢nostmi. Rozhodujicim faktorem bude skutecnost, zda konkrétni spo-
le¢nost sva aktiva prevazné nakupuje nebo naptiklad vyuziva operativni leasing.

V souvislosti s pracovnimi navrhy IASB bylo vytvoreno nékolik na sobé neza-
vislych studii a analyz tykajicich se této problematiky. Zaroven bylo moZné sledo-
vat urcité odliSnosti v prezentovanych vysledcich. Na zakladé obecnych predpo-
kladi jsem se rozhodl v této praci dle nového standardu IFRS 16 kvantifikovat do-
pad na finan¢ni vykazy a finan¢ni ukazatele u 2 spolecnosti z odvétvi, ve kterych je

15 Studie byla provedena na vzorku 3 199 spole¢nosti.
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ocekavan nejvétsi dopad implementace IFRS 16. Dlivodem je snaha o potvrzeni
predpokladii o velikosti dopadu na tato dvé odvétvi, pripadné potvrzeni moZnosti,
Ze i v ramci téchto odvétvi mohou byt spolecnosti, které zaznamenaji jiny dopad
nez je predpoklad pro jejich odvétvi jako celek. Konkrétné se bude jednat o malo-
obchodni spole¢nost Tesco a leteckou spole¢nost British Airways.

4.4 Dopad implementace IFRS 16 na finan¢ni vykazy
vybranych najemcu

Pro kvantifikaci dopadu implementace nového standardu IFRS 16 byly vybrany
spolecnost Tesco Plc., jako zastupce odvétvi maloobchodu, a letecka spolecnost
British Airways Plc. SpoleCnosti byly vybrany z odvétvi s vyznamnym vyuZivanim
leasingu, velmi ¢asto operativniho.

Pti vypoctech byly vyuzity vyro¢ni zpravy téchto spolecnosti. Pouzit byl modi-
fikovany retrospektivni pristup, vykazy za predchozi roky tedy nebyly prepocitany.
Nejprve byl zjiStén u obou spole¢nosti objem vyuzivani leasingu, a to jak finan¢ni-
ho, tak operativniho. Jak ocekava Rada IASB, dle jejich predpokladi by smlouvy,
které obsahovaly leasing v radmci IAS 17 mély byt s nejvétsi pravdépodobnosti kla-
sifikovany jako smlouvy obsahujici leasing i v ramci IFRS 16. Na zakladé tidajt ob-
sazenych ve vyrocnich zpravach, jako jsou priimérna doba leasingu ¢i diskontni
urokova sazba, byla dle metodiky IFRS provedena kapitalizace operativnich leasin-
gl. Byla vycislena soucasna hodnota leasingovych plateb, stanoven trok a také vy-
Se ro¢niho odpisu prava na uzivani aktiva. Znazornén byl dopad do vykazi spolec-
nosti za hospodarsky rok 2016. Vzhledem ke skutec¢nosti, Ze Zadna z uvedenych
spolecnosti neeviduje kratkodobé leasingy, nebylo nutné brat v potaz vyjimku
z IFRS 16 pro leasingové smlouvy kratsi nez 12 mésicti. S ohledem na povahu aktiv,
kterd byla leasingem financovana (pfevazné nemovitosti a letadlova flotila), nebyla
brana v potaz ani vyjimka pro aktiva s nizkou hodnotou.

Stejné jako u mnoha jinych studii, i v této praci bylo nutné pocitat s urcitymi
omezenimi zvolené metodiky, nebot praxe zpravidla prinasi komplexnéjsi vysled-
ky, zatimco tyto studie v nékterych pripadech pracuji s odhady, ackoliv jsou podlo-
Zeny teoretickymi poznatky. Na zakladé udaji obsaZenych ve vyroc¢nich zpravach
spolecnosti 1ze vétSinou jen obtiZné zjistit vSechny polozky, které jsou leasingem
financovany. Proto se s danym leasingem naklada tak, jako by se jednalo o jeden
leasing a pocita se zde s prlimérnou dobou leasingu. Hlavnim cilem této studie je
priblizit trend dopadu do finan¢nich vykazi, vypocty tedy byly zjednoduSeny tim,
Ze do nich nebyly zahrnuty Zadné pripadné leasingové pobidky, variabilni platby
a jina specifika, nebot tyto informace neni mozné z vyrocnich zprav vycist. Vyrazné
by vSak vysledny efekt studie ovlivnit nemély. Stejné tak neni v této praci uvazova-
no o pripadném vlivu implementace standardu IFRS 15 - Vynosy ze smluv se za-
kazniky, o odloZené dani nebo o pripadnych sluzbach, spojenych s danych leasin-
gem (napiiklad servis). Cilem této studie neni, a ani nemize byt, detailni znazor-
néni dopadu implementace IFRS 16, nebot pro naprosto piesnou kvantifikaci do-
padu je zapotirebni velké mnoZstvi komplexnich informaci a stejné tak zvazeni vel-
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kého mnozstvi jinych faktord, které tuto problematiku ovliviiuji. Skutec¢ny dopad
implementace IFRS 16 se projevi aZ v praxi, vysledek této prace vSak ukaze hlavni
zmény, které 1ze ocekavat, a jejich vliv na spolecnosti.

4.4.1 Tesco

Spolecnost Tesco Plc. (dale Tesco) je britsky mezinarodni maloobchodni retézec.
Patfi k nejvétSim na svété a na trhu funguje témeér sto let od roku 1919. Ve Velké
Britanii je nejvétSim maloobchodnim retézcem, ve svétovém méritku pak patii me-
zi pét nejvétsSich maloobchodii. Hospodaisky rok spolecnosti kon¢i na konci tinora,
pfi sestavovani financnich vykazi postupuje dle Mezinarodnich standardt financ-
niho vykaznictvi IFRS, ménou, ktera je pri sestavovani vykazli pouzita, je britska
libra (GBP). Neni-li uvedeno jinak, jsou veSkeré uidaje Cerpany z vyrocnich zprav
spolecnosti Tesco za roky 2014 az 2016.

Spolec¢nost Tesco vyuziva jak finan¢ni, tak operativni leasing. Leasing vyuziva
pro porizeni nemovitosti, zarizeni a jiného prisluSenstvi. Minimalni hodnota lea-
singovych plateb presahuje 13,2 mld. GBP, z toho 98,5 % predstavuje operativni
leasing.

187

EFinantnileasing

W Operativni leasing

13045

Obr.14  Minimalni leasingové platby spole¢nosti Tesco k 27. 2. 2016

Priimérna doba leasingu ¢ini 10 let, spole¢nost vyuziva diskontni sazbu ve vysi
7 %, odpisy jsou poclitany rovnomérné, rovnomérné jsou i leasingové splatky. Sou-
Casna hodnota plateb z operativniho leasingu, predstavujici hodnotu ¢asové pre-
poctenou do soucasnosti (diskontovanou), je 9,1 mld. GBP (z toho 1,2 mld. GBP
splatné do jednoho roku). Ro¢ni odpis dosahuje 913 mil. GBP a trok pro rok 2016
¢ini 639 mil. GBP. Tyto hodnoty budou hrat diileZitou roli pti kapitalizaci operativ-
niho leasingu do finan¢nich vykazi spolec¢nosti. Nasledujici obrazek porovnava
hodnotu minimalnich leasingovych plateb z operativniho leasingu s celkovou hod-
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notou aktiv (minimalni leasingové platby z finan¢niho leasingu zde nejsou zahrnu-
ty, nebot jejich hodnota viici celkovym aktiviim je velmi nizkd). Tyto platby dosa-
huji priblizné 30-35 % celkovych aktiv.
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O Aktiva celkern B Minimalni leasingove platby z operativniho leasingu

Obr.15 Hodnota celkovych aktiv a minimalnich leasingovych plateb z operativniho leasingu
spolecnosti Tesco (v mil. GBP), Zdroj: Vyrocni zpravy spole¢nosti Tesco 2014 az 2016

Tabulka ¢. 13 zobrazuje odhad vlivu kapitalizace operativniho leasingu na rozvahu
spolecnosti Tesco. Lze z ni vycist nékolik dopadi implementace standardu IFRS 16
na rozvahu spolecnosti Tesco. Na strané aktiv doslo k o¢ekdvanému riistu hodnoty
aktiv, ktera byla financovana pomoci leasingu, nebot kapitalizaci operativniho lea-
singu se v rozvaze objevila nova polozka "pravo na uzivani aktiva". Nasledné timto
doslo i k riistu dlouhodobych a samoziejmé i celkovych aktiv. Velikost tohoto do-
padu zalezi na velikosti objemu operativniho leasingu. V tomto pripadé mtzeme
vidét, Ze spolecnost Tesco pro drtivou vétSinu aktiv, ktera financovala leasingem,
vyuzila operativni leasing. Z toho divodu doslo k velmi vyraznému ristu hodnoty
celkovych aktiv financovanych leasingem, a to o vice nez 8 000 %. Pri pohledu na
dlouhodobi aktiva zjistime, Ze doslo k témér tretinovému zvysSenti jejich vykazova-
né hodnoty (28 %), celkem pak hodnota aktiv vzrostla o necelou pétinu (19 %).

Na strané pasiv se kapitalizace operativniho leasingu promitla pievazné do ci-
zich zdrojG, kde opét z diivodu minimalniho vyuZzivani finan¢niho leasingu a nao-
pak Castého vyuzivani leasingu operativniho hodnota kratkodobych zavazki z lea-
singu vzrostla o 11 000 % (hodnota celkovych kratkodobych zavazka se zvysila
0 6 %), hodnota dlouhodobych zavazki z leasingu také vyrazné vzrostla, a to o vice
nez 8 000 %, opét z divodu poméru mezi finanénim a operativnim leasingem
(hodnota celkovych dlouhodobych zavazkl se zvysSila o 47 %). Celkem zavazky
spolecnosti Tesco, tedy celkové cizi zdroje, vzrostly témér o ctvrtinu, konkrétné
0 24 %. Tento rilist doprovazel i nepatrny pokles vlastniho kapitalu, nebot’ z divo-
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du pouziti modifikované retrospektivni metody dosSlo ke zméné nerozdéleného

zisku.
Tab.13  Rozvaha spolec¢nosti Tesco k datu 27. 2. 2016 v mil. GBP

2016 2016 % zména

IAS 17 IFRS 16
Aktiva - financ¢ni leasing 99 99 0%
Pravo na uzivani - leasing - 8217 -
Leasing celkem 99 8 316 +8 300 %
Pozemky, budovy a zarizeni - ostatni | 17 801 17 801 0%
Nehmotna aktiva 2874 2874 0%
Ostatni dlouhodob4 aktiva 8302 8302 0%
Celkem dlouhodoba aktiva 29076 37 293 +28 %
Penize a penéZni ekvivalenty 3082 3082 0%
Zasoby 2430 2430 0%
Ostatni obé€Znd aktiva 9316 9316 0%
Celkem obézna aktiva 14 828 14 828 0%
Celkova aktiva 43 904 52121 +19 %
Kratkodobé zavazky z leasingu 11 1223 +11 018 %
Kratkodobé zavazky - ostatni 19 703 19 703 0%
Kratkodobé zavazky - celkem 19714 | 20926 +6 %
Dlouhodobé zavazky z leasingu 88 7 345 +8 247 %
Dlouhodobé zavazKky - ostatni 15 486 15486 0 %
Dlouhodobé zavazky - celkem 15574 | 22831 +47 %
Celkové zavazky 35288 | 43757 +24 %
Vysledek (leto$ni rok) 129 129 0%
Nerozdéleny zisk 3265 3013 -8%
Ostatni slozky VK 5222 5222 0%
Vlastni kapital 8616 8 364 -3 %

Zdroj: Vlastni vypocty dle idajti ve vyroc¢ni zpraveé spolecnosti Tesco za rok 2016

Tabulka €. 14 znazornuje dopad implementace IFRS 16 na Vykaz zisku a ztraty spo-
le¢nosti Tesco. Jak jiZ bylo v praci nékolikrat zminéno, kapitalizace operativnich
leasingli neovlivni vyslednou hodnotu Vykazu zisku a ztraty. Pouze dojde k pohybu
hodnot v ramci jednotlivych polozek. JelikoZ pivodni naklady spojené s operativ-
nimi leasingy byly vykazovany jako jeden provozni naklad a v ramci nové upravy
doslo k rozdéleni tohoto nakladu na odpisy a uroky, doslo ke sniZeni polozky "pro-
vozni naklady (bez odpisti)" a tim ke zvySeni EBITDA o 65 %. Dale vzrostla nakla-
dova polozka odpisy o 68 %, ¢imz doslo i k ristu EBIT o 62 %. Posledni ovlivnénou
poloZkou jsou uroky, jejichZ hodnota vzrostla o 74 %. Zisk pred zdanénim ani zisk
po zdanéni dle piredpokladii ovlivnény nebyly.
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Tab. 14  Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Tesco za rok koncici 27. 2. 2016 v mil. GBP

2016 2016 %% zména

IAS17 | IFRS 16
Vynosy 54 433 54 433 0%
Provozni ndklady (bez odpisii) -52053 | -50501 -3 %
EBITDA 2380 3932 +65 %
Odpisy -1334 -2 247 +68 %
Ostatni naklady/vynosy -21 -21 0%
EBIT 1025 1 664 +62 %
Cisté tiroky -863 -1502 +74 %
EBT 162 162 0%
Dané 54 54 0%
EAT (bez ukonc¢enych ¢innosti) 216 216 0%
Ztvrata ~ spojend s ukoncenim .87 .87 0%
nékterych Cinnosti
EAT (s ukon¢enymi ¢innostmi) 129 129 0%

Zdroj: Vlastni vypocty dle idaji ve vyrocni zpravé spolecnosti Tesco za rok 2016

Celkové lze rici, Ze v pripadé implementace IFRS 16 v ramci spole¢nosti Tesco do-
Slo jak v rozvaze tak ve vykazu zisku a ztraty k ocekavanym zménam. Velikost da-
nych zmén se liSi mezi odvétvimi a mezi spole¢nostmi v ramci daného odvétvi
v zavislosti na objemu vyuZivani operativniho leasingu, lze v$ak konstatovat, Ze se
potvrdily predpoklady ohledné vyznamného riistu hodnot u spolecnosti v odvétvi
maloobchodu.

4.4.2 British Airways

Spolec¢nost British Airways Plc. (dale British Airways) je nejvétsi britskou mezina-
rodni leteckou spolecnosti, zaroven patii i mezi nejvyznamnéjsi svétové letecké
spolecnosti. Také je soucasti nadnarodni holdingové letecké spolecnosti Internati-
onal Airlines Group, ktera ovlada vybrané britské a Spanélské letecké spolecnosti.
Spolec¢nost British Airways byla zaloZena v roce 1924, tehdy pod jinym nazvem, od
roku 1974 pak po slouceni nékolika leteckych spole¢nosti zacala vyuZivat nazev
British Airways. Hospodarsky rok spole¢nosti kon¢i 31. prosince, pii sestavovani
finan¢nich vykazl postupuje dle Mezindrodnich standarda finanéniho vykaznictvi
IFRS a ménou, ktera je pri sestavovani vykazli pouzita, je britska libra (GBP). Neni-
li uvedeno jinak, jsou veskeré udaje Cerpany z vyrocnich zprav spolecnosti British
Airways za roky 2014 az 2016.

Spolec¢nost British Airways vyuziva finan¢ni i operativni leasing. Leasing vyu-
Ziva pro financovani flotily letadel a nemovitosti. Spolecnost celkem provozuje 293
letadel (oproti pfedchozimu roku navysila pocet o 9 novych letadel), a to formou
finan¢niho i operativniho leasingu, néktera letadla pak poridila primo a je jejich
vlastnikem.
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Tab. 15 Pocet a zplisob porizeni letadel spolec¢nosti British Airways k roku 2016
Nakup nebo Operativni Celkova
Typ letadla finanénli) leasing Il)easing flotila

Airbus A318 2 - 2
Airbus A319 19 25 44
Airbus A320 40 27 67
Airbus A321 14 4 18
Airbus A380 12 - 12
Boeing 747-400 37 - 37
Boeing 757-200 1 2 3
Boeing 767-300 8 - 8
Boeing 777-200 41 5 46
Boeing 777-300 9 3 12
Boeing 787-8 8 - 8
Boeing 787-9 7 9 16
Embraer E170 6 - 6
Embraer E190 9 5 14
Celkem 213 80 293

Zdroj: Vyroc¢ni zprava British Airways za rok 2016

Minimalni hodnota leasingovych plateb presahuje 8,7 mld. GBP, z nasledujiciho
grafu lze vycist, Ze v ramci spolecnosti British Airways maji vyssi podil na této
hodnoté platby z finan¢niho leasingu. Ty konkrétné tvoii 59 %, zbylych 41 % pak
pripada na leasing operativni.

5130

W Financnileasing

M Operativni leasing

Obr. 16

Minimaln{ leasingové platby spole¢nosti British Airways k 31. 12. 2016

V porovnani se spole¢nosti Tesco lze predpokladat, Ze v piripadé spolecnosti British
Airways bude procentudlni dopad kapitalizace operativniho leasingu na riist cizich
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zavazkl spolecnosti o néco mensi, nebot v tomto pripadé netvori operativni lea-
sing vétSinu leasingovych zavazkd, jako je tomu u spolecnosti Tesco.

Primérna doba leasingu ¢ini u letadel 7 let, u nemovitosti 30 let. Spole¢nost
vyuziva diskontni sazbu ve vysi 8,5 %, odpisy jsou politany rovnomeérné a rovno-
mérné jsou i splatky. Soucasnd hodnota plateb z operativniho leasingu dosahuje
necelych 2 mld. GBP (z toho necelych 0,3 mld. splatné do jednoho roku). Ro¢ni od-
pis €¢ini 195 mil. GBP, urok v roce 2016 pak 160 mil. GBP. I v tomto pripadé budou
zminéné hodnoty kapitalizovany do financ¢nich vykazl spole¢nosti. Nasledujici ob-
razek porovnava hodnotu minimalnich leasingovych plateb z finan¢niho a opera-
tivniho leasingu s celkovou hodnotou aktiv. Minimalni leasingové platby z financ-
niho leasingu dosahuji priblizné 26-33 % celkovych aktiv, v pripadé operativniho
leasingu se pak jedna o 18-21 %. 1 v tomto pripadé lze oCekavat niZsi procentudlni
zvySeni celkovych aktiv spole¢nosti British Airways oproti spolecnosti Tesco, ne-
bot operativni leasing nedosahuje takového poméru viici celkovym aktiviim, jako
je tomu praveé u spolecnosti Tesco (30-35 %).
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O aktiva celkem
W Minimalni leasingové plathy z financniho leasingu

B Minimalni leasingové plathy z operativniho leasingu

Obr.17  Hodnota celkovych aktiv a minimalnich leasingovych plateb z finanéniho a operativniho
leasingu spolec¢nosti British Airways (v mil. GBP), Zdroj: Vyroc¢ni zpravy spolecnosti British Airways
2014 az 2016

NiZe uvedena tabulka ¢. 16 zobrazuje odhad vlivu kapitalizace operativniho leasin-
gu na rozvahu spolecnosti British Airways.
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Tab.16  Rozvaha spolec¢nosti British Airways k datu 31. 12. 2016 v mil. GBP

2016 2016 %% zména
IAS 17 IFRS 16

Aktiva - financni leasing 4 598 4 598 0%
Pravo na uzivani - leasing - 1697 -
Leasing celkem 4 598 6 295 +37 %
Pozemky, budovy a zatizeni - ostatni 3526 3526 0%
Nehmotn4 aktiva 992 992 0%
Ostatni dlouhodoba aktiva 3284 3284 0%
Celkem dlouhodoba aktiva 12 400 14 097 +14 %
Penize a penéZni ekvivalenty 1070 1 070 0%
Zasoby 133 133 0%
Ostatni obéZna aktiva 2868 2 868 0%
Celkem obézna aktiva 4071 4071 0%
Celkova aktiva 16471 18 168 +10 %
Kratkodobé zavazky z leasingu 559 840 +50 %
Kratkodobé zavazky - ostatni 4775 4775 0 %
Kratkodobé zavazky - celkem 5334 5615 +5%
Dlouhodobé zavazky z leasingu 4039 5511 +36 %
Dlouhodobé zavazky - ostatni 2 857 2 857 0 %
Dlouhodobé zavazky - celkem 6 896 8 368 +21 %
Celkové zavazky 12 230 13983 +14 %
Vysledek (letoSni rok) 1345 1345 0%
Nerozdéleny zisk 2570 2514 2%
Ostatni slozky VK 326 326 0%
Vlastni kapital 4241 4185 -1%

Zdroj: Vlastni vypocty dle idajt ve vyrocni zpravé spolecnosti British Airways za rok 2016

Diisledkem kapitalizace operativnich leasingii spole¢nosti British Airways doSlo
dle predpokladi k ristu aktiv financovanych pomoci leasingu, a to o 37 %. Opét
byla diivodem nova polozka v rozvaze "pravo na uzivani aktiva". V souvislosti s tim
doslo také k riistu hodnoty dlouhodobych aktiv o 14 % a rlstu hodnoty celkovych
aktiv. Zde byl prirtistek 10 %. Dle ocekavani nedosahl vzhledem k poméru mezi
finanénim a operativnim leasingem a celkovymi aktivy procentudlni nartst takové
vyse, jako tomu bylo u spolec¢nosti Tesco.

V ramci cizich zdroji pak kapitalizace zptisobila rtist hodnoty kratkodobych
zavazkil z leasingu o 50 %, tedy o rovnou polovinu (hodnota celkovych kratkodo-
bych zavazkd pak vzrostla o 5 %). K riistu doslo i u dlouhodobych zavazki z lea-
singu, zde doSlo ke zvyseni vykazované hodnoty o 36 % (hodnota celkovych dlou-
hodobych zavazki pak vzrostla o 21 %). Celkem byl u zavazki spolecnosti British
Airways zaznamenan narlst o 14 %. Opét se jednalo o procentudlné mensi rist,
neZz v pripadé spoleCnosti Tesco. Stejné jako v predchozim pripadé, i zde doslo
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k mirné zméné u vlastniho kapitalu, ktery diky 2% poklesu nerozdéleného zisku

klesl 0 1 %.

Tab.17  Vykaz zisku a ztraty spolecnosti British Airways za rok koncici 31. 12. 2016 v mil. GBP

2016 2016 % zména

IAS 17 IFRS 16
Vynosy 11 443 11 443 0%
Provozni ndklady (bez odpisii) -9 285 -8 930 -4 %
EBITDA 2158 2513 +16 %
Odpisy -769 -964 +25%
Ostatni ndklady/vynosy 300 300 0%
EBIT 1689 1849 +9 %
Cisté troky -123 -283 +130 %
EBT 1566 1566 0%
Dané -221 -221 0%
EAT 1345 1345 0%

Zdroj: Vlastni vypocty dle idajli ve vyroc¢ni zpraveé spole¢nosti British Airways za rok 2016

Tabulka ¢. 17 zachycuje vliv implementace IFRS 16 na Vykaz zisku a ztraty spolec-
nosti British Airways. Stejné jako v piedchozim pripadé, i nyni doSlo ke zménam
v jednotlivych polozkach Vykazu zisku a ztraty z divodu zmény povahy nakladt
spojenych s operativnim leasingem. DoSlo k mirnému sniZeni poloZky "provozni
naklady (bez odpisii)", v disledku cehoZ byl zaznamenan riist hodnoty EBITDA
0 16 %. Rist odpisii o ¢tvrtinu (25 %) zpiisobil nartast hodnoty EBIT o 9 %. Na za-
vér doslo i ke zvySeni hodnoty cistych uroki, jenz vzrostla vice nez dvojnasobné
0 130 %. Stejné jako v prvnim pripadé, i zde nedoslo ke zméné zisku pred zdané-
nim ani zisku po zdanéni.

Také v pripadé spolecnosti British Airways lze konstatovat, Ze implementace
IFRS 16 se v rozvaze i ve Vykazu zisku a ztraty promitla o¢ekdvanymi zménami.
Z vysledkd je patrné, Ze dopad kapitalizace operativnich leasingl nebyl tak vyraz-
ny, jak se v tomto odvétvi obecné ocekavd, znovu je vsak tieba zdiiraznit, Ze rozdily
v dopadech standardu budou mezi spole¢nostmi i v ramci stejného odvétvi. V tom-
to pripadé lze ¥ici, Ze niZs$i dopad implementace, oproti dopadu ocekdvanému, byl
zplsoben velikosti podilu operativniho leasingu na celkovém leasingovém finan-
covani a celkovych aktivech spolecnosti British Airways.
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4.5 Dopad implementace IFRS 16 na klicové financ¢ni
ukazatele vybranych najemcu

4.5.1 Tesco

Kapitalizace operativniho leasingu zpiisobila i zmény ve vybranych financ¢nich
ukazatelich. Dopad na tyto ukazatele spole¢nosti Tesco zachycuje nasledujici ta-
bulka.

Tab. 18  Vybrané finan¢ni ukazatele spolecnosti Tesco a jejich zména po implementaci IFRS 16

Financ¢ni ukazatel IZA(;1167 IFZI({)Sl i 6 Zména | % zména
Rentabilita aktiv 2,3 % 3,2% 1 +39,1 %
Bézna likvidita 0,75 0,71 l -5,3 %
Celkova zadluzenost 80,4 % 84,0 % i +4,5 %
Koeficient samofinancovani | 19,6 % 16,0 % l -18,4 %
Mira zadluzenosti VK 41 5,2 1 +26,8 %
Urokové kryti 1,15 1,09 ! -5,2 %

Zdroj: Vlastni vypocty dle udajli ve vyroc¢ni zprave spole¢nosti Tesco za rok 2016

Z vySe uvedenych zmén finan¢nich ukazatell lze vycist, Ze implementace IFRS 16
dle oCekavani zptlisobila zhorseni ukazateli celkové zadluZenosti a miry zadluZze-
nosti vlastniho kapitalu, nebot’ doslo k riistu obou hodnot. Pro uzivatele finan¢nich
vykazii tak spolecnost po implementaci standardu vykazuje nejen vyssi celkovou
zadluZenost, ale také horsi statistiku zadluzZenosti vlastniho kapitalu. Zatimco pied
implementaci pripadly na jednu jednotku vlastniho kapitalu priblizné 4 jednotky
cizich zdrojt, po implementaci doslo k vice nez ¢tvrtinovému nartstu a jednalo se
0 5,2 jednotky cizich zdroji.

Dalsi zhorSeni je patrné u ukazatele bézné likvidity a také koeficientu samofi-
nancovani, u nichZ doslo ke snizeni hodnot. Po implementaci je jedna jednotka
kratkodobych zavazkd kryta mensim poctem jednotek obéZznych aktiv, neZ tomu
bylo pred implementaci. Zaroven je patrné, Ze zatimco pred implementaci byla cel-
kova aktiva spolecnosti kryta z témét 20 % vlastnim kapitalem, po implementaci
standardu jsou kryta z 16 %. DoSlo ke zhorSeni koeficientu samofinancovani
0 18,4 %, tedy témér o pétinu.

Za nejvice prekvapivy vysledek lze povazovat zvyseni rentability aktiv. Zatim-
co pred implementaci dosahovala mira zhodnoceni aktiv spole¢nosti 2,3 %, po im-
plementaci se jednalo o 3,2 %. Zde doslo k riistu o téméf 40 %. Vliv na vysledek
zmény tohoto ukazatele se vSak miiZe u spolecnosti lisit, a to naptiklad v zavislosti
na tom, kolik procent z celkového leasingu tvoii operativni leasing nebo kolik pro-
cent tvoii operativni leasing z celkovych aktiv. Na zadkladé téchto pomért lze pak
ocekavat riizné dopady jak do hodnoty EBIT, tak do hodnoty celkovych aktiv.

Poslednim sledovanym ukazatelem je urokové kryti. Tento ukazatel hodnoti,
kolikrat zisk spole¢nosti pokryva urokové platby. V tomto pripadé doslo imple-
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mentaci standardu k mirnému, nicméné ocekdvanému zhorseni ukazatele, a to pfri-
blizné o 5 %.

4.5.2 British Airways

Ke zménam financnich ukazateld doSlo implementaci IFRS 16 také u spolecnosti
British Airways. Hodnotu téchto ukazatelli po kapitalizaci operativnich leasingli
znazornuje tabulka ¢. 19.

Tab.19  Vybrané finan¢ni ukazatele spolecnosti British Airways a jejich zména po implementaci
IFRS 16

Financ¢ni ukazatel IZA(;1167 IP?I;)Sl 2 6 Zména | % zména
Rentabilita aktiv 10,3% | 10,2 % ! -1,0 %
Bézna likvidita 0,76 0,72 ! -5,3 %
Celkova zadluZenost 742% | 77,0% 1 +3,8 %
Koeficient samofinancovani 25,7% | 23,0% ! -10,5 %
Mira zadluzenosti VK 2,9 3,3 1 +13,8 %
Urokové kryti 11,65 6,06 ! -48,0 %

Zdroj: Vlastni vypocty dle udajli ve vyrocni zprave spolecnosti British Airways za rok 2016

V pripadé spolecnosti British Airways lze konstatovat, Ze u zminénych financ¢nich
ukazatelli doSlo k o¢ekdavanym zménam. Doslo jak ke zhorseni ukazatelli zadluZze-
nosti, tak i k poklesu rentability aktiv, béZné likvidity a hodnoty urokového kryti,
¢imz se potvrdila ocekavani tykajici se vyvoje vybranych ukazateld, na jejichz za-
kladé tvori uzivatelé financnich vykazii sva rozhodnuti.

Celkova zadluZenost spolecnosti se zvysila o necela 4 % na 77 %. Ke zhorseni
doslo i u miry zadluZenosti vlastniho kapitalu, kdy zatimco ptred implementaci p¥i-
padalo na jednu jednotku vlastniho kapitalu 2,9 jednotek cizich zdrojd, po imple-
mentaci se jednalo o 3,3 jednotky cizich zdroji (zhorseni o témér 14 %). Zaroven
doslo ke sniZeni koeficientu samofinancovani o 10,5 %. Celkova aktiva spole¢nosti
jsou tak kryta vlastnim kapitalem z priblizné 23 %.

Po implementaci standardu je také jedna jednotka kratkodobych zavazki kry-
ta mensim poctem jednotek obéZnych aktiv, coZ doklada snizeni bézné likvidity
priblizné o 5 %. Rentabilita aktiv zaznamenala nepatrny pokles 1 %, naopak vy-
razné zhorseni je vidét u ukazatele urokového kryti. Zatimco piivodné byly troko-
vé platby pokryty ziskem spolecnosti vice neZ jedenactkrat, nyni jsou pokryty pri-
blizné Sestkrat, doslo tedy k poklesu o 48 %.

4.5.3 Altmanova analyza

V ramci hodnoceni dopadu implementace na finan¢ni zdravi spole¢nosti byla pou-
Zita také tzv. Altmanova analyza, ktera hodnoti finan¢ni situaci spole¢nosti a snazi
se pomoci statistiky predpovédét jejich pripadny financ¢ni krach. Tuto analyzu pub-
likoval v roce 1968 americky profesor financi Edward Altman na univerzité v New
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Yorku. Podle odhadti experti dosahuje tato analyza 80% uspésnosti. V ramci této
analyzy dochazi k pométrovani pracovniho kapitdlu, nerozdéleného zisku, zisku
pred uroky a zdanénim, trzni hodnoty vlastniho kapitalu a trzeb s celkovymi aktivy
spolecnosti. Nasledné jsou tyto hodnoty vynasobeny prisluSnym koeficientem, kte-
ry urcuje jejich vyznamnost (BusinessVize, 2010):

e koeficient 1,2 pro pracovni kapital,

e koeficient 1,4 pro nerozdéleny zisk,
koeficient 3,3 pro zisk pred droky a zdanénim,
koeficient 0,6 pro trZzni hodnotu vlastniho kapitalu,
koeficient 1 pro trzby.

JelikoZ byva obtiZné urcit trzni hodnotu vlastniho kapitalu, pouZiva se Casto pouze
hodnota vlastniho kapitalu ve vykazech, stejné jako byla pouZzita i v této praci. Vy-
sledné hodnoty jsou tim paddem mirné zkresleny, pro zhodnoceni, zda doslo k ristu
¢i k poklesu celkové hodnoty, jsou v§ak dostacujici.

Vysledna hodnota analyzy je nazyvana tzv. "Z-skére" a je zafazena do jednoho
ze tii pasem. Hranice téchto pasem se lisi dle vykladi jednotlivych autorti, nejcas-
téji se vSak pouZivaji tato tfi pAsma (BusinessVize, 2010):

e hodnota vétsi nez 2,99 (uspokojiva finan¢ni situace)

e hodnota od 1,80 do 2,99 (tzv. "Seda z6na", ktera je neutralni a nepiedstavuje

zavazné financni potize)

¢ hodnota mensi nez 1,80 (vyznamné finan¢ni potiZe)
Zaroven byva pravidlem, Ze se spole¢nosti zpravidla pohybuji na hranici hodnoty
1,80. Dle uvedenych hodnot lze tedy konstatovat, Ze klesajici vysledna hodnota "Z-
skére" znaci zhorsovani financni situace dané spolecnosti. NiZe uvedena tabulka
shrnuje vysledné hodnoty ukazatelli X; az Xs, definovanych na obrazku ¢. 7. Na
stejném obrazku je pak znazornén pouZity vzorec pro vypocet analyzy.

Tab.20  Altmanova analyza spole¢nosti Tesco a British Airways za rok 2016

Tesco British Airways
IAS 17 IFRS 16 IAS 17 IFRS 16
Ukazatel X1 0,201 0,169 0,241 0,219
Ukazatel X2 0,074 0,058 0,156 0,138
Ukazatel X3 0,023 0,032 0,103 0,102
Ukazatel X4 0,196 0,160 0,257 0,230
Ukazatel X5 1,240 1,044 0,695 0,630

Zdroj: Vlastni vypocty na zakladé idajt uvedenych ve vyrocnich zpravach spolecnosti Tesco a Bri-
tish Airways za rok 2016

V piipadé spolecnosti Tesco byla vysledna hodnota "Z-skére" pired implementaci
standardu 1,78. Po jeho implementaci doslo ke sniZeni této hodnoty na 1,53 (14%
pokles 0 0,25). U spolecnosti British Airways byl dopad totozny, kdy ptivodni hod-
nota 1,70 klesla na 1,56 (8% pokles o 0,14). Jak bylo zminéno, samotné hodnoty
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jsou zkresleny tim, Ze byla vyuZita hodnota vlastniho kapitalu z rozvahy, nikoliv
jeho trzni hodnota. Presto je patrné, Ze se puvodni hodnota pohybovala kolem
zminéné hodnoty 1,80. PodstatnéjSim zavérem vsak je, Ze u obou spolecnosti doslo
k poklesu hodnoty "Z-skoére" a lze tedy konstatovat, Ze na zakladé Altmanovi ana-
lyzy doSlo kapitalizaci operativnich leasingti ke zhorseni jejich finan¢ni situace.
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5 Zaver

V diplomové praci byl na zakladé vydani nového mezinarodniho standardu financ-
niho vykaznictvi IFRS 16 - Leasingy kvantifikovan dopad jeho implementace na
finan¢ni situaci najemct ve vybranych odvétvich.

klady, tykajici se této problematiky. Nejprve byl definovan samotny leasing, uve-
deno jeho rozdéleni na dva typy a byl vysvétlen vyznam leasingového financovani.
Poté byla kratce uvedena problematika mezindrodnich standardi a bliZe popsana
Uprava leasingu v rdmci mezinarodnich ucetnich standardi IAS, resp. IFRS. V dal-
Sich kapitolach byla vénovana pozornost jiZ samotnym mezinarodnim standardiim
upravujicim leasingy. Nejprve byl charakterizovan ptivodni standard IAS 17, byly
stanoveny hlavni problémy souvisejici s touto ipravou leasingti a také shrnuty d-
vody, které vedly k potiebé vytvoreni standardu nového. Jako nejcastéji navrhova-
né feseni téchto problémt pak byla ptibliZzena problematika tykajici se kapitalizace
operativniho leasingu. Nasledné byl charakterizovdn novy mezinarodni standard
IFRS 16. Byl popsan vyvoj jeho tvorby, definovany jeho hlavni cile a pribliZena jeho
podstata. Poté byl popsan predpokladany dopad implementace tohoto standardu
a jeho predpokladany vliv na finanéni vykazy. Zavérecna kapitola prvni c¢asti di-
plomové prace se vénuje finan¢nim ukazatelm a jejich roli pti implementaci stan-
dardu IFRS 16.

V uvodni kapitole vlastni prace je pozornost vénovana vyuZzivani leasingového
financovani. Leasingy predstavuji velmi oblibeny ndastroj pro financovani aktiv
a dle zjisténych statistik je patrné, Ze nejvice je tento typ financovani vyuZzivan na
nejvyspélejSich kontinentech svéta, tedy v Severni Americe, v Evropé a v Asii. Tyto
tii regiony maji dle dostupnych tudajl vice nez 90% podil na veskerém leasingo-
vém financovani ve svété. Také lze z Uidajl vycist, Ze s vyjimkou hospodatskych
krizi ¢i nevyznamnych poklest objem leasingového financovani neustale roste, jen
v 21. stoleti se tento objem vice neZ zdvojnasobil. Vezmeme-li v potaz také skutec-
nost, Ze stale vice leasingovych smluv je klasifikovano jako operativni leasing
a tudiZ nejsou zachyceny ve financnich vykazech spolecnosti, je patrné, Ze nelze
brat novou upravu vykazovani leasingli na lehkou vahu, nebot jeji dopad se dotkne
velkého mnozZstvi spolecnosti vydavajicich finan¢ni vykazy v souladu s IFRS.

V nasledujici kapitole této ¢asti byla vénovana pozornost komparaci vykazo-
vani leasingu dle IAS/IFRS a US GAAP. Spolu s Radou IASB totiZ novy standard
upravujici vykazovani leasingli vydala také Rada FASB, ktera ma na starosti vyda-
vani standardi US GAAP. Obé Rady na podobé novych standardd spolupracovaly,
presto bylo mozné mezi nimi v konecném dtisledku najit urcité odliSnosti. Tyto
odliSnosti vSak nepovaZzuji za extrémné vyznamné, nebot hlavni princip obou
standardd je totozny - tedy vykazat co nejvice leasingii v rozvahach spolecnosti. Za
nejvyznamnéjsi rozdil z pohledu financnich vykazi lze povazovat rozdilny vliv na
Vykaz zisku a ztraty.

Pii vybéru konkrétnich spole¢nosti pro kvantifikaci dopadu implementace
IFRS 16 bylo treba brat v potaz, Ze tyto dopady se budou liSit nejen mezi odvétvimi,
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ale i mezi spolecnostmi v ramci jednoho odvétvi. Na zakladé predbéznych navrhi
IASB bylo vypracovano nékolik studii, ve kterych jejich tviirci odhadovali dopad
standardu na rtznd odvétvi. Pfi pohledu na tyto studie byly patrné urcité rozdily,
které souvisely s vybérem spole¢nosti pro kvantifikaci dopadu, na nejvyssich pric-
kach se vsak nejcastéji objevovala odvétvi maloobchodu a leteckych spolecnosti.
V ramci své vlastni studie, ktera vychazela jiz z finalni podoby standardu IFRS 16,
jsem se rozhodl kvantifikovat dopad tohoto standardu na dvé spolecnosti pravé
z téchto odvétvi. Divodem pro volbu spolecnosti z téchto dvou odvétvi byl zdmér
potvrdit predpoklady IASB a svétovych poradenskych spolecnosti nebo naopak
prokazat, Ze i v ramci téchto odvétvi se mohou vysledky vyznamné liSit.

Prvnim patrnym rozdilem mezi obéma spole¢nostmi byl podil vyuzivani ope-
rativniho leasingu v rdmci leasingového financovani. Zatimco u spole¢nosti Tesco
tvoril operativni leasing 98,5 % minimalnich leasingovych plateb, v pripadé spo-
le¢nosti British Airways se jednalo o 41 %. Potvrdily se predpoklady, Ze v ramci
téchto odvétvi je operativni leasing oblibenym ndastrojem financovani aktiv
(13,2 mld. GBP, resp. 8,7 mld. GBP), pri pohledu na podil operativniho leasingu na
leasingu celkovém vSak bylo moZné odhadnout, Ze procentualné vétsi dopad im-
plementace standardu IFRS 16 bude zaznamenan u spolec¢nosti Tesco. Tento odhad
se opiral i o pomér operativniho leasingu na celkovych aktivech spolecnosti, kdy se
u spolecnosti Tesco jednalo za posledni 3 roky o hodnotu mezi 30 a 35 %, u spo-
le¢nosti British Airways pak za stejné obdobi 0 18-21 %.

Prvnim finanénim vykazem, na kterém byl zkouman dopad implementace
standardu IFRS 16, byla rozvaha. Zde doslo u spole¢nosti Tesco k ocekavanému
zavratnému zvySeni vykazovanych leasingovych aktiv (jednalo se o poloZzku "pravo
na uzivani aktiva"), konkrétné o vice nez 8 000 %. Divodem byl jiZ zminény pomér
mezi operativnim a finan¢nim leasingem. Spole¢nost British Airways oproti tomu
zaznamenala narist o necelych 40 %. Tento riist se promitl i do ristu hodnoty cel-
kovych dlouhodobych aktiv, u kterych Tesco zaznamenalo narist o 28 %, British
Airways pak narist o polovinu nizsi, tedy o 14 %. Celkova obézna aktiva ziistala
dle o¢ekavani bez jakychkoliv zmén. Hodnota celkovych aktiv obou spole¢nosti pak
vzrostla o témér 20 % u spolecnosti Tesco a 0 10 % u spolecnosti British Airways.

Velmi vysoky byl i procentudlni dopad implementace IFRS 16 v pripadé za-
vazkl z leasingu u spolecnosti Tesco. Zde doslo k riistu vykazované hodnoty krat-
kodobych zavazkil z leasingu o vice neZ 11 000 %, dlouhodobé zavazky pak za-
znamenaly rist pres 8 200 %. Opét byl divodem pomér mezi finanénim
a operativnim leasingem. Naproti tomu spolecnost British Airways zaznamenala
u téchto zavazkd nartst 50 %, resp. 36 %. Celkové zavazky spolecnosti Tesco pak
vzrostly o 24 % (hodnota celkovych kratkodobych zavazkl o 6 %, dlouhodobych
zavazkl o 47 %), British Airways pak zaznamenaly nartist o 14 % (kratkodobé za-
vazky vzrostly o 5 %, dlouhodobé o 21 %). Nepatrny pokles byl u obou spole¢nosti
zaznamenan ve vlastnim Kapitalu, a to z dlivodu sniZeni nerozdéleného zisku.

S ohledem na predpokladany dopad implementace IFRS 16 na rozvahy spo-
le¢nosti 1ze potvrdit predpoklddané zvysSeni zminénych rozvahovych polozek,
v nékterych pripadech i zvySeni velmi vyrazné. Tak, jak se po implementaci stan-
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dardu ocekava, doslo u obou spole¢nosti k navySeni rozvahové bilance, a to pre-
vazné z dlivodu nové aktivni polozky "pravo na uzivani aktiva" a také rlistem pa-
sivni polozky "zavazky z leasingu".

Zménou povahy nakladl z operativniho leasingu doslo i k ur¢itym zménam ve
Vykazu zisku a ztraty. Od zmén v tomto Vykazu se vSak oCekava, Ze nebudou mit
vliv na zisk pted zdanénim ani zisk po zdanéni. Zména povahy nakladi se tyka sku-
teCnosti, Ze plivodni jeden leasingovy naklad spojeny s operativnim leasingem byl
vykazan oddélené, a to jako odpis a urok. Prvnim dopadem této zmény se tak stalo
navySeni hodnoty EBITDA z dlivodu sniZeni polozky "provozni naklady (bez odpi-
st1)". Spolec¢nost Tesco zaznamenala nartst EBITDA o 65 %, British Airways pak
0 16 %. Jak je uvedeno v tabulce ¢. 12, poradenska spolec¢nost PricewaterhouseCo-
opers na zakladé své studie (2016b) zverejnila primérny nartst EBITDA pro vy-
brana odvétvi. Zatimco u maloobchodu dosSlo k primérnému nartstu o 41 %,
u leteckych spolecnosti se jednalo o 33 %. Primérny nardst pro vSechna zkoumana
odvétvi pak ¢inil 13 %. Z uvedenych vysledkii je patrné, Ze spole¢nost Tesco dosah-
la vys$siho nartistu EBITDA, nez kolik ¢ini o¢ekdvany primér v jejim odvétvi, nao-
pak spolecnost British Airways ocekavané priimérné hodnoty svého odvétvi nedo-
sahla. U obou spolec¢nosti vsak byl vliv kapitalizace operativnich leasingli na hod-
notu EBITDA vyssi v porovnani s o¢ekdvanou primérnou hodnotou vsech sledo-
vanych odvétvi.

Jako dalsi byly v ramci Vykazu zisku a ztraty ovlivnény vykazovana hodnota
odpist a také hodnota EBIT. Spolec¢nost Tesco zaznamenala nartist odpist o 68 %
anarust EBIT o 62 %, u British Airways byl zaznamenan narist odpisti o 25 %
a hodnoty EBIT 0 9 %. Znovu byla tedy vyraznéjsi zména patrna u spolecnosti, kte-
ra vyuziva operativni leasing ve vétSi mire. Posledni zménou ve Vykazu zisku
a ztraty, kterou bylo mozné v dlsledku kapitalizace pozorovat, bylo zvySeni nakla-
dovych uroki. Hodnota Cistych urokd, ktera v obou pripadech dosahovala zaporné
hodnoty, pak u spolecnosti Tesco vzrostla o 74 %, u spole¢nosti British Airways se
jednalo dokonce o nariist 130 %. Dle obecnych predpokladii nedoslo u zadné ze
spolecnosti ke zméné zisku pred zdanénim, ani po zdanéni.

Celkové lze dopad implementace IFRS 16 na finan¢ni vykazy zhodnotit jako
ocekavany s ohledem na predpokladané zvysSeni ¢i sniZeni pozorovanych polozek.
Samotna velikost zmény nebyla v nékterych pripadech tak vyraznj, jak se ocekava,
i s timto disledkem implementace IFRS 16 se vSak pocita. Zaroven lze ocekavat
vys$i procentudlni zmény vétSiny ovlivnénych polozek rozvahy s ristem podilu
operativniho leasingu na celkovém leasingovém financovani dané spolecnosti.

Druhou sledovanou kategorii byl dopad implementace IFRS 16 na vybrané fi-
nanc¢ni ukazatele. Na zakladé zjisténych vysledk lze konstatovat, Ze finan¢ni uka-
zatele se ve vétsSiné pripadii zménily oCekdvanym smérem. Nejvyssi zménu zazna-
menaly rentabilita aktiv u spolecnosti Tesco, ktera vzrostla o témér 40 %, a ukaza-
tel urokového kryti u spolecnosti British Airways, ktery zaznamenal pokles o vice
nez 48 %. Dle ocekavani doslo u obou spolecnosti k ristu ukazatele celkové zadlu-
zenosti i miry zadluZenosti vlastniho kapitalu, stejné tak doslo dle ocekavani ke
zhorSeni bézné likvidity, koeficientu samofinancovani i urokového kryti. Je treba
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zminit, Ze u poloviny mérenych ukazateli nebyla zaznamenana zména presahujici
10 %. Spolecnost PricewaterhouseCoopers pritom ve své studii (2016b) zazname-
nala primérny nartist zadluZzenosti u maloobchodnich spole¢nosti 0 98 % a u le-
teckych spolecnosti 0 47 %. To je opét diikazem toho, Ze i v ramci téchto odvétvi
bude mozné sledovat vyrazné rozdily, coZ je ve stejné studii potvrzeno i skutecnos-
ti, Ze 65 % maloobchodnich a 50 % leteckych spole¢nosti zaznamenalo rist zadlu-
zenosti mensi, nez 25 %.

V zavéru této Casti byla také provedena tzv. Altmanova analyza, kde v dasled-
ku implementace IFRS 16 doSlo u obou spolec¢nosti k poklesu vysledného "Z-
skére". Tento vysledek potvrdil skutecnost, Ze implementaci IFRS 16 doslo z po-
hledu vykazovani ke zhorSeni finan¢niho zdravi obou spolecnosti.

Celkové lze vysledek této prace zhodnotit jako oCekavany s ohledem na pred-
pokladané dopady implementace IFRS 16, zaroveii se vSak ukazalo, Ze velikost to-
hoto dopadu bude zaleZet na nékolika faktorech a lze predpokladat vyrazné rozdily
i v ramci stejného odvétvi.

V souvislosti s vytvorenim nového standardu upravujiciho leasingy ocekavam, ze
mnoho spolec¢nosti bude vytvaret tlak na pronajimatele a bude se snaZit o zménu
leasingovych smluv, které s nimi maji uzaviené. Konkrétné se mize jednat napfri-
klad o uUpravu smluvnich podminek, lepSi rozdéleni komponenti v leasingové
smlouvé (oddéleni komponentli souvisejicich pfimo s leasingem a komponenti
souvisejicich naptiklad s poskytovanim sluzeb a servisu), v krajnim pripadé i rist
objemu kratkodobych leasingovych smluv, které nebudou muset byt kapitalizova-
ny. Novy standard si klade za cil usnadnit a zprehlednit hodnoceni finan¢nich vy-
kazl spolec¢nosti. ZhorSeni finan¢nich ukazateld, jako dtsledek kapitalizace opera-
tivnich leasing(i, miiZe vést k obtiZnéjSimu ziskavani financnich prostredkd, a to jak
od bankovnich instituci, tak od investord. Spolecnosti se budou muset na zmény
pripravit naptiklad i v oblasti ucetnich softwarli ¢i zmény internich procest
a ucetni politiky. Pocet zmén, které spolecnosti v tomto ohledu cekaji, se bude pro
kazdou z nich lisit. Doporucil bych vsak, aby se této problematice zacaly vénovat
s dostate¢nym predstihem (rozpoznani ocekavanych zmeén, vzdélavani zameéstnan-
cl, apod.) a nebyly tak prekvapeny, az dojde k povinnosti standard IFRS 16 imple-
mentovat. V souvislosti se standardem IFRS 16 jsou oCekdvany nemalé naklady,
spojené s jeho implementaci. Domnivam se, Ze v€asna priprava miZe spolecnostem
pomoci tyto naklady alesponl ¢astecné snizit. Zaroven vSak oc¢ekavam, Ze mnoho
otazek souvisejicich s touto problematikou bude zodpovézeno aZ samotnou praxi.
Osobné se vSsak domnivam, Ze tim nejdutlezitéjSim tikolem pro spolecnosti bu-
de spravna interpretace zmén smérem k uzivatelim financ¢nich vykazi. Je totiz
skuteCnosti, Ze zménou uctovani leasingli v souvislosti s prijetim standardu
IFRS 16 s nejvétsi pravdépodobnosti dojde na prvni pohled ke zhor$eni finan¢niho
zdravi spolecnosti, divodem vSak bude pouze zména ve zpisobu vykazovani, niko-
liv skute¢na prima zména fungovani a finan¢niho zdravi spolec¢nosti. Klicové pro
spolecnosti tedy bude spravné vysvétleni toho, Ze dojde ke zméné pravidel ve vy-
kazovani, nikoliv ke skutecné zmeéné hospodareni spole¢nosti. Domnivam se, Ze



Zaveér 63

pokud spolecnosti v této fazi selZou, mohou se investori na zakladé ziskanych in-
formaci z acetnich zavérek rozhodnout pro omezeni investic do dané spole¢nosti
(ptipadné financni instituce mohou omezit poskytovani avéri), ¢imz by v delSim
¢asovém horizontu, pokud nedojde k ziskdni ndhradnich finan¢nich prostiedki,
mohlo dojit ke skute¢nému zhorseni finan¢ni situace spolecnosti.

Jsem presvédcen, Ze IASB (a stejné tak i FASB) vytvorenim nového standardu
udélala vyrazny krok ke zvySeni transparentnosti a vzajemné srovnatelnosti fi-
nanc¢nich vykaza spolecnosti, a tento krok podporuji. Uzivatelé financnich vykazi
(hlavné investori a bankovni instituce) diky tomu budou mit kvalitnéjsi informace
pro své vlastni rozhodovani o piipadnych investicich. Jaky skute¢ny dopad bude
IFRS 16 mit vSak bude moZné zhodnotit aZ po uvedeni standardu do praxe.
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A Hodnotici stupnice nejvyznamnéjSich

ratingovych agentur

Tab.21  Hodnotici stupnice nejvyznamnéjsich ratingovych agentur v dlouhodobém horizontu
Moody's | S&P Fitch Hodnoceni
Aaa AAA AAA Stupen nejvyssi kvality
Aal AA+ AA+
Aa2 AA AA Stupen vysoké kvality
Aa3 AA- AA-
Al A+ A+
A2 A A Stupen vyssi stiredni kvality
A3 A- A-
Baal BBB+ BBB+
BaaZ2 BBB BBB Stupen nizsi stredni kvality
Baa3 BBB- BBB-
Bal BB+ BB+
Ba2 BB BB Spekulativni stupen
Ba3 BB- BB-
Bl B+ B+
B2 B B Vysoce spekulativni stupen
B3 B- B-
Caal CCC+ CCC Znacné rizikovy stupen
Caa2 CCC / Extrémné spekulativni stupen
Caa3 cee [ Stupen vysoké pravdépodobnosti
CC / L y . ]
Ca C / selhani bez moZnosti zotaveni
C DDD . : ,
D DD Stupen velmi vysoké
/ D pravdépodobnosti selhani

Zdroj: Billion Trader - Rating agencies: Moody's, S&P and Fitch (2015)



