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1. UvOD

Ena izmed metod financiranja nabave osnovnih seeddti s svojo prilagodljivostjo,
prakticnostjo, stroSkovno dinkovitostjo in z dagnimi prednostmi prispeva k bolj
ucinkoviti alokaciji kapitala v narodnem gospodarstjeutudi lizing. Alternativne metode
lizingu so lahko nakup opreme ali financiranje pbdve z zadolZzevanjem. Lizing je
vedno povezan s prodajo déémega fizinega izdelka in tako vedno vsebuje z objektom
povezano financiranje. Lizingodajafeéma v primerjavi s tradicionalnim kreditorjem
nateloma manejSo pozicijo, saj v razmerju ni samo upnik, tetnjee hkrati tudi lastnik
predmeta lizinga.

Okolje, v katerem danes poslujejo podjetja, meohnjudi lizing hiSe, se hitro spreminja in
postajacedalje bolj dinamino. Te spremembe zahtevajo hitro &inkovito prilagajanje.
Potrebno je predvideti razvoj dogodkov v prihodnastsi tako pridobiti konkureinmo
prednost. Prav zato lizing hiSe posa® veliko pozornosti tveganju, saj jim upravljaime
obvladovanje tveganj zagotavlja njihov obstoj. Taejg predstavlja negotovost izida
dolocenega dogodka, kateremu se ni m@gpopolnoma izogniti, odéitev lizing hiSe pa
je, v koliksni meri se bo tveganju izpostavila.

Namen diplomskega dela je analizirati najpomemianéjg@ganja, s katerimi se &uge
lizing hiSa pri svojem poslovanju, ugotoviti njihmvobvladovanje ter analizirati
najpogostejSe instrumente, ki se uporabljajo zaasanje pred analiziranimi tveganji. Po
raziskavah Banke za mednarodne poravhaag bi najvé problemov izviralo prav iz
kreditnega tveganja, kiedalje bolj pridobiva na pomembnosti. Eden izmegimeintov
upravljanja kreditnega tveganja je ocenjevanje awegti potencialnega dolznika, ki je
izraZzena z boniteto lizingojemalca. Zato je celo¥esto poglavje namenjeno prav analizi
kreditnega tveganja, v katerem je podrobno opisaadaj mora biti lizing hiSa pozorna in
na kakSen nan se lotiti upravljanja kreditnega tveganja.

Po uvodu je v drugem poglavju opredeljena defiaitiginga in kratka predstavitev razlik
med lizingom in navadnim kreditnim poslom. Sledjlavne prednosti, ki jih ima lizing
pred kreditom.

V tretjem poglavju so na kratko opisane Stevilrddiégce lizinga. Razlini avtorji navajajo
razlicne vrste lizinga. Bolj podrobno je razlozena okairrazdelitev na finami in
operativni lizing, ki sta v razinih pravnih, dagnih in ra&unovodskih sistemih razio

! Turk (1997, str. 368) leasing prevaja kot najemmaidor (1990, str. 191) pa v zakup, vendar v svojem
diplomskem delu izraza ne bom prevajala, ampak bpaonabljala kar izraz lizing.

2 Slovenski raunovodski standardi (v nadaljevanju SRS) uporabliajaze najemodajalec in najemojemalec,
Mramor pa uporablja izraza dajalec zakupa in zalkuptamesto omenjenih izrazov bom uporabljala iaraz
lizingodajalec oziroma lizing hiSa in lizingojemale

% Banka za mednarodne poravnave (ang. Bank fomatienal Settlements — BIS).



definirana, je pa uvrstitev posla v eno izmed tebhdoblik kljuinega pomena za dao,
racunovodsko in pravno obravnavo.

V cetrtem poglavju sem analizirala razvoj lizinga \etsy nato pa Se njegov razvoj v
Sloveniji.

Kaj je tveganje, je razloZeno v petem poglavju.ingzhiSa ima pri svojem poslovanju za
upravljanje tveganj na voljo ¥emoznih pristopov. Delitve tveganj barega poslovanja
razlicnih avtorjev so opredeljena v drugem delu petegpapa.

Celotno Sesto poglavie namenjam analizi kreditneégsganja. Podrobno je opisano
merjenje in obvladovanje kreditnega tveganja v itdz\barcnih sistemih, sledi analiza
klju¢nih komponent politike upravljanja kreditnega tveiga Zadnji del Sestega poglavja
opisuje opcije zavarovanja kreditnega tveganjaeritatse lahko posluzuje lizing hiSa.

Lizingodajalec se pri svoji dejavnosti &uge ne le s kreditnim, temyetudi z drugimi
vrstami tveganj. V nadaljevanju so podrobneje peedigna likvidnostno tveganje,
tveganje spremembe obrestne meredaji® tveganje.

V sklepu povzemam glavne ugotovitve in zakke.

2. OPREDELITEV LIZINGA

Beseda lizing izhaja iz angleSkega glagola »toeleaa pomeni dati v najem ali lizing,
oziroma iz samostalnika »leasing«, ki ga prevajamajem ali lizing. Besedi »to lease« in
»lease« izvirata iz francoske besede »lais«. KifiklSnemu prevodu v slovenski jezik pa je
sam pojem »leasing« neposredno tezko prevedljimekaterih drzavah uporabljajo svoje
izrazoslovje,éeprav tudi izraz leasing ni neznan, e drzav pa se izraza leasing ne
prevaja.

Lizing je posel financiranja investicij, predvsembavne opreme, pogodba o lizifigia je
pravno orodje, s pondf katerega se uresmitako ekonomsko razmerje (Grilc, 1993, str.
67). Bistvena zndlnost lizinga je, da gre za posel, pri kateremtniks opreme oz.
lizingodajalec predaja njenemu uporabniku oz. pyemalcu pravico uporabe predmeta
lizinga proti pla&ilu dolotene najemnine oz. lizing obrokbwa pogodbenasasovno
obdobje, in na podlagi nekaterih, posebej za lizamgnerje zné&lnih pogodbenih doléil.

4 Ravno tako kot leasing tudi angleski izraz »legsiontract« doma avtorji razlicno prevajajo. Sama bom
uporabljala izraz pogodba o lizingu. Pogodba andizi je definirana kot »pogodba, s katero se lizitagalec
zaveze, da bo kupil stvar, ki jo lizingojemalecdeb pri njem ali pri neki tretji osebi, proizvajalaer mu jo
dal v najem, torej v uporabo in uzivanje, le-tanpabo uporabo ptal« (Car, 1997, str. 3).

®V diplomskem delu bom namesto m&se najemnine, ki jo mora lizingojemalec &ié za pravico uporabe
predmeta lizinga, uporabljala izraz lizing obrok.



Gre torej za pogodbo o uporabi stvari proti odila ki dopuga, da stvar polagoma preide
v popolno razpolagalno sfero uporabnika.

V doma&i in tuji literaturi obstajajo raztne definicije lizinga in njegovih pojavnih obliki k
se v prostoru infasu spreminjajo, in sicer predvsem zaradi njeg@znavrstnosti in
izvedbenih oblik (Gerbec, KoSir, 1999; Soper et H92; Grant, 1992). Obravnavati ga je
potrebno glede na njegove ekonomske, finan r&unovodske, pravne, dawe in druge
vidike. 1z vseh teh pogledov ugotovimo, da je Igiposebna oblika financiranja
opredmetenih osnovnih sredstev, ki jih lizingojeetalizbere pri proizvajalcu oziroma
dobavitelju le-teh, lizingodajalec pa jih na podlpgsebne pogodbe v zameno za detw
nadomestilo daje v kokignje lizingojemalcu. Lizingojemalec ima ta sredsivposesti in
uporabi, lizingodajalec pa obdrzi nad osnovnimdstei pravno lastniStvo. V bistvu gre za
financiranje uporabe datenega sredstva in ne nakupa, res pa je, da lastadtko preide
na lizingojemalca (opisano bo v nadaljevanju).

Pogodbo o lizingu bi lahko poimenovali tudi kot pdpo modernega gospodarstva, ki je
nastala s ponigo mednarodne prakse, v Sloveniji pa predstavljgsane rabokupno

pogodbo, po nekaterih teoretikih posebno vrsto gbgoo lizingu oziroma najemne
pogodbe.

V slovenski strokovni in drugi literaturi, teorijn praksi na podru lizinga vlada
nedoslednost v poimenovanju. Nedvomno je besedwylimjka, ki je prenesena k nam iz
anglosaksonskega jezikovnega pdafo Vsi poskusi, da bi ta pojem prevedli ali
poslovenili, do sedaj niso bili uspesni, saj Zearaidajalec na tem podia ni dosleden. V
Zakonu o obligacijskih razmerjih (v nadaljevanjuOR) tega pojma ni - uporabljena sta
pojma zakup in/ali najem (ZOR: 567. do 58&n). Tudi SRS-ji uporabljajo besedo najem
(SRS: 1, 10, 13, 18, 24 in 30), prav tako tudi Zakodavku na dodano vredndgv
nadaljevanju: ZDDV). Kljub temu pa Ministrstvo zadnce v svojih dodatnih pojasnilih o
izvajanju omenjenega zakona uporablja poleg izeaup Se izraz leasing, ki naj bi bil
pojmovno razkien od izraza najem.

Lizing ni ne zakup ne najerdeprav je blizu obema. Prav tako ni prodaja na kiadie na
obroke, ne lizing z obljubo prodaje, je pa res,lal&ko vsebuje elemente vseh nasStetih
pravnih poslov ter tudi nekaterih drugih, ki tus@menjeni.

Dejstvo je, da je potrebno pri lizingucia pravico uporabe ekonomske stvari in pravno
lastniStvo. Za lizing relacijo je ztidgno, da uporabnik dejansko ne kupi predmeta liaing
ampak pravico do njegove uporabe. Lizingodajalcye lpravni lastnik tega predmeta, pa
placuje lizing obroke.

® zakon o davku na dodano vrednost (ZDDV, 1998)leén ZDDV navaja pojem najem, 48en ZDDV pa
pojem lizing.



Vecina drzav uporablja angleski izraz »leasing«, kjesdo nedavnega uporabljal tudi v
slovenski poslovni praksi. V zadnjetasu pa so svoje dodali novinarji in angleski izraz
»leasing« poslovenili z lizing, kar bom tudi dosieduporabljala v diplomskem delu. Za
laZje razumevanje in tevanje med lizingom in kreditom bom v nadaljevanpvedla
bistvene razlike med lizingom in kreditom.

2.1. Osnovna razlika med lizingom in kreditom

Pri kreditni pogodbi je kreditodajalec upré&n, da dobi od kreditodajalca tisto, kar je dal,
to je glavnica z obrestmi, pri lizingu pa dajerigodajalec lizingojemalcu v uporabo stvar,
ne pa denar. Dejstvo, da se predmeé&asu trajanja pogodbecipava 0z. popolnomadgpa
(delno ali popolno amortizira), onemagastovrstno ali enako kakovostno vrnitev.

Lizing in kredit se razlikujeta tudi v pojmovanjugynega lastniStva nad predmetom
lizinga oz. predmetom, kupljenim na kredit. Prifigu je pravni lastnik predmeta lizinga
lizingodajalec vse do trenutka od@la vseh obveznosti do lizingodajalca. Pri kreditni
pogodbi pa jemalec kredita postane lastnik predmeteerega kupi na podlagi sredstev
kredita, takoj. Zaradi tega obstaja poglavitnaikazmed lizingom in kreditom v gau
zavarovanja predmeta lizinga oz. predmeta, kupfjanea podlagi kredita. Pri lizingu ze
sam predmet lizinga predstavlja zavarovanjedobi trajanja lizinga, zato ni dodatnih
stroskov zavarovanja. Pri kreditni pogodbi pa kiedijalec svojo terjatev zavaruje Se
posebej, kajti kot sem Zze prej omenila, kredito@agjani pravni lastnik predmeta,
kupljenega na podlagi kredita zavarovano s hipotekozastavo na predmetu, kupljenem
na podlagi kredita.

Razlika med lizingom in kreditom je tudi obsegu lastnih sredstevki jih jemalec pri
nakupu samofinancira. Pri lizingu je potrebno mésgtnih sredstev kot pri kreditu,
odvisno sicer od vrste lizinga, toda najam 30%.

2.2. Prednosti lizinga pred kreditom

Vedno veja konkurenca sili lizing hiSe k fleksibilnosti pgklepanju lizing poslov, kar je
privedlo do veéjega prilagajanja posebnim zahtevam in individugéneobravnavanja
komitentov kot katerakoli druga oblika financiranj&em sodi tudi¢im hitrejSa in
enostavnejSa izvedba vseh administrativnih postepkicso potrebni za sklenitev pogodbe
o lizingu, vkljuikno s podpisom pogodbe pri lizingodajalcu ali sanmdajalcu, ki ga
izbere lizingojemalec.

" Pri tem bi opozorila na to, da je zavarovanje Vikvemeri odvisno od vrste predmeta lizinga. Pri
financiranju vozil se tudi pri lizingu zahteva osno in kasko zavarovanje, pri opremi zavarovanpgekin
poZara idr.



Za potencialnega komitenta je nedvomno pomembngniy inflacijski negotovosti, s
katero se je prebivalstvo spopadalo v preteklinetlegih. Zato lizing hiSe sklepajo s
svojimi komitenti t.i. dolgorone pogodbe o lizinduna podlagi devizne klavzule. V
omenjenih pogodbah so vse fitae obveznosti nominirane v trdni tuji valuti, nBEUR,
CHF idr., tako da se viina lizing obroka do iztegagodbe ne spremirijaS tem
komitentom omogé&imo, da lahko v dobi lizing&im natagneje nértujejo svoje izdatke,
ki jih bodo morali namenjati za plavanje obveznosti do lizingodajalca.

Posebej bi izpostavila nekaj prednosti, ki jih digi omog@éa pravnim osebam. Pri
tovrstnem poslu naméeni nujno, da je investicija v osnovna sredstv&amrana v bilanci
stanja’. V primeru da se komitent, ki nastopa na trgu kcavna oseba, odib za
financiranje nakupa osnovnega sredstva s sklemipogodbe o lizingu, se mese lizing
obrok v bilanci izkazuje kot stroSek. Na kakSertimaje odvisno od tega, ali gre za
financni lizing ali za operativni lizing. Pri finamem lizingu se v izkazu poslovnega izida
izkazuje lizing obrok kot stroSek, in sicer delnot kamortizacija, delno pa kot stroSek
financiranja. Pri operativhem lizingu pa se liziagrok v celoti obravnava kot stroSek.
Pomembna lastnost operativnega lizinga, po katerioperativni lizing léuje™ od
financnega lizinga, je tudi ta, da se m&sdizing obrok v bilanci izkazuje le kot strosek,
kar pomeni, da to osnovno sredstvo v bilanci nineidOmenjeno investicijo se belezi
zunajbilagno.

3. VRSTE LIZINGA

Lizing poznamo v najrazinejSih oblikah, katerih Stevilo je na prvi poglegbmejeno, saj
segajo od osnovnth do najbolj zapletenih obfiR Razlini avtorji uporabljajo raziina
merila, kot so geografski prost@asovna dimenzija, obseg poslov, posamezni udelgzenc
uporabniki lizinga idr., za delitev lizinga na posezne vrste.

V tuji literaturi pogosto zasledimo osnovno deliteainga (Grant, Gent, 1992) riman¢ni

in operativni lizing ter prodajno pogodbo o lizingu (ang. hire purchase), pa tudi bolj
podrobne razdelitve, kot je npr. delitev na (Sopunro, 1993):

lizing potrosnih dobrin (ang. small ticket leasing)

lizing Sirokega kroga potroSnikov (ang. retail ieg3,

lizing opreme velike vrednosti (ang. large tickerding),

lizing kot poma pri prodaji (ang. sales aid leasing).

8 To pomeni da se pogodbo o lizingu sklene za olejdtje daljSe od enega leta.

° Pod pogojem, da je pogodba o lizingu sklenjerikssid obrestno mero.

1 Odvisno od tega, ali gre za finam ali operativni lizing.

1 ve¢ o tem bom opisala v poglavju 3.

12 Finareni lizing, operativni lizing.

'3 izing s finargnim vzvodom (ang. leveraged lease), nalozbenidifang. venture lease).



Drugi avtorji (npr. Gapenski, Brigham, 1996)¢ijo operativni lizing, finakni lizing,
prodajo in povratni lizing (ang. sale-and-lease kipater kombinirani lizing (ang.
combination leases).

Gerbec in KoSir (1999, str. 34) zelo podrobno pi@dgta razvrstitev oblik lizinga, zato
bom tudi sama predstavila okvirno razdelitev lizngp njuni delitvi. Glede na namen in
vsebino lahko lizing razdelimo na dve osnovni viistisicer:

- financni lizing,

- operativni lizing.

Finartni in operativni lizing sta v razinih pravnih, daynih in ra&unovodskih sistemih
razlicno definirana, je pa uvrstitev posla v eno izmdddeeh oblik kljgnega pomena za
dawno, ra&unovodsko in pravno obravnavo

Razvrstitev na finatni in operativni lizing je zasnovana na obseguatekem tveganja in
koristi, povezana z lastniStvom nad predmetom diajinbremenijo lizingodajalca ali
lizingojemalca. Pri tem se uporabljaceto vsebine pred obliko, saj je bolj pomembna
vsebina posla kot oblika pogodbe. Fitainlizing je financiranje doléene poslovne
transakcije, medtem ko je poslovni lizing predvsstoritev. Razlike med fingnim in
operativnim lizingom na splosno so prikazane v lidbea str. 6.

Tabela 1: Razlike med fina&nim in operativnim lizingom

Merilo Finan éni lizing Operativni lizing

Pogodbena doba lizinga Navadno pokrivgjividel dobe Predmet lizinga se navadno v dopi
koristnosti predmeta lizinga. koristnosti vékrat ponudi v lizing.

Odpoved pogodbe Je ni magoodpovedati, Pogodbo je mogte odpovedati

lizingojemalec mora ob prédsni | brez vejih posledic za
prekinitvi platati sedanjo vrednost lizingojemalca.
Se neplaanih obrokov.

VzdrZevanje in zavarovanje Vse stroSke krije lizingojemalec. Odvisno od dogavmed

predmeta lizinga lizingodajalcem in
lizingojemalcem.

Tveganja, povezana z lizingojemalec. lizingodajalec.

lastniStvom; to so izguba, okvar
zastarelost, velikost preostale
vrednosti nosi

Prodaja predmeta lizinga Lizingojemalec pri njgjlaloje. | Je v rokah lizingodajalca.
Iztrzek od prodaje predmeta vecji del lizingojemalcu. izkljgno lizingodajalcu.
lizinga pripada
Vir: Grant, Gent, 1992, str. 16-17.

11”4

14 Gre za osnovno delitev na anglosaksonski ter Rentalni pravni in daini sistem, ki se v primeru lizinga
razlikuje predvsem na podfjo pravnega in ekonomskega lastniStva osnovnihsseedin s tem tudi
posledéno da¥ne obravnave.



3.1. Finargni lizing

Finartni lizing je vsak lastniSki posel, pri katerem ge financiranje uporabe predmeta
pogodbe o lizingu za daljgas njegove zivljenjske dobe. Lizingojemalec imavim@a do
uporabe tega predmeta lizinga, lizingodajalec pangl® obdrzi lastninsko pravico.
Razdelitev pravice uporabe in pravice lastniStveadiafinanciranja je nujna ztgnost
financnega lizinga (Gerbec, Kosir, 1999, str. 35). Tupetrebno dodati, da izraz
Zivlienjska doba morda ni najbolj primeren, kajacunovodski standardi okajno
opredeljujejo dobo koristnosti (SRS 13) oziroma aawspodarnosti (MRS 17), ki se
lahko bistveno razlikuje od zivljenjske dobe. Défifa, ki jo predlagata Gerbec in KosSir
(1999, str. 35), je najbolj primerna, saj zajemakpéno vse pojavne oblike fingnega
lizinga. Seveda pa obstaja mnogo &@uh pogledov na opredelitev finémega lizinga.

Grilc (1993, str. 68) opredeljuje fin&m lizing kot ¢isto finartno operacijo angaziranja
financnih sredstev prek specializiranih firkamh organizacij, ki so med proizvajalcem in
lizingojemalcem. Traja vso dobo lizinga s pafadizinga financiranega predmeta lizinga,
medtem ko operativni lizing traja kratelas. Finanni lizing je kljub relativno nejasni
obrazlozitvi v evropski literaturi najbolj imanentpredstavnik pogodb o lizingu, je @pn

in poleg drugega pomeni tudi pogodbo o investiraijtranki dolgita fiksno obdobje
trdnosti pogodbe, v katerem je nobena od njiju r@enmenostransko razvezati. ¢as je
sorazmeren gospodarsko &gnemucasu uporabe opreme. Tdpi financni lizing je t.i.
popolnoma amortizacijska pogodba. SesStevek lizimplkov, ki jih pla&a lizingojemalec,
je veji od nabavne cene predmeta lizinga, kar pomenlizdegodajalec amortizira svoje
investicijske stroske.

Zgornja definicija dobro opredeljuje tipie zndilnosti finartnega lizinga, toda ze v prvem
stavku je nedosledna, saj Grilc (1993, str. 68)ar@wda gre (izkljtno) za posredni odnos,
in sicer odnos med proizvajalcem in lizingojemalcpreko finagne institucije. V tem
konkretnem primeru lahko lizing dodatno opredelikmt posredni finaéni lizing, saj
lahko tudi proizvajalec oz. dobavitel] opreme sklepogodbo o finamem lizingu z
lizingojemalcem. V tem primeru govorimo o neposeEdrfinartnem lizingu. Zavedati pa
se moramo, da je najbolj tipia oblika finadnega lizinga prav posredni fingm lizing.

3.2. Operativni lizing

Pri operativnem lizingu j€as veljavnosti pogodbe krajSi od uporabne Zivljemjsobe
predmeta lizinga in zato stroski v lizing danegedoneta praviloma niso v celoti pokriti z
obranimi odpl&ili lizingojemalca. Lizingodajalec si z enkratninizihgom ne more
povrniti svoje nalozbe v sredstvo lizinga in dsmhtevane stopnje donosa. Da bi dosegel
pricakovano stopnjo donosa na svoj kapitalski vioZelklaosredstvo v lizing wirat ali pa

ga Se pred iztekom Zivljenjske dobe proda. Ne sentoi®] zanasSati le na daébk, ki ga



prinasajo lizing obroki, temvemora iskati tudi moznost izvajanja nadaljnjihtigiposlov

ali prodaje premozenja ob koncu lizing obdobja.d&galca lizinga je operativni lizing

sprejemljiv samoge ima premozenje zagotovljeno sekundarno trznonastid Poslovni

lizing obicajno zahteva od lizingodajalca, da nosi tudi steogkdrZzevanja in zavarovanja

predmeta lizinga ter tveganje v zvezi s tehnoloSkastaranjem opreme.

Za lazjo razmejitev med fingnim in operativnim lizingom je Odbor za

financnoratunovodske standarde v ZDA (ang. Financial Accogntgtandard Boards —

FASB) postavil Stiri pogoje (Amembal, Halladay, 598tr. 246-249):

- avtomaténi prenos lastnistva;

- nakupna opcija na koncu lizinga;

- ¢as lizinga je enak ali ¥@ od 75% ekonomske koristne Zivljenjske dobe streat

- sedanja vrednost minimalnih lizing obrokov je lemali v&ja od 90% poStene trzne
vrednosti (izraun ne upoSteva danih postavk).

Lizing se opredeli kot finammi lizing, ¢e je izpolnjen vsaj eden izmed zgornjih pogojev, v
nasprotnem primeru se opredeli kot operativni §zin

Kriteriji za opredeljevanje konkretnega lizingamagovo finano ali operativno raalico
se lahko razlikujejo od drzave do drzave. Poskwsinptenja kriterijev razvéanja na
mednarodni ravni bom podrobneje opisala v poglawatunovodskih vidikih lizinga, kjer
bom opredelila tudi kriterije razwt&nja, ki jih navajajo Slovenski ¢anovodski standardi
(2001).

3.3. Druge oblike lizinga

Poleg osnovne delitve na finam in operativni lizing je mozno slednjega opretiéle po
mnogih drugih vidikih.

Opredelitvetrajanja lizinga so lahko razline, v grobem pa lizing delimo na:

- kratkoro ¢ni, ki praviloma traja do treh let, za razliko od tk@ocnih finartnih
transakcij, pri katerih je arbitrarno dékna meja eno leto;

- srednjero¢ni z obdobjem trajanja od treh do petih'fet;

- dolgoro¢ni, v katerega sodijo posli, sklenjeni nad pet ozeisadem let.

Sicer pacasovni okvir ni bistvena zgdnost lizing poslov, ki naj bi opredeljevala pravn
in ekonomsko naravo.

Pri lizing poslu se predmet lizinga lahko zelo pudmro dol@i in opredeli, lahko pa se
dolcci le vrednostno mejo posla, nato pa lizingojematam izbere predmet posla. V

15> Nekateri avtorji navajajo trajanje tudi do sedem |



prvem primeru govorimo o individualnem lizingu, vudem primeru pa o blanketnem
lizingu.

Glede na delitev obveznosti(kot je na primer vzdrzevanje predmeta lizinga)dme

lizingodajalcem in lizingojemalcem lahko lizing detimo na:

- bruto (ang. gross) — oblika lizinga, pri kateri lizinggdlec v celoti ali delno
(odvisno od medsebojnega dogovora) prevzame obsgzmgede zavarovani,
vzdrZevanja, popravil, servisiranja predmeta liaiing drugo;

- neto (ang. net) — oblika lizinga, pri kateri nosi celot odgovornost glede
vzdrZzevanja predmeta lizinga lizingojemalec.

V literaturi se navaja veliko razhih vrst lizinga, med njimi tudi t.;>prodaja in povratni
lizing« (ang. sale and lease backyakup z zadolzitvijo (ang. leveraged lease). Pri prvem
gre v bistvu za finami lizing, le s to razliko, da kasnejSi lizingojel®@ najprej proda
opremo lizing hisi, nato pa ga vzame od nje naziging. V tem primeru je torej kupec
premozenja tudi lizingodajalec. Namen prodaje irsnigSega lizinga je predvsem
izboljSanje likvidnosti, saj gre navadno za veld@dstva. To obliko pogosto zaznamo
zlasti pri nakupu nepregmin.

»Leveraged lease« tezje prevedem, gre pa le zébposabliko finaknega lizinga. V
takSen lizing so ponavadi vkieni lizingojemalec in lizingodajalec ter dodatni
posojilodajalet®, ki s posojilom omogs nakup predmeta lizinga. Pogodbene obveznosti
lizingojemalca ostanejo enake kot pri fidaem lizingu, vloga lizingodajalca pa je
drugana. Se vedno prejema @ae Koristi zaradi amortizacije, vendar v bolj tvegm
polozZaju. TakSen & lizinga se uporablja pri financiranju & in drazjih investicij, ko
investitorji z medsebojnim sodelovanjem lazje zjeepotrebna sredstva.

Glede na dogovorjene pogodbene obveznosti po iztékiobja lizinga v&na avtorjev

razlikuje*”:

- c¢asovno omejen lizing(ang. term leasing)pri tem lizingu je obdobje natano
opredeljeno in dokeno, po izteku tega obdobja pa mora lizingojemalexmet
lizinga obvezno vrniti lizingodajalcu, torej nimaodnosti podaljSanja pogodbe o
lizingu ali odkupa predmeta lizinga;

- obnoviljiv lizing (ang. revolving leasing): za ta lizing je Zian izrecen dogovor
pogodbenih strank, da se po izteku dogovorjenega pmgodb o lizingu obvezno
obnovi. Pogosto je pri teh pogodbah vkbna tudi klavzula, ki dot@, da
lizingodajalec ob podaljSanju lizing obdobja zanaedptedanji predmet z novejSim
iste vrste;

'8 Dodatni posojilodajalec je najskrat institucionalni investitor, ki je hkrati nosit hipoteke na predmet
lizinga. Posojilodajalec odobri posojilo na podladistopljenih terjatev do lizingojemald@e lizingojemalec
terjatve ne poravna, lizingodajalec ni zavezantivpusojila posojilodajalcu.

" Npr. Berden (1978, str. 50).



- lizing brez nakupne moznosti (ang. leasing without option to purchaseyi
tovrstnem lizingu se je mozno dogovoriti 0 obnovipogodbe pod ugodnejSimi

pogoji.

V zadnjemcasu se pojavljata tudi dve novejSi radi lizinga, in sicer t.i.naloZbeniin
funkcionalni lizing. Nalozbeni lizing (ang. venture leasing) je primeren za spodbujanje
rasti podjetij, ki so v z&tni fazi delovanja, saj lizingodajalec wetku obrgunava nizje
lizing obroke, kar bistveno manj obremenjuje liojgmalca, ta pa v zameno ponudi
opcijo nakupa delnic svojega podjetja. S tem lahkimgodajalec postane udeleZenec v
kapitalu podjetja lizingojemalca in s tem kot deéariprevzame tudi viogo lastnika in ne le
financerja.

Funkcionalni lizing (ang. per-procedure leasing) pa ima v nasprotfrugimi vrstami
lizinga spremenljivo viSino obrokov, odvisno od ugoe predmeta lizinga, ali sezonskega
zn&aja poslovanja lizingojemalca. Stroski tovrstneganfja so praviloma visji, toda v
dolocenih primerih niZje tveganje oziroma nizja fidaa obremenitev v »slabih« mesecih
odtehta dodatne stroSke, dodatni donos gge\teeganje dajalca lizinga.

Obstajajo Se druge vrste lizinga, ki se v praksitkmirano razvijajo, predvsem zaradi
stalnega prilagajanja, na eni strani &, pravnim in drugim razmeram, na drugi strani
pa tudi konkurenca na trgu sili lizing hiSe v uvg@stevilnih novih finaénih produktov,

ki jih ponujajo potencialnim komitentom.

4. RAZVOJ LIZINGA

4.1. Razvoj lizinga v svetu

Lizing se je pojavil Ze zelo zgodaj. Njegovi prvcetki segajo v leto 2000 pr. n. S.
(Gerbec, Kosir, 1999, str. 15). Prve lizing trarsgkso zabeleZili sumerski duhovniki iz
mesta Ur, ko so na glinaste tablice zapisovaigizimetijskega orodja, zemiiger Zivine.
NajdragocenejSi zapis o lizingu seg&as znamenitega babilonskega kralja Hamurabija,
ko je v svoj obSirni izbor zakonov vkljil do tedaj poznana pisana in nepisana pravila
starih Sumercev in Ahajcev glede lizinga. Kasnefmli leta 450 do 400 pr. n. 5t. (Nemec,
1997, str. 4), je v mestu Nippur druzina Murashugegta z dejavnostjo, ki se je razvila v
znano ba&no in lizing hiSo. Pod tedanjimi ekonomskimi in gdcimi pogoji so
zagotavljali finakni servis v Perzijskem imperiju. Najeso se ukvarjali z lizingom
zemlji&, kmetijske in volovske opreme ter semen. Ostakelaa civilizacije, vkljiEno
Grki, Rimljani in Egigani, so imele lizing za privé@mo in Wasih edino mozno obliko
financiranja nabave opreme, zemlje in Zivine. AmtiFentani so bili dolgo poznani po
mojstrstvu v ladjedelnistvu in trgovini ter dajanjdij v ¢arter.Carter je bil zelo podoben
lizingu opreme. Podrobna pravila, ki so razlikovadad finagnim in poslovnim lizingom,



so bila prvé napisana z&asa Rimljanov v Justinjanovem zakoniku v Knijigi. IMudi
velike vojaske odprave so uporabljale lizing kabafitni instrument za zagotovitev
potrebnih ladij, osebja in opreme.

Normandijski plemii, ki so Viljemu Osvajalcu kot lizingojemalcu v ilg dajali ladjevje,
so prvi izvedli obseznejSi lizing predmin. Tako je bila na primer financirana invazija
Norvezanov v Anglijo leta 1066. Prvi zabelezenngipreménin pa je bil lizing orozja,
namenjen za uporabo v sedmi krizarski vojni letd8L.¢gSoper, Munro, 1992, str. 13).

V baltskih drzavah se je pgvpojavil lizing za komercialno rabo za dejavnostmooske
trgovine. Prvi zapis o lizingu trgovskih ladij pa pil narejen leta 1345 v Stockholmu.
Zaradi strogega zakona in prepovedi pri dedovanjiadne lastnine je bil v srednjeveski
Evropi popularen finami lizing zemlji& in stavb. Na teh izkuSnjah se je deti razvoj
lizinga v 20. stoletju, ki ga je dejansko powdtaazvoj Zeleznic. V svojih dnevnikih
omenja G. Washington lizing mlinov ob reki Potomaclizing Zelezniskih vagonov
(Clark, 1990, str. 1). Lizing Zelezniskih vagonoweliki Britaniji leta 1840 je prvi primer
(ang. full-out leasing) lizinga, kjer na koncu pdgenega roka preide lastnina v last
lizingojemalca.

Prvo registrirano lizing podjetje na svetu je bistanovljeno leta 1855, Birmingham
Wagon Company, ukvarjalo pa se je predvsem z l@mgzelezniSkih vagonov za
premogovnike in rudnike za da@eno obdobje med petimi in osmimi leti (Clark, 1990,
1).

V Evropi kot tudi v ZDA se je z Zatkom 20. stoletja ptel razvijati lizing dol@enih vrst
blaga, kot so stroji z&evljarsko industrijo in telefonska oprema. Proiakajoz. prodajalci
so verjeli, da bodo lahko ¥egrodali,ée bodo za svoje blago ponudili tudi primereina
odplatevanja na obroke. Prve izposoje vozil so se paaid v letu 1918. Kljub temu pa
velja za pravega #Zatnika lizinga vozil trgovec Zollie Frank iz Chiaagki je z lizingom
vozil zatel na zé&etku 40. let 20. stoletja.

Razvoj sodobnega lizinga se je gefi leta 1952 (Gerbec, KoSir, 1999, str. 17), z
ustanovitvijo prvega samostojnega podjetja, kieseljvarjalo z lizing posli, in sicer United
States Leasing International Inc v San Francisane@eno podjetje se je izredno hitro
razvijalo, kajti bankam je bilo opravljanje tovreia posla prepovedano. Zato je ze leta
1959 (Nemec, 1997, str. 4) ustanovilo t.i. »jointure« v sosednji Kanadi z imenom
Canada Dominion Leasing Corporation, leto kasnajg& podelovanju z anglesko finamo
ustanovo Mercantile Credit Company Se Mercantil@asiey Company v Londonu. S
casom je lizing postajal vedno bolj raznovrsten, negedbolj prilagojen potrebam
lizingojemalcev (ang. tailor made), poleg tega @@a naredile Se bolj zanimivega raag
dawne olajSave in knovodske prednosti (izvenbikaro financiranje). Leta 1963 je bila



o lizingu sprejeta ustrezna zakonodaja, zatadar se je obseg lizing poslov Se bistveno
povesal’®.

Kljub temu da so v Evropi (Svica) Ze daisa poznali posebne vrste najema pisarniske in
gradbene opreme, osebnih avtomobilov, strojev jgdhbilo prvo podietje, ki se je gelo
ukvarjati z lizingom, ustanovljeno Sele leta 1988imenom Leasing A.G. s sedezem v
Baslu (Gerbec, Kosir, 1999, str. 17). Par let kpsse z&eli ustanavljati tovrstna podjetja
tudi drugod po Evropi — v Veliki Britaniji leta 196 v Franciji in Italiji leta 1961 in v
Nenxiji leta 1962

V zatetku 60. let 20. stoletja se je¢edo ustanavljanje lizing podjetij tako rekpo celem
svetf®. Lizing dejavnost je vse do leta 1994 strmo nmtas Po tem letu je zaradi
gospodarskih tezav nagjéh evropskih drzav zgela vse bolj stagnirati. K ustavitvi rasti
lizing dejavnosti je najbolj pripomogel upad BDMNenxiji.

V Evropi prevladuje lizing vozil pa tudi lizinga ogpme je precej Ve kot pri nas
(www.leaseurope.org). Po objavljenih podatkih Ewlap federacije zdruzenj lizing
podjetij — Leaseurope lizing nepramin Se vedno zaostaja za lizingom pré&mm. Vzrok
za to lahko najdemo v neurejenih zemljiSkih eviddgnan razvitem hipotekarnem
financiranju. Eden od moznih vzrokov naj bi bil itugevilno nepoSiljanje podatkov o
doseZzenem prometu podjetij zdruZenja Leaseurope.

Zdruzenje Leaseurope ima 2#anic in predstavlja 90% lizing dejavnosti v Evropi
Evropski lizing posli so v letu 2004 dosegli sko2&4 milijard EUR, kar je 7,6 odstotka
vet kot leto poprej. Med drzavami so najueovih lizing poslov sklenili v Veliki Britaniji,
in sicer za 54,8 milijarde EUR, sledita N&m@a s 40,1 milijarde EUR in ltalija s 38,04
milijarde EUR. Najvéjo rast (www.leaseurope.org) v primerjavi z letonejpso dosegli
Poljaki (41,62 odstotka), Svedi (29,78) in Norvazé2b,91 odstotka). Vrednost lizing
poslov upada |€e3ki (6,08 odstotka) in Estoniji (0,41 odstotka).

Skupna vrednost vseh neodjaaih evropskih lizing poslov je dosegla skoraj BdiGjard
EUR, kar je 9,72 odstotkov ¥&ot predhodno leto. Pri tem je delez NgaznaSal 123,5
milijarde EUR, Velike Britanije pa 5,73 miljardelUR manj. Najvéjo rast v primerjavi z
letom prej je s 45 odstotki dosegla Italija (gkdpeélo 2 na str. 13).

'8 7.i. Bank Holding Company Act — v ZDA je bilo stezakonom tudi bankam dovoljeno ustanavljati lizing
podjetja, kar je seveda pospesSilo razvoj lizingdeg tega pa je lizing s tem pridobil na ugledu.

¥ Deutsche Leasing G.m.b.h., v sodelovanju z USihgaSorporation in nemskimi fingnimi druzbami.

20 Avstralija, Azija, Afrika.



Tabela 2: Skupna vrednost evropskih neodpt&nih lizing poslov po drzavah v letu
2004 (v mrd EUR)

Rast 2004/2003
Vrednost (v %)

Avstrija 19,3( 18,04
Belgija 8,117 9,82
Cedka 6,41 -14,4]
Danska 7,13 9,67
Estonija 1,44 5,25
Finska 5,19 8,84
Francija 69,62 -3,44
Italija 87,0( 45,0(
Nemeija 1235 10,2]
Nizozemska 8,2(] -13,68
Norveska 5,66 11,11
Poljska 3,8 -29,09
Portugalska 9,73 11,59
Slovagka 1,59 -3,13
Spanija 29,08 15,84
Svedska 11,03 4,31
Svica 11,21 17,94
Velika Britanija 117,71 4,37
Drugo 19.81 9,72
Skupaj 545,61 9,77

Vir: http://www.leaseurope.org, 2005.

Skupna vrednost vseh neodfalaih evropskih lizing poslov je dosegla skoraj Bdiijard
EUR, kar je 9,72 odstotkov &&ot predhodno leto. Pri tem je deleZz NgeznaSal 123,5
milijarde EUR, Velike Britanije pa 5,73 milijardellR manj. Najvéjo rast v primerjavi z
letom prej je s 45 odstotki dosegla Italija (gkdpelo 2 na str. 12).

4.2. Razvoj lizinga v Sloveniji

Prve pogodbe o lizingu pri nas jece sklepati lastnik in ustanovitelj tovarne Peko iz
Trzica, g. Peter Kozina. Omenjena tovarna je v letihl®d1 do 1942 sklepala lizing

poslé’ za strojno opremo za izdelav@vljev z avstrijskim podjetiem Osterreichische
Vereinigte Schumaschinen G.m.b.H. z Dunaja in z Skendruzbo Deutsche Vereinigte
Schumaschinen G.m.b.H. iz Frankfurta (Berden, 18%8,15; Gerbec, KosSir, 1999, str.
17).

V okviru jugoslovanskih predpisov smo v Slovenip prugi svetovni vojni poznali v
glavnem lizing letal in runalniSke opreme. Rgtek hitrega razvoja sodobnega lizinga pri

21 Tu ni $lo za posredni, temy@eposredni lizingevljarskih strojev s strani proizvajalca, saj jéolprvo
lizing podjetje v Evropi ustanovljeno Sele leta 835Svici.



nas se zme v letu 1989, ko je bilo ustanovljeno prvo modelizing podjetje KBM
Leasing Maribor. Do zmetka leta 2000 je bilo ustanovljenih okoli 30 ligipodjetij, od
katerih je véina vejih, motnejSih podjetij v pretezni ali celotni lasti tujegapitala, kar
jim omoga:a dostop do kapitala za refinanciranje svoje dejatinpo ugodnih pogojih.
Nekatera od njih pa so v lasti proizvajalcev atiqajalcev vozif?

Leta 1993 je bilo ustanovljeno ZdruzZenje lizing j@tigl Slovenije, ki je postalo tudilanica

zdruzZenja Leaseurope. Ledan je bilo od leta 1991 podjetje LB Leasing, ot |&993 pa
samo Zdruzenje lizing podjetij Slovenije. Zdruzetigng podjetij Slovenije je imelo
konec leta 2004 ze 32anic.

V letu 2004 sctlani Zdruzenja opravili za 261,3 milijard SIT liginposlov, kar pomeni
12% porast glede na predhodno leto (glej tabela 8tn 14).

Tabela 3: Vrednost novosklenjenih lizing pogodb v IBveniji v obdobju 1998 - 2004

Leto | Vrednost (v mio SIT)| Indeks
1998 44.66]

1999 72.30] 161,90
2000 98.454 136,20
2001 124.561 126,90
2002 171.69 137,90
2003 232.739 135,40
2004 261.31 112,30

Vir: http://www.bsi.si/html/publikacije/financni_gi/index/html, 2005.

V letu 2004 salani Zdruzenja opravili za 183,7 milijard SIT posglz naslova prendnin

in 77,6 milijard SIT iz naslova lizinga nepremin. V strukturi lizing dejavnosti se je v
preteklih letih zmanjSeval delez lizinga prémn in pove&eval delez lizinga nepregmin.

V letu 2004 pa je porasel delez lizinga pré&mm in je pomenil 70% v strukturi celotne
lizing dejavnosti (glej tabelo 4 na str. 15).

Tabela 3 na str. 14 in tabela 4 na str. 15 namojgsrkazujeta, da se obseg lizing
dejavnosti v Sloveniji zadnjih sedem let stalno g@oye. Razlogi za pospeSeno
uveljavljanje lizinga kot nove oblike financirarga:

- razvoj zasebnega podjetniStva,

- dawni in racunovodski predpisi,

- uveljavitev lizinga kot pombpri prodaji,

- omejevanje zadolzevanja v tujini.

2 porsche Leasing, Debis AC Leasing, Avtotehna Irepisil.



Tabela 4: Struktura lizing pogodb v Sloveniji gleé na lizing preminin in lizing
nepremiénin v obdobju 1998 - 2004

Premiénine Nepreminine Skupaj
Vrednost Indeks Vrednost % Indeks Vrednost

Leto | (vmio SIT) % (v mio SIT) (v mio SIT) % Indeks
1998 39858 g9 2 l 4804 108 44661 100,09

1999 63.50] 87.2( 159,3(r ssod 1229 1832p 72.347 100’0& 161.9p
5000 83.288 g4 o 131,2(? 15169 194¢ 172,3p 98.4%7 100,0(# 136.2p
001 98.694 79.2( 118,5(? 5868 2080 170,5D 124561 100,0(# 126.5p
002 120630 54 o 122,2(? 51060 297¢ 197.4p 171.6$8 100,0* 137.8p
5003 152,406 o5 5 126,3(? 0333 345¢ 157.3p 232.7%9 100,0* 135.6
b004 LERET Q. 120,5(? 7604 2974 96,6p 261.318 100,04 112,30

Vir: http://bsi.si/html/publikacije/financni_trgridex/html, 2005.

Struktura lizinga prengnin glede na vrsto opreme (glej tabelo 5 na sty.s&5v letu 2004
ni bistveno spremenila. Najeposlov soclani Zdruzenja opravili iz naslova lizinga
osebnih (52%) in komercialnih vozil (22%).

Tabela 5: Struktura vrednosti sklenjenih pogodb zdizing premiénin v Sloveniji glede
na vrsto opreme v letu 2004

\VVrsta opreme Vrednost (v mio SIT)] Odstotni delez

Stroji in proizvodna oprema 28.77¢ 15,7p
Raéunalniki, pisarniSka tehnika 3.144 1,79
Komercialna vozila 40.91 22,3p
Osebna vozila 96.284 52,4p
Ladje, letala, Zeleznica 2.144 1,2p
Ostalo 12.44% 6,8p
Skupaj 183.71 100,dJ0

Vir: http://bsi.si/html/publikacije/financni_trgiiidex/html, 2005.

Slovenski trg lizinga skoraj v celoti obvladujejadi. Med podjetji v pretezno dordam
lastniStvu igra na lizing trgu vidnejSo viogo le UBeasing (Zdruzenje lizing podijetij
Slovenije, 2005). Konec leta 2004 je imel na sl@kem trgu najvgi, 37,86-odstotni trzni
delez Hypo Leasing, sledita mu LB Leasing z 10i6&ummit z 8,85-odstotnim delezem.

Trzni delezi lizing podijetij v Sloveniji se v letk004 glede na leto 2003 niso bistveno
spremenili (glej tabelo 6 na str. 16). Hypo Leasi@gzgubil ¢etrt odstotne ttke, kljub
temu pa je lizing posle poval za 34,6 milijona EUR. Najbolj je v letu 2004 rirperjavi z
letom prej svoj trzni delez po¥a SKB Leasing, in sicer za 1,75 odstotnéke Na drugi
strani je najveé izgubil Summit. Njegov trzni delez se je lani zrj¥ah za dobro odstotno
tocko.



Tabela 6: Promet in trzni delezi najvejih lizing podjetij v Sloveniji v letih 2002, 2003

in v letu 2004
Leto 2002 Leto 2003 Leto 2004
Promet | Trzni delez Promet Trzni delez Promet | Trzni delez
(v mio EUR) (v %) (v mio EUR) (v %) (v mio EUR) (v %)
Hypo Leasing 252,0( 33,2( 379,6( 38,17 414,24 37,86
LB Leasing 53,6( 7,04 91,64 9,2¢ 110,31 10,09
Summit 42,02 5,54 98,55 9,9( 96,84 8,89
Debis AC Leasing 70,35 9,27 58,49 5,87 76,54 7,00
SKB Leasing 42,77 5,64 48,31 4,89 72,19 6,60
Porsche Leasing 49,11 6,47 60,25 6,05 60,75 5,55
Raiffeisen 64,04 8,43 58,83 5,91 56,34 5,15
VBS Leasing + VBS hisa 19,99 2,63 21,31 2,14 30,24 2,77
Sparkassen Leasing 14,84 1,96 35,82 3,60 30,07 2,79
Aleasing 18,13 2,39 20,64 2,09 22,28 2,04
Gorica Leasing 13,17 1,74 17,14 1,73 17,49 1,60
BKS Leasing 13,17 1,74 23,34 2,39 21,71 1,99
KBM Leasing 9,17 1,20 9,34 0,94 18,54 1,69
Drugi 96,69 12,73 72,60 7,29 66,40 6,07
Skupaj 785,98 100,0( 995,84 100,0( 1.094,02 100,0(

Vir: http://bsi.si/html/publikacije/financni_trgiidex/html, 2005.

5. TVEGANJA PRI LIZINGU NASPLOH

Tveganje lahko opredelimo kot vsako neZeleno zraagSgospodarskih koristi podjetja.
Je torej moznost neprijetnega odmika odrttvanih ciljev podjetja in je posledica
negotovosti ocen razvoja dogodkov v prihodnosti tkoli nepopolnosti informacij, ki jih
vodstvo uporablja za sprejemanje poslovnih ¢ithy (Berk et al., 2005, str. 9). Tveganja
se izrazajo kot nezazelena, tako negativna kotignai gibanja opazovanih spremenljivk,
torej je lahko dejanski donos manjsi altjy@d pricakovanega (Berk et al., 2005, str. 55).

Posojanje sredstev, Se posebno za posameznegaalan, ki sredstva posoja neposredno,
je tvegana dejavnost. Ne glede na boniteto kreafitajca (tudi lizingojemalca) obstaja
moznost nevréla izposojenega zneska zaradi negotovosti, kirsfpgevsako investicijo.
Hkrati pa je prevzemanje tveganja glavni vir zakbuza finadno institucijo. Brez
prevzemanja tveganja finame institucije ne bi obstajale.

Lizing hiSe so najuikrat ustanovljene kotderinske druzbe donddn ali tujih poslovnih
bank. Za svojo dejavnost potrebujejo veliko fitraih sredstev. Ker niso banke, ne morejo
sprejemati depozitov, zato se morajo financiratighmo kot vsako drugo podjetje. Glede
na to, da so v lasti bank, jih s firami sredstvi v obliki kreditov ali celo lastniSkeg
kapitala oskrbujejo njihovi lastniki — banke. Seaead izkljuteno, da se zadolZujejo pri
drugih bankah, izdajajo obveznice ali druge vretimopapirje.



Tveganje najlaze ponazorimo z verjetnostno por#xge| najveckrat zaradi lazje
predstave kar normalno, kjer lahko celotno odklajg@alogajanja od pfakovane vrednosti
opiSemo z dvemi parametri — gmkovano vrednostjo in standardnim odklonom. Prémak
porazdelitvi so vse potencialne realizacije zaqatitje obdobje v obnigu, ki se navzdol
in navzgor za tri standardne odklone razlikuje ogigpetja. Pri tem je standardni odklon
mera za variabilnost oziroma nestanovitnost pojMetja ko je vrednost standardnega
odklona, veéja je variabilnost pojava, kar pomeni, da je mejespremenljivka bolj
tvegana. Tveganju je izpostavljeno vsako podjetied seboj pa se podjetja razlikujejo po
izpostavljenosti posameznim dejavnikom glede nanjeagst k tveganju in seveda tudi
glede na dosezZene izide (Berk et al., 2005, sjr. 57

Finartne institucije (tudi lizing hiSe) lahko k upravljans tveganjem pristopijo na tri
natine (Ribnikar, 1994, str. 15):

1. aktivho sprejemanje tveganja je najpogostejSi pristop bank k izpostavljenosti
tveganju. Finatna institucija izkoristi dejstvi, da ¥ma ekonomskih subjektov
negativno gleda na tveganje (ang. risk aversepifedripravljena pkaati instituciji
za prevzem tveganja. Finara institucija sluzi prav z aktivnim upravljanjem
tveganja. Bistveno pri tem je, da zna tveganje rami@ s tem dol@iti ceno, ki jo
zarauna tistim, od katerih prevzame tveganje.

2. pasivno sprejemanje tveganjakjer finartna institucija v upanju, da bo gospodarska
situacija stabilna, ne podvzame nikakrsnih¢dath ukrepov pred tveganjem. Tako
se tudi ogne plalu stroskov zavarovanja pred njim.

3. prenos tveganja na druge finatne institucije z uporabo ustreznih firkaimh
instrumentov, kot so zamenjava (ang. swap), tetkeimmgodbe in opcije. V praksi
je zelo redko mogte prenesti celotno izpostavljenost tveganju na elripleg tega
pa je prenos izpostavljenosti tveganju na drugeepan z velikimi stroski.

Lizing hiSa na nek rién specializirano pokriva eno izmed dejavnosti pese banke, zato
je pomembno, da pristopi k upravljanju tveganjaenak ndin. V pretiSéenem besedilu
Zakona o bagistvu (2003) so zapisane tricte, ki dol@ajo, kako mora banka (in prav

tako lizing hisa) obvladovati tveganje, in sicer:

1. Banka mora zagotoviti, da vedno razpolaga zmsim kapitalom glede na vrste in
obseg storitev, ki jih opravlja, ter tveganja, ikn jje izpostavljena pri opravljanju teh
storitev.

2. Banka mora poslovati tako, da tveganja, ki jerigpostavljena pri posameznih oz.
vseh vrstah poslov, ki jih opravlja, nikoli ne peéejo omejitev, dokenih z
zakonom.



3. Banka mora poslovati tako, da je sposobna v emsakrenutku praw@sno
izpolnjevati zapadle obveznosti (likvidnost) ter j@atrajno sposobna izpolniti vse
svoje sposobnosti (solventnost).

Dejavnost lizing hiSe je v veliki meri podobna mo&nju poslovne banke. Zato si
poglejmo, s katerimi vrstami tveganj se pri svojdetovanju sodata poslovna banka in
lizing hiSa. V strokovni literaturi lahko najdemaazticne delitve tveganj ba&nega
poslovanja:

Ribnikar (1994, str. 17) tako npr. tveganja &r@ga poslovanja deli na:

- poslovna tveganja, kamor sodijo: kreditno tveganjtveganje spremembe obrestne
mere;

- tveganje spremembe deviznegataja ter likvidnostno, trzno, operativho in
fiducirand™ tveganje;

- finantna tveganja, ki so povezana s kapitalskim tvegatjanke.

Graddy in Spencer (1990, str. 39—#d3delita batna tveganja na:

- finantno tveganje, ki predstavlja tveganje za lastnikekbaCim vegji je delez
dolzniSkega kapitala v banki ozirom&m vegji je finanéni vzvod (financial
leverage), tem hitreje lahko banka zabrede v likggtne teZave in nesolventnost, saj
zaradi majhnosti lastniSki kapital nezadostno olmawsvojo funkcijo prvega
prestreznika oziroma blazitelja (ang. cushion) izga aktivi (lahko govorimo tudi o
ang. »air-bag« funkciji lastniskega kapitala),

- poslovno tveganje, ki izvira iz normalnega &agga poslovanja in se deli na
likvidnostno, kreditno, trzno (investicijsko) tvaga, operativno tveganje, tveganje
prevare in fiducirano tveganje.

Nedvomno bi lahko nasli Se veliko vrst tveganj, &ekimi se lizing hiSe stajejo pri
opravljanju svoje dejavnosti (Koma, 1997, str. 93-94). Po raziskavah Banke za
mednarodne poravnave (BIS) je kreditno tveganjeesimo najvéjega pomena, saj naj bi
kar 50 — 60% vseh problemov izhajalo iz tega nasldfato se bom v nadaljevanju
podrobneje posvetila analizi kredithega tvegangetemu lizing hiSa pri obvladovanju
tveganja najvékrat posvéa najve€ pozornosti in kateremu je tudi najbolj izpostange
Kreditiranje gospodarstéa namré predstavlja glavno dejavnost lizing hiSe in z njo
ustvarja tudi najv&zasluzka.

% Fiducirano tveganje pomeni, da bo morala bankargithgkodo v primeruge se dokaZe, da z zaupnimi
sredstvi svojih komitentov ni ravnala pocetu dobrega gospodarja.
24 Lizing hiSe financirajo nakupe tako fziim kot pravnim osebam.



6. KREDITNO TVEGANJE

Kreditno tveganje je najstarejSa oblika tveganjdinancnih trgih. Ce kredit opredelimo
kot vrailo pricakovane vsote denarnih prejemkov v nekem d&wlem obdobju,
predstavlja kreditno tveganje verjetnost, da&akovanja ne bodo izpolnjena (Harrington,
1993, str. 111). Kreditno tveganje izhaja Zecasa, ko se je na trgu pévpojavilo
kreditiranje, temu dejstvu pa lahko pripiSemo najmketo 1800 pr. n. St., ko je Ze
Hamurabijev zakonik vkljeeval poglavja, ki so regulirala kreditno dejavno&abilonu.

V strokovni literaturi so definicije kredithega tyenja zelo razéine. Kendall (1998, str.
119) obravnava kreditno tveganje kot verjetnost, la transakcija oziroma bodo
transakcije z nasprotno stranko zaradi njene nemo®iZ poravnave svojih fingnih
obveznosti neizvrSene.

Najvetkrat uporabljena definicija kreditho tveganje omked kot moznost, da
posojilojemalec ne bo mogel ali ne bo hotel poravesaijih pogodbenih obveznosti, to je
placila svojih obveznosti ob zapadlosti in v skladikiesjeno prodajno pogodbo (Brealey,
Myers, 2000, str. 809). Kreditno tveganje sest@vlja komponente (Kendall, 1998, str.
157):

- vrednost terjatve, ki je izpostavljena izostapkatila (kreditna izpostavljenost),

- delez vrednosti, ki ga bo maggdobiti nazaj v primeru izostanka ila,

- verjetnost izostanka piga.

Iz Stevilnih definicij kreditnega tveganja lahko yaamemo, da gre za stanje, ko
posojilojemalec ne bo mogel ali ne bo hotel poravssaijih pogodbenih obveznosti, to je
plcila svojih obveznosti ob zapadlosti in v skladu kdesjeno prodajno pogodbo iz
dolocenih razlogov.

Pravilno ocenjeno kreditno tveganje lizingodajgkeaedvomno najpomembnejsi element
pri sklepanju posla, saj se v primeru likvidnosti Solventnosti podjetja v prihodnosti
oziroma v pogodbenem obdobju ter pripravljenosdi,plifa pogodbene obveznosti, zdi
nekaj ostalih vrst tveganj precej manj pomembniedpsem zato, ker bo lizingojemalec
zmozen poravnati svoje obveznosti iz pogodbe, melgylna to, kaj se bo zgodilo s
predmetom lizinga.

Kreditno tveganje lahko opredelimo kot sedanjo mo=d Se nezapadlih lizing obrokov,
zmanjSano za vrednost predmeta, danega v lizingtéjemo tudi morebitna zavarovanja).
V praksi je ta znesek tezko natan dolciti, saj je (trzna) vrednost predmeta lizinga
lahko le priblizno ocenjena.

Izoblikovana politika aktivhega upravljanja s kragin tveganjem je za lizing hiSo izredno
pomembna. Ta naj bi zajemala sprotno spremljanjprtibd terjatev lizingojemalca,
ugodnosti v primeru predplda, zamudne obresti ter politiko izterjave tenateri tem je



potrebno poudariti, da prestroga politika upraygas kreditnim tveganjem zmanjSuje
konkurergnost lizing hiSe, saj lahko le-ta zaradi nje izgdbioten del strank. Po drugi
strani pa prevesprogena politika zviSuje stopnjo kreditnega tveganjargithgton, 1993,
str. 112). Predpogoj upravljanja in izoblikovanjalipke upravljanja s kreditnim
tveganjem je merjenje kreditnega tveganja. Poglegmdkako se tega lotevajo najboljSe
tuje banke.

6.1. Merjenje in obvladovanje kreditnega tveganja vazvitih banénih sistemih

Merjenje kreditnega tveganja je podrejeno trem giavkomponentam:

- izratunu verjetnosti, da posojilojemalec ne bo praamo ali v celoti poravnal svojih
obveznosti (ang. default risk);

- izraunu izpostavljenosti finaime institucije iz naslova kreditnega tveganja v
dolocenemé¢asovnem obdobju;

- izratunu dejanske izgube (v %), ki jo finara institucija realizira potem, ko je ze
uveljavila zavarovanja za odobreno posojilo oziromaiela postopek izterjave
neizpla&anega dolga.

NajpomembnejSi del postopka merjenja kreditneg@amg@ je nedvomno njegova prva
komponenta, t.j. izkan verjetnosti, da posamezen komitent ne bo sposainéi posojila.
Da bi finargna institucija lahko opravila ta iztan, potrebuje ogromno kdélno informacij

o0 komitentu, za kar se navadno obrne na specatigiagencije ali pa jim te informacije
posredujejo sluzbe znotraj institucije. Pri tenrnsesme mimo tega, da sta tako dostopnost
kot natagnost informacij v razvitih sistemih neprimernocjrekot pri nas. Sami izrani
nato temeljijo na najrazinejSih moznih modelih iz€anavanja verjetnosti, ki segajo vse
od zelo kvantitativnih pa do precej kvalitativnKonc¢ni rezultat je bodisi izi&un odstotne
verjetnosti nepléla dolga bodisi razvrstitev komitentov banke v adeine razrede
tveganosti, ki jim banke ze vnaprej pripiSejo statne kolicnike verjetnosti neporavnave
obveznosti.

Med drugim je potrebno vedeti, da statist obr&unana pitakovana izguba fingne
institucije ni misljena kot neko kreditno ovrednude tveganje, temve kot stroSek
upravljanja tega tveganja, ki bremeni dah finartne institucije oziroma obrestno marzo.
Resnéno kreditno tveganje je v tem primeru tveganjebddo dejanske izgube iz naslova
nevrnjenih posojil viSje od prakovanih. In zato, da bi bile te fluktuacije izgub
minimirane, s tem pa v¢@ tudi stabilnost dobka banke, se morajo rezervacije
obraunavati v skladu z asimetno distribucijo kreditnega tveganja glede na gospskk
cikle. V ve&ini let naj bi obrdunane ptakovane izgube v kredithem portfelju presegale
dejanske izgube (Se posebn@&asu gospodarske rasti), kar pomeni, da morajo banke
breme dohika knjiziti vecje stroSke obvladovanja kreditne izpostavljendsit, ti stroski
resntno znasajo na koncu. To jim omago da vcasih, ko je gospodarska situacija



obrnjena, prek sproéanja svojih »rezervacijskih zalog« na nelkéinauravnavajo raven
dobicka in profitabilnosti (Koina, 1997, str. 24-26).

Klju¢cne komponente politike upravljanja kreditnega tvggav lizing hiSah so ocena
bonitete potencialnega lizingojemalca, spremljapktevanja obrokov lizinga ter
nenazadnje dotitev ustreznega zavarovanja. Podrobneje si jih bopogledali v

nadaljevanju tega poglavja.

6.2. Ocenjevanje bonitete potencialnega lizingojentca

6.2.1. Boniteta podjetja

Beseda boniteta izhaja iz latinske besede »bordaie() oziroma »bonitas« (ugodnost) in
pomeni korist, ugodnost, torej lastnost nekatesbhboin predmetov pa tudi pravnih oseb
oziroma podjetij.

Definicije bonitete podjetja se med seboj razliknjeOzje opredelitve edgo boniteto
podjetja s pléilno zanesljivostjo, z njegovo @idno in/ali kreditno sposobnostjo. Poudarja
posamezne lastnosti podjetja, med njimi Se posékwvidnost njegovih sredstev, finano
varnost, donosnost, vse z hamenom zmanjSevanjacfiaga tveganja, in je zéitno za
tradicionalno pojmovanje bonitete podjetja (KneRiedl, 2000, str. 19).

V danaSnjemc¢asu se boniteto podjetja definira kot informacijo fimancnem in
premozenjskem stanju podjetja, prav tako nam velkwye o0 uspesSnosti poslovanja
podjetja (Knez — Riedl, 2000, str. 19). Za sodopresojanje bonitete je z&iken sistemski
pristop, pri katerem ranovodsko-finatino analizo podjetja in panoge dopolnjujemo z
drugimi analizami. Rezultat navedenih analiz jeesin spoznanj o podijetju, 0 njegovem
okolju, pri¢emer ugotovimo prednosti, slabosti, priloZnosth@varnost, ter za podjetje
oblikujemo mnenje o boniteti.

Presojanje bonitete podjetja obsega Stiri sklopge@— Riedl, 2000, str. 48-53), ki si jih
bomo v nadaljevaniju te ¢ke pogledali bolj podrobno:

(i) analiza koltinskih dejavnikov podjetja,

(i) analiza kakovostnih dejavnikov podjetja,

(i) analiza povezav dejavnikov podjetja,

(iv) primerjalna analiza okol&n in izidov analiziranega podijetja.

% SWOT je angle$ka kratica za Strengths, Weaknes3ppprtunities, Threats. V slovenski jezik jo
prevajamo kot analiza prednosti, slabosti, pril&tinr nevarnosti.



(i) Koliéinski (kvantitativni) dejavniki

Kolicinski dejavniki bonitete podjetja so dejavnostargd, izidi in razmerja, ki jih je
mozno meriti (izraziti Stewiho, z absolutnimi in relativnimi Stevili) in zateeposredno
primerjati. (Knez — Riedl, 2000, str. 55-56).

Kazalniki odsevajo okol@ne in izide poslovanja v natamem, merljivem smislu. Cilj
sistema kazalnikov je sooblikovati mnenje o &olski plati bonitete podjetja. Pogosto jih
zbrane prikazujemo kot sistem kazalnikov, ki saledzni v enajst skupin (glej tabelo 7 na
str. 22). Vsi kazalniki pri vseh podjetjih niso legeenako pomembni. Hkrati se dopas
moznost vkljéitve novih, za podjetje posebnih kazalnikov. V amst kazalnikov so
vkljuceni tudi kazalniki denarnega toka ter kazalnikigdaj v razvoj in inovacijske
dejavnosti. Pomembna je povezava med kazalnikgvsesm njihov odsev na kazalnikih
poslovnega uspeha (Knez — Riedl, 2000, str. 60).

Tabela 7: Sistem kazalnikov za analiziranje finatinega stanja podjetja in panoge

KAZALNIKI ZMOGLJIVOSTI

KAZALNIKI OBSEGA, SESTAVE IN GIBANJA DEJAVNOSTI

KAZALNIKI KAKOVOSTI PROIZVODNJE IN STORITEV

KAZALNIKI SREDSTEV IN OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

KOEFICIENTI OBRACANJA

KAZALNIKI POSLOVNEGA IZIDA

KAZALNIKI PRODUKTIVNOSTI

KAZALNIKI DONOSNOSTI

KAZALNIKI DENARNEGA TOKA

KAZALNIKI VLAGANJ V RAZVOJ IN INOVACIISKE DEJAVNOSTI

OKOLJSKI KAZALNIKI

Vir: Knez — Riedl, 2000, str. 60.

Kazalniki odsevajo okoline in izide poslovanja v natamem, merljivem smislu. Cilj
sistema kazalnikov je sooblikovati mnenje o &olski plati bonitete podjetja. Pogosto jih
zbrane prikazujemo kot sistem kazalnikov, ki saedeni v enajst skupin (glej tabelo 7 na
str. 21). Vsi kazalniki pri vseh podjetjih niso lgeenako pomembni. Hkrati se dopas
moznost vklj@itve novih, za podjetje posebnih kazalnikov. V emst kazalnikov so



vkljuceni tudi kazalniki denarnega toka ter kazalnikigdaj v razvoj in inovacijske
dejavnosti. Pomembna je povezava med kazalnikgvsem njihov odsev na kazalnikih
poslovnega uspeha (Knez — Riedl, 2000, str. 60).

(i)  Kakovostni (kvalitativni) dejavniki

S kakovostnimi dejavniki (glej tabelo 8 na str. 28) opredeljujejo »mehke prvine«, pri
katerih je merjenje kalin omejeno, pogosto tudi ni smiselno (Knez — Ri2@D0, str. 54-
55). Obravnavamo jih opisno. Pri vsakem od upostévdejavnikov opredelimo njegov
vpliv na boniteto podjetja (pozitiven, negativemyvtralen). S SWOT analizo ugotovimo
prednosti, slabosti, priloznosti in nevarnosti. Rmalizi kakovostnih dejavnikov se
upoStevajo tisti kakovostni dejavniki, ki postajayse pomembnejSi pri poslovanju
podjetja: kultura, strategije, okoljska ozasex$ost, poslovni ugled, organiziranost in
informacijski sistem podjetja. Ti kakovostni dej&irpa ne le da &inkujejo na boniteto
podjetja, temveé se njihov vplivcedalje bolj upoSteva tudi pri njeni presoji.

Tabela 8: Kakovostni dejavniki bonitete podjetja

NOTRANJI DEJAVNIKI ZUNANJI DEJAVNIKI
ZIVLIENJSKI CIKEL PROIZVODA /
POSLOVODSTVO POVPRASEVANJE
CILJI' IN STRATEGIJE INTENZIVNOST IN KAKOVOST TEKMECEV
POZNAVANJE TRGA OBCUTLJIVOST NA MAKROEKONOMSKE
DEJAVNIKE
UCINKOVITOST PROIZVODNJE DELOVNE IN MATERIALNE ZMOGLJIVOSTI
RAZISKAVE IN RAZVOJ SPREMEMBE TEHNOLOGIJE
PRESOJANJE RAUNOVODSKIH IZKAZOV PREDPISI, OBDA\CITVE
FINANCNA PROZNOST
RAZPOLOZLJIVOST KAPITALA
RAZNOLIKE DEJAVNOSTI

Vir: Knez — Riedl, 2000, str. 49.

(i) Analiza povezav dejavnikov podijetja

Kolicinski in kakovostni dejavniki podjetja se prepleta so med seboj povezani. Vpliv
se lahko doko¥no dola@i Sele po primerjavi obeh vrst dejavnikov, primerja panogo in
drugimi podjetji ter s primerjavo &asu.



(iv) Primerjalna analiza okoliséin in izidov analiziranega podjetja

Stevilna spoznanja, ki jih je potrebno med sebimpprjati in povezati, pridobimo z analizo
podjetja in analizo panoge. Posamezni dejavnikiiteten podjetja, tako kalinski kot
kakovostni, tako notranji kot zunanji, oma@ggo le delna spoznanja.

Pred oblikovanjem mnenja o boniteti podjetja jeb&reokoli€ine in izide analiziranega
podjetja primerjati «€asovno, primerjava s panogo in druge. Né&jvat gre za primerjavo
z vodilnimi podjetji v panogi.

V zadnjemcasu se v praksi uveljavlja t.i. primerjalno presgga(ang. benchmarking).
Lahko gre za interno (primerjava znotraj podjetg) eksterno (primerjava s panogo,
tekmeci, s podjetji zunaj panoge) primerjavo. Zdrglme presoje bonitete podijetja je
smiselna le primerjava z delom panoge ali pa zgokkaterimi podjetji iz panoge.

6.2.2. Uporaba bonitetnih informacij

V Sloveniji ocenjevanje bonitete poslovanja podjelp nedavnega ni bilo prevebicajno,
v zadnjemcasu pa se pomembnosti dobre bonitetne ocene vseaveldajo tudi donia
podjetja. Poznavanje bonitetnih informacij predgtasiober nain prepréevanja nepléla
s strani komitentov.

Pri nas lahko bonitetne informacije pridobivamotpeh specializiranih bonitetnih hiSah, in
sicer pri podjetju Creditreform, podjetju | posl@rinformacije in podjetju Coface
Intercredit. Poleg njih tovrstne storitve ponujata Agencija Republike Slovenije za
javnopravne evidence in storitve (AJPES) ter Slekarizvozna druzba (SID).

Pogoji poslovanja druzb se iz dneva v dan sprefoinjaato postajajo uporabniki
bonitetnih informacij vse bolj zahtevni in zahtevage bolj podrobna potida o bonitetah.

Tako postajajo bonitetna pa@ita mnogo bolj oprta na kvalitativhe dejavnike,ikiazajo

notranje in zunanje pogoje poslovanja, SirSe opjeste izide, politiko, kulturo, cilje
podjetja.

Bonitetna pordila so lahko po vsebini in obliki razha. Razvrstimo jih lahko v tri

skupine:

- kratka poro ¢ila, ki vsebujejo predvsem podatke iz bilanc stanjaspeha. TakSna
porcila izdeluje pri nas AJPES;

- posebna pordila najvekrat izdelujejo v bankah za poznavanje in razamnge svojih
komitentov. Ohiajno so po vsebini krajSa in usmerjena predvseenitev kreditne
sposobnosti podjetja, oziroma v oceno stopnje tjagab odobritvi kredita;



- kompleksna bonitetna pordila prinaSajo na nekaj straneh najpomembnejSe
informacije o podjetju kot tudi mnenje o kreditnposobnosti podjetja in oceni
stopnje tveganja poslov. Ta poila izdelujejo specializirana podjetja za izdelamo
posredovanje bonitetnih paiib

Kot bonitetno pordilo neke druzbe najwirat zasledimo podatkovne baze z bilancami
stanja in izkazi poslovnega izida. 1z velikosti meta, izkazanega dalia in viSine
zadolzenosti se sklepa o fik@em stanju podijetja, ptiemer pa ne upostevamo mehkih
prvin. Poleg tega ne smemo mimo dejstva, da smdelankraten presek stanj in tokov
celotnega leta, ki jih druzbe nemalokrat priprgeljas precejSnjo kanovodsko
kreativhostjo. Tisto torej, p@emer se popolno bonitetno poilo razlikuje od zgoraj
navedenega, je g obseg danih informacij ter predvsem izrecno podaiting (ang.
raiting pomeni oceno tveganosti druzbe) in prigera kreditna meja.

Vse pogosteje tudi fin&ne institucije od svojega potencialnega komiterdhitevajo
predlozitev bonitetnih informacij. Za pridobitewtstnih podatkov obstaja v Sloveniji kar
veliko alternativnih virov:

- BON-1 in BON-2: obrazecBON-1, ki ga dobimo pri Agenciji za javhopravne
evidence in storitve (AJPES), zajema predvsem pedat letnih poreil, ki so jih
podjetja dolzna predloziti. Ti podatki so dostopra spletnih straneh AJPES-a v
Javni objavi letnih por@al (JOLP).

Pl&ilna sposobnost podjetja je razvidna iz obrazca BDRodatke o ptalni sposobnosti
lahko podjetje dobi pri bankah svojih partnerjewt(dila so brezpkna). BON-2 je
predvsem uporaben v primerih, kadar ima podjetjekaterim sodelujemo, ve
transakcijskih réunov. To pa zato, ker so pri BON-2 ti podatki zlrze enem mestu.

- FI-PO (FInanéni POdatki): predstavlja enega izmed novejsih produkipki daje
vpogled v podatke in kazalnike izbranega subjekt@alSemcasovnem obdobju. Za
gospodarske druzbe so prikazani podatki in kazaln&k zadnjih deset let, za
samostojne podjetnike pa za zadnja tri leta. \8eju so tudi ustrezni podatki in
kazalniki za posamezne dejavnosti in regije. Zagelastnega poslovanja oma@go
primerjavo podjetja z istovrstnimi podatki in kazi&i drugih poslovnih subjektov ali
z dejavnostjo, v katero sodi.

- iIBON: je ra&unalniSka zbirka bonitetnih pafibin financnih podatkov na zgaéénki,
ki jo izdeluje Novi forum iz Ljubljane. Zajema plibno enako Stevilo poslovnih
subjektov kot FI-PO. Pomembno je, da vsi podatkzracuni temeljijo na Ajpesovi
bazi r&unovodskih izkazov podjetij. iIBON ponuja Stevilng@dasne, reprezentativne
in bilancne podatke o poslovnem subjektu ter kazalnike posiouspesSnosti,

%6 Bazo pripravlja in nadgrajuje AJPES.



likvidnosti in uspesnosti z vidika zaposlenih. Preako kot FI-PO tudi iBON
omogaa razltne primerjave.

6.2.3. Uvrstitev potencialnega lizingojemalca v batetni razred

Za finartno institucijo je zelo pomembno, da pred sodelosang nekim subjektom, pa
najsi bo to fizéna ali pravna oseba, ugotovi, v kateri bonitetared sodi. Pri tem nam je v
poma Ze prej omenjeni Ajpesov FI-PO, ki podatke redrmavlja in jih azurira z
revidiranimi podatki. AJPES datg v kateri bonitetni razred spada podijetje glede n
poslovno uspesnost in finaro stabilnost. Razredi so ozeai pri poslovni uspesnosti s
Stevilkami od 1 do 5, pri finami stabilnosti pa grkami od A do E (glej tabelo 9 na str.
26).

Tabela 9: Bonitetni razredi za podjetja glede na pslovno uspesnost in finafno
stabilnost

POSLOVNA USPESNOST FINANCNA STABILNOST

razred 1 |odlicna poslovna uspesSnost |razred A |trdna finana stabilnost

razred 2 |zelo dobra poslovna uspesSnostazred B | zelo dobra finagna stabilnost

razred 3 |povpre&na poslovna uspesnosirazred C |dobra finakna stabilnost

razred 4 |slaba poslovna uspesnost razred D |slaba finatina stabilnost

razred 5 |poslovna neuspesnost razred E | zelo slaba finatna stabilnost

Vir: http://www.ajpes.si, 2005.

6.2.4 Oblikovanje mnenja o boniteti potencialnegézingojemalca in tezave pri
ocenjevanju bonitete podjetja

Cimbolj celovito in strokovno presojanje bonitetedjmija se spopada z raznolikimi
ovirami in pastmi. Pri oblikovanju mnenja o bonitgbtencialnega lizingojemalca je
pomembno nakazati, kako se lahko podjetie s svogm&ilnostmi (prednostmi in
slabostmi) odzove na mozne dogodke. Mnenje o bopiteljetja omogda uporabnikom
izbirne reSitve in ima zanje #® informativno vrednost, zato je pomembno, dagdlaga,
na osnovi katere se poda mnenje o boniteti podjedjeovostna.

Pri ugotavljanju bonitete podjetja finame institucije velikokrat naletijo na tezave:

- nezadostne ali nepopolne informacije takSne teZave nastopijo pri povezanih
druzbah, ki niso dolzne predloziti konsolidirandgmega poréila. V tem primeru
moramo pridobiti bilance za vsa v sistem vk§ona podjetja ter informacije o
medsebojnih terjatvah in obveznostih.

- novonastala podjetja pri novonastalih podjetjih se kapitalska ustrestno obseg
poslovanja hitro spreminjata. Tveganje na stramarfine institucije se pojavi tudi



zaradi neznanja novonastalih podjetnikov na pgdréinancnega poslovanja. V teh
primerih igra zavarovanje terjatev veliko vlogo.

- finanéni tok: finanéni tok v podjetju je teZzava, ker se gav®ma ne da dolti
vnaprej zaradi pomanjkanja dreovanih bilanc stanja. Da lahko finara institucija
ugotovi, kaksno je kreditno tveganje, v kateregaspesa, je potrebna temeljita
ocena kreditne sposobnosti podjetja. Za pravildosteo oceno kreditne zmoznosti
podjetja je potrebna analiza preteklega, sedanjegpredvidevanje prihodnjega
poslovanja.

Pri presojanju bonitete je treba posebno pozormasheniti kazalnikom. Ti so med
pripomaiki, s katerimi si je mozno pomagati pri otmju, Ze dolgo cenjeni. Ob mnozici
podatkov, ki nas zasipajo vsak dan, so kazalnikiedaSe toliko bolj koristni. V takSnih
okoli&inah je njihova vioga Se bolj poudarjena. Kazalsikinamré poma pri odlctanju,
opredeljevalci pomembnih dejstev, orodje za daige posebnih podég, ki jih je treba
posebej pretiti, ter relativna in absolutna Stevila, ki om@égm oblikovanje sodbe o
predmetu pretevanja.

Previdnost in doslednost sta torej nujni pri obli&oju, izr&unavanju in razlaganju
kazalnikov. Kljub zgoraj omenjenim tezavam, ki sejauijo pri presojanju bonitete
podjetja, se s smiselnim in dobro premisSljenim esigtm kazalnikov lahko omogio
kakovostnejSe presojanje.

6.3. Zavarovanje kreditnega tveganja

Namen zavarovanja je predvsem dodatna spodbudgdigmalca, da poravna obveznosti,
ko zapadejo. Gre zgolj za zmanjSevanje tveganjsaréma institucija se bo poplala z
vnowitvijo zastavljenih sredstev le v primerde dolg ne bo vrnjef” Podobno kot
poslovne banke se tudi lizing hiSe pred kreditnireganjem zavarujejo 8im boljSo
analizo plailne sposobnosti lizingojemalca, posebnimi omejiiva dolctili v pogodbi o
lizingu in z dodatnim zavarovanjenieprav je pri lizing poslu Ze sam predmet lizinga
glavno zavarovanije.

Pred sklenitvijo lizing pogodbe zahteva lizing higa lizingojemalca dok®eno
dokumentacijo, saj le na podlagi le-te lahko air@injegovo bonitetd. Preverba bonitete
je pri lizing poslu kljgnega pomena, saj na tacimaugotovimo finaino sposobnost in
disciplino potencialnega lizingojemalca. Lizing diSsklepajo posle z ragzhimi
pravnoorganizacijskimi oblikami komitentov (lahko ® fizicne osebe, pravne osebe ali
samostojni podjetniki). V prilogi 1 je predstavlgen kaj se od posamezne
pravnoorganizacijske oblike zahteva.

2" zavedati se moramo, da pri lizing poslu Ze sandipet pogodbe predstavlja glavno zavarovanje, zato v
primeru nepléevanja obveznosti s strani lizingojemalca lizingahpredmet odvzame, ga proda in s tem
poplata obveznosti lizingojemalca.

“8 Vet o preverjanju bonitete v poglavju t. 6.2.



Lizing hiSa se poleg analize pile sposobnosti lizingojemalca pred neplanjem
obveznosti po lizing pogodbi Se dodatno zavarujepreksi se najuikrat posluzuje
zavarovanj, kot je skupni znesek @laob sklenitvi pogodbe, porostvo, menica, garamcij
povratnega odkupa, dalita pogodbe o lizingu, zavarovanje predmeta lizirdya NaSteta
zavarovanja bom predstavila bolj podrobno.

(i)

(ii)

(iii)

Skupni znesek pl&il ob sklenitvi pogodbe eden izmed r@nov zmanjSevanja
kreditnega tveganja je lastna udelezba lizingojemapri financiranju nakupa
predmeta lizinga. Lizing hisa je le izjemoma prigf@na financirati celotno vrednost
predmeta lizinga, zato od lizingojemalca nékrat zahteva dokeno soudelezbo.
Kreditno tveganje se znizuje s pdeganjem visSine lastne udelezbe lizingojemalca,
saj se razlika med sedanjo vrednostjo Se nezapédity obrokov in vrednostjo
predmeta lizinga zmanjSuje ali je celo negativra, ¥a lizingodajalca pomeni, da
tveganja praktino ni. Toda kljub visoki lastni udelezbi se lizinggalec lahko
odloci, da moznemu lizingojemalcu predmeta ne bo finahci

Porostva je posebna oblika osebnega zavarovanja, ki jan@na osebo (lahko je
pravna oseba, samostojni podjetnik ali pa tudifiaioseba) porok& Porostvo tako
predstavlja utrditev neke obveznosti, saj sta amexju do upnika dva dolznika —
lizingojemalec in porok. Porok s posebno izjavgigni obliki) pristopa kot porok in
kot platnik ter solidarno ja za vrailo zneska, ki si ga je sposodil lizingojemalec.
Ucinkovitost poroStva je seveda odvisna odfitee sposobnosti poroka. Pri tem se
mi zdi smiselno opozoriti na dejstvo, da porokovaernost glede na zakonsko
opredelitev poroStva ni samostojna obveznost, ténweakcesorna v razmerju do
zavarovane obveznosti. Brez glavne obveznosti payote more nastati niti ne more
obstati veljavno. Ta oblika zmanjSevanja kreditneggganja je v praksi velikokrat
prisotna.

Menica: je bila do nedavnega najpomembnejsi, razvitiplain kreditni instrument.
Nastanek menice sega ze v srednji vek. Sestaveentehice, pravice in dolznosti
mencnih zavezancev ter tia uveljavljanja pravic doka Zakon o menici, ki k&
dve vrsti menic, in sicer trasirano in lastno meni®ri trasirani menici (trata)
izdajatelj menice (trasant) pozove drugo osebadteg, da pka menénemu upniku
(remitentu) merino vsoto. Trasatova zaveza ¢ila menice velja Sele, ko jo
akceptira. Trasirana menica se uporablja predvsgtaiynem prometu, vasih pa
sluzi za zavarovanje bamh posojil. Pri lastni menici se izdajatelj menigeasant)
obveze, da bo sam g menéno vsoto upniku (remitentu). Njena funkcija je
predvsem v zavarovanju \ita posojila, manj pa se uporablja kotglao sredstvo.

? porok je oseba, ki se zavezuje, da baigllalolaten znesekge lizingojemalec ne bo izpolnil svoje
pogodbene obveznosti, in s tem nadomestil Skodoi, \ktem primeru nastala.



(iv)

Kot instrument zavarovanja terjatve se v poslowaikpi uporablja bianco menica,
kier je na merinem blanketu le podpis dolznika, hkrati pa je upni#ano
pooblastilo, da ga izpolni z vsemi bistvenimi eletnén uporabi v svojo korist. Ob
predlozitvi v pl&ilo mora biti menica opremljena z vsemi bistvenisestavinami.
Neizpolnjene mekne elemente vpiSe naknadno v pooblastilo za izignnenice
(menkna listina, meriina izjava) merini upnik. V pooblastilu so lahko navedeni
tudi drugi pogoji za izpolnitev menit®

Bianco menica je ragiica trasirane menice, ki se uporablja za zavarevanj
prihodnijih terjatev, katerih obseg in¢rmst nista doléena.

Za zavarovanje izpolnitve te&d obveznosti je dolZzan lizingojemalec ob podpisu t
pogodbe izraiti lizing hiSi dve bianco podpisani in avaliraniemici s pooblastilom
za izpolnitev ter poravnati lastno udelezbo. Vsalarebitno izpolnjeno menico mora
jemalec lizinga nadomestiti z novo, sicer ima lizimsa pravico zadnjo menico takoj
unowiti za celotno preostalo pogodbeno vrednost,udi ta Se nezapadle anuitete in
vse strodke povezane z izterjavo (Ziberna, 19995%t84).

Vsekakor je menicadinkovit instrument zavarovanja le v primeru, koizeajatelj
menice prvovrstni komitent, v nasprotnem primerpg@érebno terjatev zavarovati Se
z drugimi oblikami zavarovan.

Garancija povratnega odkupa pri povratnem odkupu gre za obvezo dobavitelja
predmeta lizinga, da bo v primeru, da lizing hiSeedmet lizinga odvzame
lizingojemalcu, ta predmet odkupil od lizing hiSe wpnaprej dogovorjenih pogojih.
Ce lizingojemalec tudi po odvzemu ne poravna svapipadlih obveznosti, lizing
hiSa proda predmet lizinga na trgu. Ker pa lizimgami prodajalec predmeta lizinga
in mu prodaja samo po¥ge obseg njegovega dela, se n&at dogovori s
prvotnim prodajalcem tega predmeta, da ga odkupajn&ena, po kateri ga odkupi,
je dogovorjena ze ob prodaji oziroma sklenitvi pdig® o lizingu in je najukrat
dolotena s preostankom vrednosti predrieta skladu z odpkilnim nasrtom v
pogodbi o lizingu. V slovenski praksi velja, da se&iSini morebitnega povratnega
odkupa dogovorita dobavitelj (prodajalec) in lizihgga ze ob sklepanju pogodbe o
povratnem odkupl.

%0 Npr. navedba temeljnega posla, viSina zneska,atleréga je upnik upraién izpolniti menico, dospelost
menice, izpolnitev klavzule »brez protesta« (v mimneizpolnjevanja obveznosti se upnik lahko &idia
regresiranje menice ali za vlozitev m@am tozbe proti izdajatelju ali akceptantu menici) domicilne
klavzule.

31 preostanek vrednosti ni nujno enak trzni vrednpetdmeta lizinga, kajti odvisen je od pologa, ki g
lizingojemalec pl&a ob sklenitvi pogodbe. Le-ta jedjieod morebitne izgube vrednosti predmeta in viSine
lizing obroka, ki Se dodatno zniZuje vrednost ndatine glavnice.

%2 Dogovor je zelo enostaven. V primeru néplaanja obveznosti s strani lizingojemalca se prediziaga
odvzame in proda dobavitelju po ceni v viSini ndad@ne glavnice tega predmeta ali pa po kaksni drugi



(V)

(vi)

Dolo¢ila pogodbe o lizingu Pogodba o lizingu, ki ima ztinosti posojilne
pogodbe, je urejena v Zakonu o potroSniSkem kraditi. Ta doléa, da mora biti
lizingojemalec v Sloveniji seznanjen z vsemi @blami v pogodbi (Pavlin, 2005, str.
34).

Lizingojemalec mora biti pri sklepanju pogodbearigu posebno pozoren predvsem
na trajanje lizinga, skupna gl ob sklenitvi pogodbe, vrednost obroka in altge
enak skozi celotno obdobije ali je dinamika dogoxaa drugée (Prelesnik, 1997, str.
614-634). Paziti mora tudi na da in stopnjo revalorizacije obrokov med trajanjem
najema, kaksni ukrepi sledijo morebitnemu néplanju obrokov, kakSne so
zamudne obresti, ko morda s g@sanjem zamuja, in kdo krije stroSke v primeru
okvar predmeta lizinga med trajanjem najema.

Pisna pogodba o lizingu mora v preprostem in raguemh besedilu doléati (Pavlin,

2005, str. 35):

— cisto vrednost lizinga;

— efektivho obrestno mero (EOM) in pogoje, podekiati je dopustno spremeniti
EOM,;

— n&in obrestovanja, pogostost kapitalizacije¢ingorilagajanja obrestne mere in
uporabljen indeksacijski mehanizem;

— stroSke, ki v skladu z 18lenom Zakona o potroSniSkem kreditiranju niso zajet
izracunu EOM-g;

— pogoje plaila, ki so nalozeni lizingojemalcu, zlasti predvige zneske
posameznih plal, Stevilo pl&il, natarten datum zapadlosti @& in ¢e je
mogaie, skupen znesek 8§

— zavarovanja, ki jih mora zagotoviti lizingojeraaj

— pravico, da lizingojemalec odgklizing pred zapadlostjo, in pravico, da lahko v
takem primeru zahteva znizanje zneskov po pog@ihll. ¢lena Zakona o
potrosniSkem kreditiranju;

— pri pogodbah o lizingu, kjer je olétan vezan na uporabo tuje valute, navedbo
tuje valute in vrsto t@ja, po katerem se iznanava vrednost v doriavaluti.

Zavarovanje predmeta lizinga vsebovati mora dotdo, kakSne obveznosti mora

za veljavnost sklenjene pogodbe izpolniti lizingogec. Lizingojemalec se vedno

obveze:

" da bo za predmet lizinga (v primeru da greskdenitev pogodbe o lizingu za
vozilo) sklenil pri zavarovalnici, ki jo sam izbeob soglasju lizing hiSe:

vnaprej dogovorjeni ceni. Dobavitelj odvzet predmetino odkupi po ceni, ki je nekoliko nizja od &zn
vrednosti, nato pa ta predmet z d@pnim dobékom proda.



- obvezno (AO) zavarovanije, in sicer tako, dgladana premija zagotavljala
realno odskodnino pri tovrstnem zavarovanju in
- kasko zavarovanje brez odbitne franSize oz. zend% odbitno fransizo.

Zavarovanje vsebuje vse mozne poskodbecempe, krajo in popolno
izgubo vozila v obdobju trajanja pogodbe in zavarge vinkuliral na
lizingodajalca pred registracijo vozila.

" da bo za&as trajanja lizinga oz. do spremembe lastniStvamaal predmet
lizinga (v primeru da gre za sklenitev pogodbezinju za opremo) za njegovo
polno vrednost proti strojelomu, poZaru, kraji)itdri zavarovalnici, ki jo sam
dolcti in s katero se predhodno strinja lizing hiSa. atavalno polico
lizingojemalec vinkulira v korist lizing hise.

7. DRUGA TVEGANJA LIZINGODAJALCA

Na lizingodajalca pri opravljanju njegove dejavmgsileg kreditnega tveganja, ki sem ga
opisala v prejSnjem poglavju, vplivajo tudi drugete tveganj. Posamezna tveganja so v
praksi med seboj povezana in se prepletajo. Lear@disamezno tveganje nastopi povsem
samostojno.

Dokument Temeljna rela za dinkovit bartni nadzof® poleg kreditnega tveganja
opredeljuje tudi druge vrste tveganj, ki nastajpjo opravljanju finadnih posrednikov
(med drugim tudi lizing hiS), in sicer:

—  tveganje spremembe obrestne mere;

— deZelno tveganje in tveganje prenosa,

— likvidnostno tveganje;

- pravno tveganje;

—  tveganje poslovnega ugleda;

—  operativno tveganje;

- tefajno tveganje;

- trzno tveganje.

Dejstvo je, da se vsaka institucija, ki opravljaafitne posle, skelje z vsemi navedenimi
vrstami tveganj, razlika je le v intenziteti le-tePri obvladovanju tveganj je lizing hisa
poleg kreditnega tveganja v dfemeri izpostavljena likvidnostnemu tveganju, teegu
spremembe obrestne mere idd@emu tveganju, ki jih bom podrobneje predstavila
nadaljevanju.

% Avtor dokumenta Temeljna ela za dinkovit bareni nadzor je Bazelski odbor za nadzor bank, kiije b
ustanovljen leta 1975. Odbor so ustanovili guvgrigkupine desetih gospodarsko najrazvitejSih drzav



7.1. Likvidnostno tveganje

Za nemoteno poslovanje morajo institucije nedvornnmeti na voljo dovolj sredstev, saj v
primeru pomanjkanja le-teh lahko zelo hitro izgalsjoje komitente in s tem trzni delez.
Prav zato je potrebno paziti na pravilno razmergs miSino obveznosti do virov sredstev
ter viSino investicije, saj je prevelika izpostavipst do posameznega posla oziroma
komitenta lahko tudi usodnaie lizingojemalec ni zmoZen &eporavnavati svojih
pogodbenih obveznosti (Saunders, 2000, str. 358).

NajpomembnejSe, na kar mora biti lizingodajalecquen, je usklajenost med drmostjo
pogodb o lizingu in rénostjo obveznosti do virov sredstev. Navadno mmiagodajalec
svoje obveznosti poravnati v veliko krajSem obdobjkot pa jih poravnavajo
lizingojemalci. Zato lahko prevelik razkorak povartizing hisi hude likvidnostne teZzave
(Muhi¢, 2001, str. 129)Ce lizingojemalci svoje obveznosti poravnavajo niese je to
tveganje nekoliko manjSe, saj so redni prilivi zpltedvidljivi, ¢e pa gre v veliki meri za
polletna ali celo letha odplda, lahko zamuda s pldom povzr@i resne tezave s strani
lizingodajalca pri odpkevanju dolga do svojih upnikov.

V primeru da je likvidnostna pozicija lizing hiSesto pozitivna, se ji seveda ni treba
zatekati k dodatnim virom likvidnosti. V takem penu je njeno likvidnostno tveganje
minimalno in se lahko nadzoruje brez posebnih tezav

7.2. Tveganje spremembe obrestne mere

Tveganje spremembe obrestne mere sodi v tako ina@ooskupino trznih tvegan.
Ponavadi precej Siroko definirana trzna tveganjaci@ga poslovanja se v najnovejsi
strokovni literaturi opredeljujejo kot tveganja wy pri bilargnih ali zunajbilakdnih
pozicijah lizing his, pricemer te izgube nastajajo zaradi gibanja trznih &sen izmed
klju¢nih dejavnikov pri tem so obrestne mere, katervo@aanje oziroma spreminjanje ni
samo osnovni instrument vsake sodobne monetarrigkppopa® pa tudi tisti element, ki
zelo pomembno vpliva na poslovno politiko in reatdt poslovanja vsake lizing hise
(Saunders, 1994, str. 91).

Tveganje spremembe obrestne mere pomeni izpostasljdinagnega stanja lizing hiSe
neugodnim spremembam obrestne mere. Tisto, naekian bpozoriti, je, kako lizing hiSe
merijo in obvladujejo tveganje izgube pri svojih restno obutljivih bilan¢nih in
zunajbilargnih postavkah, to pa izhaja iz naslova sprememioa teznih obrestnih mer.

Samo tveganje spremembe obrestne mere je daastavljeno iz vekomponent oziroma
zvrsti tveganj, ki jim lizing hiSa ni izpostavljert&rati, temveé povsem v odvisnosti od
sestave svoje aktive in pasive. Sprememba ravastiih mer v sistemu tako lizing hiSo



lahko izpostavi bodisiveganiju refinanciranja ali reinvestiranja (ne pa obema hkrati)
bodisitveganju spremembe trzne vrednostinaloZbe ali obveznosti lizingodajalth.

7.2.1. Tveganje refinanciranja

Lizing hia najvekrat financira dolgoréne obrestno ahutlive nalozbé® s pretezno
kratkoraznimi viri sredste¥®. Tako opazimo, da je ena poglavitnih ireosti bilance
lizingodajalca neusklajena qaost njenih virov in sredstev. Tveganje, da bodosi
virov narasli nad donos, ki ga prinasajo naloZbeaaglova teh virov, je tista komponenta
tveganja spremembe ravni obrestnih mer, ki jo defino kottveganje refinanciranja
(Saunders, 1994, str. 116).

Poglejmo si primer tveganja refinanciran& lizing hida npr. financira najem, za katerega
se sklene pogodba o lizingu z obrestnim obdobjern $&t (po fiksni obrestni meri 6,5%
na leto), enoletnim kreditom, za katerega lizingahpl&uje banki 3% fiksne obrestne
mere, je lizing hiSa ob dani ravni obrestnih merzagetku obdobja navidezno »zaklenila«
3,5% obrestno marzo. Neusklajen&mnost teh dveh protipostavk pa pomeni, da mora
lizing hiSa zaradi usklajevanja svoje bilance padw enega leta svoj kredit obnoviti
oziroma ga skusSati podaljSati Se za eno leto, rankeia seveda piati tisto raven obresti,

ki takrat veljajo na trguCe se raven obrestnih mer skozi obdobje enega Vita npr. za
0,5%, obrestna marza v drugem letu Se ne postagaiviea. Toda v primeru (hipotétio
razmisljanje) da se raven obrestnih mer enoletobgabja (v skupni dobi Stirih let) vsako
leto zviSuje npr. za 1%, postane obrestna marZpsani posel ¥etrtem letu negativna,
temu primerno pa se zmanjSa tudi @gekiiz naslova tega posla.

7.2.2. Tveganje reinvestiranja

Prav obratna bilama struktura (kadar npr. lizing hiSa financira koabéne obrestno
obXutljive nalozbe s pretezno dolg@romi viri sredstev) pa izpostavlja lizing hiSo drug
komponenti tveganja spremembe obrestne merdyéganju reinvestiranja (Saunders,
1994, str. 125). Poglejmo si enostaven prinda:npr. lizingodajalec financira nakup, za
katerega se sklene pogodba o lizingu za obdobjgaeletd’ (po fiksni obrestni meri 6%
na leto), s srednjetaim dveletnim kreditom, za katerega qlge 3,5% fiksno obrestno
mero, je ob dani ravni obrestnih mer n&etku obdobja spet navidezno okuaala 2,5%
obrestno marzo svojega posredniStva. Vendar pagliziSo v tem primeru prizadene padec
obrestnih mer v prvem letu (npr. za 3%), saj linidgjalec sredstev, zasluzenih z

3 Ker tveganju spremembe trzne vrednosti lizing hiSaposebej izpostavljena, je posebej ne bom
predstavila.

%V nasem primeru je to sklepanje pogodbe o lizingiere se navadno sklepa za obdobja, dalj$a aghene
leta.

% Lizing hiSe oskrbuijejo s fin&nimi sredstvi v obliki kreditov najwenjihovi lastniki — banke.

%" Obdobja do enega leta po SRS sodijo v kratkusambdobije.



enoletnim najemom, zdaj ne morei\vavestirati po taksSni obrestni meri, da bi mu uspe
pokriti stroSke izposoje denarja na daljSi rok.

Kljub temu da lizing hiSa lahko tezi k uskladit@cnosti svojih obrestno @htljivih virov

in naloZzb, se Se vedno ne more izogniti tveganygermpmbe obrestne mere. Odgovor
najdemo v analizi denarnih tokov, kajti upoSteyatpotrebno, da viri in nalozbe teh virov
v praksi obtajno nimajo uravnanih denarnih tokov. Ker se skejsiana v lizing navadno
ne odpléujejo v enem znesku na koncu chrmaskega obdobja, tem¥/@eriodtno skozi
celotno obdobje, obresti za najeti kredit pa sexaliravajo obiajno na koncu obdobja, se
pokaze, da spremembe ravni obrestnih mer vplivaj@brestno marzo tudi ob usklajeni
ro¢nosti bilartne strukture.

7.2.3. Merjenje tveganja spremembe obrestne mere

Ugotavljanje stopnje izpostavljenosti glede na gjpabrestnih mer je za vsako lizing hiSo
izredno pomembno. Neugodne spremembe ravni obbadin privedejo lizing hiSo, ki se
proti temu ni predhodno ustrezno zavarovala, ndoléznicenja dobika, temveé celo do
nesolventnosti oziroma do iZ@nja njenega jamstvenega kapitala (Philippe, 2601,
209). Temeljni, v praksi uporabljeni model merjesjaremembe obrestne mere, je t.i.
model VAR®® (ang. value at risk), ki v bistvu generira nekedmost potencialne izgube.
Le-to lizing hiSa lahko utrpi v dotenih okoli€inah, ki temeljijo na statistni analizi in
simulaciji nekega preteklega gibanja (Stephens2260. 89-116).

V ozadju izr&unavanja kapitalske ustreznosti iz naslova tvegapj@membe obrestne
mere se skriva svetovno priznan koncept, kateregaz ise v Sloveniji prevaja kot
povpredni ¢as vezaveang. duration model). Povgré ¢as vezav® je namré neke vrste
mera obrestne ela&tosti posamezne nalozbe ali obveznosti in matématgledano
pomeni ponderiran povpiei ¢as do zapadlosti neke nalozbe ali obveznosti, kper
ponderji izraZzeni kot relativne sedanje vrednosnatnih pritokov, ki jih generira ta
nalozba. V bistvu gre za to, da se skuSa usklpditpr&ne ¢ase vezav svojih aktivnih in
pasivnih postavk in ne njihovih ¢oosti. VisSji povpréni ¢as vezave tako pomeni e
obrestno otutljivost posamezne bil&ne postavke za spremembo obrestnih mer
(Saunders, 1994, str. 124).

Model VAR in koncept povpai ¢as vezave nikakor nista edinatima, ki se uporabljata
v modelih merjenja obrestne izpostavljenosti, vkprgpa sta dale najbolj priznana in
uporabna.

% Namen diplomskega dela ni podrobno predstavitbwielje modela VAR, zato podrobnosti ne bom
predstavljala. V&o VAR je predstavljeno v Stephens (2002).
%9V praksi se velikokrat uporablja t.i. rahlo modifan povpreni ¢as vezave (angl. modified duration).



7.2.4. Obvladovanje tveganja spremembe obrestne neer

Pri obvladovanju tveganja obrestne mere je potrdtiiti med (Saunders, 1994, str. 144):

—  obvladovanjem obrestne izpostavljenosti, ki izvir@osamezne pozicijéizing hise,

—  obvladovanjem obrestne izpostavljenosti, ki izveaelotnega portfeljaali celotne
bilance.

Za pristop k obvladovanju obrestne izpostavljenastlotne bilance ali portfelja je

zn&ilno, da je zelo odvisen od modela, ki smo ga upbraa merjenje tega tveganja, saj
nam prav rezultati tega modela nakazujejo moznkakip prestrukturirati bilanco, da bo
njena izpostavljenost spremembam trznih réien manjSa oziroma taksSna, kakrSno si
zelimo.

Obvladovanje obrestne izpostavljenosti zahtevac¢ndlirazumevanje bilance oziroma
njenih »reakcij«, do katerih prid€ée se odlsimo, da bomo spremenili strategijo pri
poslovanju s posameznimi obrestna@uth)ivimi postavkami v njej. S ponto izbranega
modela sicer lahko izéanamo izpostavljenost tveganju spremembe obrestee ma
celotno bilanco in nato na podlagi teh rezultatb\ypavecamo ustrezen jamstveni kapital
ali oblikujemo nove rezervacije. Toda to Se ne pumea obvladujemo tveganje
spremembe obrestne mere. Institucija bo samo pitjprea na mozno spremembo, saj bo
imela dovolj denarja za pokritie morebitnih izguBavedati se je potrebno, da
obvladovanje obrestne izpostavljenosti bilance purpeseganje v strukturo bilance, torej
sklepanje novih poslov, ki zmanjSujejo obrestnoogtpvljenost, in prestrukturiranje ali
odpravo obstog@h nalozb in obveznosti, ki so povzile, da je institucija preve
izpostavljena gibanju obrestnih mer na trgu. Paglavpri tem je, da se ukrepa hitro in
pravilno.

7.2.5. Zagita pred tveganjem spremembe obrestne mere

Za tisti del bilanc, ki je denominiran v tuji valulahko finarfne institucije z vidika
obvladovanja obrestne izpostavljenosti naredijosiRaj. Eden, izmed pogostih fiaov, h
kateremu nekatere institucije na primer tezijopriekvalificirati svoje kreditne plasmaje v
tuji valuti v plasmaje, ki se obrestujejo v sklagltemeljno obrestno mero. Kljub temu, da
v ozadju takSnih prestrukturiranj bilanc ne steyvmo direktna potreba po obvladovanju
obrestne izpostavljenosti, pa gre vendarle za pkstibsegajo tudi ta cilj.

Eden izmed najenostavnejSih poslov, ki je fitram institucijam na voljo pri z&#i pred
tveganjem spremembe obrestne mere, j&lagi¢ni obrestni swap posef® Pri tem poslu
se dve stranki zavezZeta, da si bosta v @wlem obdobju (obajno ve let) in na téno

“0 Celoten potek posla je opisan v Saunders (1984488-512).



dolocene dneve izmenjevali denarni tok, ki izhaja izlons obveznosti obeh strank. Ta
denarni tok ne predstavljacnirugega kot zneske obresti, ki sta jih strankZdoplatevati
za dol@ene obveznosti iz svoje pasive. Pri tem ena stréikilgpec swapa) ptaje drugi
obresti, ki se izréunavajo glede na fiksno obrestno mero, druga s&rg& prvi na iste
obraunske dneve ptaije obresti, ki se izeanavajo glede na dateno variabilno obrestno
mero. V tem primeru gre torej za fiksno-variabiéwap, ki ga pogojuje razha obrestna
izpostavljenost sodelujth strank.

7.3. T&ajno tveganje

Pogodbe o lizingu so navadno denominirane v tdjitualzjema so le pogodbe, sklenjene
zacas, krajSi od enega leta, nominirane v slovenskdrjth.

Tecajno tveganje opredelimo kot tveganje izgube, kilipng hiSa lahko utrpi zaradi
spreminjanja t&ajev tujih valut, te pa v raziih oblikah izkazuje v aktivnih in pasivnih
postavkah svoje bilance stanja. Na gibangajes ima izredno velik vpliv monetarna
regulativa (sem sodijo ukrepi centralne banke) ki rdrzavi, realnost finalnega in
kapitalskega trga ter predvsem speaifist gibanja t&aja denarne enote drzave.

Tecajno tveganje izvira iz dveh dejavnikov. V prvitrjg to neusklajenost med sredstvi in
obveznostmi do virov sredstev v posameznih tujiluteh vkljuino z valutno klavzulo ter
neusklajenost denarnih tokov v tujih valutah. Pormeansestavina skrbnega in varnega
poslovanja lizing his, ki imajo izpostavljenost wjilh valutah, je upravljanje s dajnim
tveganjem (Soderlind, 1997, str. 27). Od lizing $aSpréakuje, da preudarno upravljajo s
pozicijami v tuji valuti z namenom obvladovanja |@ac sprememb deviznihdajev na
financno pozicijo lizing hiSe znotraj postavljenih omeyjit Pomembni elementi upravljanja
S te&anim tveganjem so: pogostost in smer sprememb zd#vi t&ajev, obseg
izpostavljenosti v tujih valutah in zmoznost lizoy)gmalcev poravnati obveznosti do lizing
hise.

Nadziranje poslovanja v tuji valuti se med lizingdmi razlikuje glede na naravo in obseg
teh poslov. Glavni namen nadzorovanja poslovanjajiwaluti je zasititi lizingodajalca
pred morebitnimi izgubami zaradi prekéitav pooblastil in nespostovanja politik in
postopkov.

Poznavanje velikosti tajnega tveganja in posledic sprememb deviznihjé® glede na
izpostavljenost je za obvladovanjedgega tveganja zelo pomembno. Le ob sprotnem
spremljanju velikosti tveganja in sprememb devizeiiajev je mozno hitro ukrepanje.

Vsaka finakna institucija, ki opravlja posle v tuji valuti, mao imeti W&inkovit sistem

crns e

tveganju in vpliv potencialnih sprememb devizniéajev na finatno institucijo. V praksi



se najveékrat uporablja merjenje odprte pozicije lizing hglede na posamezno valuto in
glede na celotno valutno strukturo ter model VARd&lind, 1997, str. 31).

Merjenje odprte pozicije lizing hiSe glede na posaeeno valuto in glede na celotno

valutno strukturo predstavlja enostavnejSidia izratunavanja izpostavljenosti lizing hise

tecajnemu tveganjtl. Tako imenovana »odprt&gozicija v posamezni valuti, na podlagi

katere se tuje finame institucije navadno odigo za dol@en sistem valutnih limitov, se

obicajno izr&unava po né&lu seStevanja naslednjih postavk:

- najprej se sestejejo vse spot pozicije v tej tv&tu

- temu seStevku se doda neto odprta pozicija pofangard in ang. futures pogodbah,
glavnice pri valutnih swap pogodbah in Se neto tdpozicije pri nekaterih ostalih
izvedenih finagnih instrumentih, vse devizne garancije in akreditv tej valuti, za
katere je Ze jasno, da jih bo potrebno izata vse prihodnje zanesljive prilive/odlive
v tej valuti ter Se nekatere postavke, ki vplivaja izkaz uspeha posamezne
institucije.

Po kortanem izraunavanju teh postavk lahko finara institucija ugotovi, kolikSna je
njena celotna odprta pozicija v posamezni valuélo@n proces se ponovi Se za celotno
valutno strukturo in potem te odprte pozicije ptend” v domao valuto ali valuto, v
kateri izkazuje svojo izpostavljenost, ter tako &mwm dobi agregatno odprto valutno
pozicijo svoje bilance stanja.

Drugi n&in izraunavanja izpostavljenosti dggnemu tveganju pa podei temelji na
metodi VAR, katere uporabnost je Se posebno velika pri merjerzelo kratkincasovnih
obdobji® in v finarénih institucijah z velikim obsegom aktivnega trgoje s tujimi
valutami. Korni rezultat te metode je neke vrste statisi ocena vrednosti, ki jo
institucija v dol@enem obdobju (npr. enega dne) in z delw verjetnostjo lahko izgubi, v
primeru da nastanejo d@kene spremembe v medvalutnih razmerijih.

7.3.1. Zagita pred te¢ajnim tveganjem

Finartna institucija ima za zavarovanje predd@im tveganjem na voljo kar nekaj
moznosti. Glede na viSino odprte pozicije bodidikalje primerne predpisane rezervacije

“! Ta nain se v tujini uporablja predvsem v manjsih fitait institucijah.

42 Ko pisemo o odprti poziciji, lahko govorimo o »gi! ali »kratki« poziciji finaine institucije v
posamezni valuti: do kratke pozicije pride takiat,imamo negativno razliko med aktivnimi in pasivii
postavkami v kaki valuti. Kratka pozicija je zadimno institucijo ugodnejSa takrat, ko vrednost teuteal
primerjavi z obrdunsko valuto pada, pri dolgi poziciji pa je ravrasprotno.

43 Spot pozicija v tej valuti je celotna razlika medtivnimi in pasivnimi postavkami v tej valuti ter
morebitne pripisane obresti iz naslova kreditniblpe ali pozicij v tujih vrednostnih papirjih.

44 7a prer&un mora finatina institucija v skladu z navodili baselskih stamde uporabiti tekse devizne
tecaje.

%5 zaradi hitrih sprememb v dana$njéasu je prav zelo kratek reakcijskis ena najugih prednosti.



ali pa z&ne uveljavljati svojo izpostavljenost v skladu difga svojih limitov. Pri tem
seveda za zniZanje svoje odprte pozicije lahkoalg Stevilne instrumente, ki jih ponuja
razviti finaréni trg — gre predvsem za izvedene fitra@ instrumente (Veselinayi 1998,
str. 115-240) kot so ang. »forward« pogodbe, arfigtures« pogodbe, valutne opcije,
valutne swap pogodbe, obrestne kapice (ang. ittex@ss), obrestne ovratnice (ang.
interest collars¥f in podobno.

Deregulacija, globalizacija in harmonizacija fidaih trgov po svetu poslettio
povzratajo potrebo po integralnem sistemu upravljanja vselganj, ki jim je finatna
institucija pri svojem poslovanju izpostavljena. kbaje v zadnjih dvajsetih letih v
modernem bamistvu priSlo do premika pri samem pristopu k ufjeanju tvegan;, in sicer
od neformalnih procesov pri upravljanju tveganj aspmeznih enotah bank k izgradniji
integralnih sistemov za upravljanje tvegan,.

8. SKLEP

Lizing predstavlja alternativno obliko financiranjaremenin in nepreminin. V
diplomskem delu sem ga predstavila skodi iastitucije, ki tovrstno storitev opravlja.
Podrobno sem predstavila posamezne vrste tvegatgrik so lizing hiSe pri svojem
poslovanju najbolj izpostavljene, njihovo obvladojg merjenje in upravljanje. To je v
poslovni praksi nadvse pomembno, saj je prepoznpavaeganja osnova dobremu sistemu
obvladovanja tveganja v podjetju. Dandanes je aktiwpravljanje tveganj nujno za vsako
podjetje, katerega cilj je dolgaoi obstoj in konkuregnost na trgu.

Poglavitna razlika med lizingom in kreditom je vurteda je pri lizingu pravni lastnik
predmeta lizinga lizingodajalec vse do trenutka laflla vseh obveznosti do
lizingodajalca. Pri kreditni pogodbi pa jemalecdita postane lastnik predmeta, katerega
kupi na podlagi sredstev kredita, takoj. Zaradiatempstaja pomembna razlika med
lizingom in kreditom v n&inu zavarovanja predmeta lizinga oz. predmeta,j&opba na
podlagi kredita. Pri lizingu Ze sam predmet lizipgadstavlja zavarovanje v dobi trajanja
lizinga, pri kreditni pogodbi pa kreditodajalec gvderjatev zavaruje Se posebej, kajti kot
kreditodajalec ni pravni lastnik predmeta.

Za potencialnega komitenta je nedvomno pomembrgmii®y inflacijski negotovosti, zato
lizing hiSe s svojimi komitenti sklepajo t.i. dolggne pogodbe o lizingu na podlagi
devizne klavzule. Na ta tia Zelijo pridobiti in Se bolj utrditi zaupanje m@uicialnih
lizingojemalcev.

46/ primeru obrestnih kapic je kreditna pogodba sjdea s spremenljivo obrestno mero, katere rast (al
ZniZzevanje) je omejena.

Ce je pogodba sklenjena s spremenljivo obrestno nkettere gibanje je omejeno navzgor in navzdol,zgre
obrestno ovratnico.



Lizing postajacedalje pomembnejSi vir financiranja, kar potrjujednost obsega lizing
poslov tako v svetu kot pri nas. V Evropi prevladiiging vozil pa tudi lizinga opreme je
precej vé kot na slovenskih tleh.

Posojanje sredstev nedvomno pomeni tvegano dejavidée glede na boniteto
lizingojemalca obstaja mozZnost netita izposojenega zneska. Hkrati pa je prevzemanje
tveganja glavni vir zasluzka za finamo institucijo. Nedvomno obstaja veliko vrst tvegan
s katerimi se lizing hiSe sfejejo pri opravljanju lizing dejavnosti. Po raziskh Banke za
mednarodne poravnave je kreditno tveganje Se vadjwajega pomena, saj naj bi kar 50
— 60% vseh problemov izhajalo iz tega naslova. Zsémm se v diplomskem delu
podrobneje posvetila analizi kredithega tvegangetemu lizing hiSa pri obvladovanju
tveganja najvékrat posvéa najve€ pozornosti in kateremu je tudi najbolj izpostange
Klju¢cne komponente politike upravljanja kreditnega tvggav lizing hiSah so ocena
bonitete potencialnega lizingojemalca, spremljapktevanja obrokov lizinga ter
nenazadnje dotdtev ustreznega zavarovanja. Za sodobno presofmméete je znélen
sistemski pristop, pri katerem ctmovodsko-finadtno analizo podjetja in  panoge
dopolnjujemo z drugimi analizami. Rezultat naveteminaliz je sinteza spoznanj o
podjetju, o njegovem okolju, prkemer ugotovimo prednosti, slabosti, priloznosti in
nevarnosti, ter za podjetje oblikujemo mnenje oitedin Pri oblikovanju mnenja o boniteti
potencialnega lizingojemalca je pomembno nakaxatko se lahko podjetje s svojimi
zn&ilnostmi odzove na moZzne dogodke. Mnenje o0 bonitptidjetia omogeéa
uporabnikom izbirne reSitve in ima zanjeipeinformativno vrednost, zato je pomembno,
da je podlaga kakovostna.

Ne glede na to, da je kreditno tveganje pri lizimgslovanju najbolj prepoznavno, se
lizingodajalec pri svoji dejavnosti smge tudi z drugimi vrstami tvegan). Posamezna
tveganja so v praksi med seboj povezana in seqiegpl Le redko posamezno tveganje
nastopi povsem samostojno. Razmere na trgu lizgmdilijo k upravljanju tudi drugih, ne
tako izrazitih in pomembnih tveganj, kot je likvimstno tveganje, tveganje spremembe
obrestne mere in &ajno tveganje. V diplomskem delu so razloZeni ppipcki
predstavljajo, na kakSen & se lotiti upravljanja tovrstnih tveganj, in maati
zavarovanja pred njimi.

Obvladovanje tveganja pri lizingu nedvomno predgapomembno komponento, saj Se
posebno dandanes pogojuje uspeh sklenitve posla pasarna preverba bonitete
potencialnega lizingojemalca. Med lizingojemal@&, @sebno tistimi v finami krizi, je v
zadnjemcasu prisotnih vedno ¥egoljufij in nezakonitih namenov. Tako obvladovanije
kreditnega tveganja v finanem svetu vedno bolj pridobiva na pomenu.
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PRILOGA



Priloga 1: Dokumentacija, ki jo lizing hiSe zahtev@p pred odobritvijo posla od
posameznih potencialnih pravnoorganizacijskih oblik

Fiziéna oseba

potrdilo o drzavljanstvu in osebni dokument,

potrdilo o redni zaposlitvi, zadnje tri gitne liste, upokojenci obvestilo Zavoda za
pokojninsko in invalidsko zavarovanje (ZPI1Z),

potrdilo banke o prilivih na transkakcijskiéan za zadnje tri mesece,

EMSO in potrdilo o dakni Stevilki,

predr&un prodajalca oziroma dobavitelja, naslovljen manfjodajalca.

Pravna oseba

kopijo izpisa iz sodnega registra, ki ne sme b#tregSa od 10 dni,

registracijo podjetja in razvrstitve po dejavnesstatisttni list,

overjeni karton poobl&&nih podpisnikov pri banki,

BON-1, ki ga izda AJPES, in BON-2, ki ga izda banka, pri kateri ima prawseba
odprt transakcijski r&an,

bilanco stanja in izkaz poslovnega izida za zagogovno leto, ki ga potrdi AJPES,
potrdilo oziroma registracijo o tem, da je davzavezanec,

predr&un prodajalca oziroma dobavitelja, naslovljen manfjodajalca,

osebni dokument zastopnika,

izjavo o povezanosti podjetnika v skupino povezasab.

Samostojni podjetnik

obrtno dovoljenje in priglasitveni list oziroma za®ne uprave Republike Slovenije
(DURS) potrjeno kopijo ali pri njih izdano potrdilo stanju v registru samostojnih
podjetnikov, ki ne smejo biti starejSi od 10 dni,

dawna napoved za preteklo leto (obrazec, ki ga p&itas),

potrdilo o pl&anih da¥nih obveznostih,

overjeni karton poobl&gnih podpisnikov pri banki,

BON-2, ki ga izda banka, pri kateri ima podjetndpa transakcijski réun,

bilanco stanja in izkaz poslovnega izida za zagogovno leto, ki ga potrdi AJPES,
dawno Stevilko z izjavo,

predr&un prodajalca oziroma dobavitelja, naslovljen manfjodajalca,

osebni dokument,

izjavo 0 povezanosti podjetnika v skupino povezasab.




