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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Specifika prevodnich cen u uvéru a
financnich nakladu

Financni naklady, zejména v podobé urokovych plateb mezi spriznénymi osobami, jsou vyznamnou
soucasti transferovych cen. Stanoveni spravné urokové sazby a vymezeni podminek financovani ma
zasadni vliv na zamezeni dvojiho zdanéni a dodrzeni principu trzniho odstupu (arm's length
principle). Na zacatek je nutné zdlraznit, ze z pohledu prevodnich cen skryvaji finan¢ni transakce
mnohem vice nez jen skupinové financovani. Velmi casto se stava, ze spojené osoby takové transakce
ani nepovazuji za rizené transakce v ramci skupiny a nevénuji jim priliSnou pozornost. Jedna se napr.
o hedging, kaptivni pojisténi ¢i transakce spocivajici v poskytnuti nebankovni garance ¢i zajiSténi.

Financni transakce jsou specifickou oblasti prevodnich cen, a nejen finan¢ni spravy jim vénuji
v poslednich letech zvySenou pozornost. Ostatné i z toho duvodu vydala v inoru 2020 Organizace
pro ekonomickou spolupraci a rozvoj (OECD) Pokyny k prevodnim cendm v oblasti financnich
transakci uskute¢hovanych mezi spojenymi podniky. V ndvaznosti na to vydalo GFR v srpnu 2021
Informaci k pokyntim k prevodnim cendm v oblasti finan¢nich transakeci.

Tento ¢lanek se zaméruje zejména na meziskupinové financovani a na postupy analyzy finan¢nich
nakladt a faktory ovliviujici stanoveni irokovych sazeb.

Legislativni ramec a pravidla

Problematiku pfevodnich cen v Ceské republice upravuje primarné zakon 586/1992 Sh., o danich
z prijmu v § 23 odst. 7, ktery stanovi, Zze ceny mezi spojenymi osobami musi odpovidat cenam
obvyklym. Na mezindrodni drovni jsou klicovym pramenem pokyny OECD k prevodnim cenam. Ty
poskytuji stézejni informace ke spravnému postupu pri ocenovani financnich transakci mezi
spriznénymi subjekty, vCetné analyzy treasury funkci, nesenych rizik, zaruk a dalsich financnich
nastroju.

Vnitroskupinové aveéry

Analyza prevodnich cen u vnitroskupinovych Gvért by méla zahrnovat perspektivu obou stran -
véritele i dluznika. Oba subjekty nesou ruzné druhy rizik, napriklad devizové riziko, riziko souvisejici
s nesplacenim jistiny ¢i Grokd. Tyto faktory jsou dulezité pri stanoveni irokové sazby. Ta by méla byt
na stejné urovni jako v transakci mezi nezavislymi stranami na stejném trhu pri stejnych trznich
podminkach - napft. Gvér od banky.

Vyznam uvérového ratingu

Uvérovy rating je kli¢ovym ndstrojem pro hodnoceni bonity ivérovaného podniku nebo konkrétni
emise dluhu. Slouzi jako relativni ukazatel ivérového rizika a je jednim z hlavnich faktoru, které je
potreba zvazit pri urceni obvyklé vySe urokové sazby. Nezavislé ratingové agentury stanovuji tyto
ratingy na zakladé kvantitativnich (napr. finan¢ni ukazatele) a kvalitativnich faktoru (napf.
ekonomické prostredi).

V pripadech, kdy konkrétni nadnarodni podnik nema vlastni rating, mize byt pouzito ratingové
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hodnoceni celé skupiny, pokud tento rating dostatecné odrazi financni situaci daného subjektu.
Pokud je uvérovy rating stanoven interné, vyuzivaji se k tomu verejné dostupné financni néastroje
nebo metodiky nezavislych agentur. Tyto nastroje zohlednuji pravdépodobnost platebni neschopnosti
a pravdépodobné ztraty pri selhani. Vysledky téchto analyz vSak mohou byt ovlivnény ruznymi
faktory, jako je napriklad nedostate¢na transparentnost algoritmi nebo neuplné kvantitativni udaje.

Stanoveni trzni urokové sazby u vnitroskupinovych avéru

OECD definuje nékolik pristupt k urCovani trzni Grokové sazby v ramci vnitroskupinovych uvéru.
Vybér vhodné metody zavisi na presném vymezeni dané transakce a ekonomicky relevantnich
faktorech.

1. Metoda CUP (Comparable Uncontrolled Price)

Metoda srovnatelné nezavislé ceny (CUP) je povazovéana za jednu z nejpresnéjsSich metod pro
stanoveni trzni Grokové sazby u vnitroskupinovych uvéru. Klicovym predpokladem je presné
vymezeni transakce a nasledné zohlednéni uvérového ratingu dluznika, podminek tvéru a dalSich
ekonomicky relevantnich faktord. Rozsirena dostupnost informaci o irokovych sazbach na finan¢nich
trzich umoziuje efektivni vyuziti této metody. Data z téchto trha zahrnuji charakteristiky jako
splatnost, zajisténi a rizikovou prémii, pricemz mohou slouzit jako zaklad pro porovnani nezavislych
transakci.

Pro spravnou aplikaci metody CUP je nutné zajistit dostatecnou srovnatelnost transakci. Nezavislé
transakce mezi dluzniky a vériteli museji byt podobné podminkami a charakterem uvéru, se kterym
svou transakci srovnavame. Pokud Clenové nadnarodnich skupin uzaviraji avérové smlouvy za
béznych trznich podminek, mohou tyto transakce slouzit jako referenc¢ni priklady. Verejné dostupné
udaje 1ze doplnit analyzou internich transakci uskutecnénych v ramci skupiny.

V pripadech, kdy existuji rozdily mezi srovnavanymi transakcemi, je nezbytné provést upravy, které
zajisti vérnou srovnatelnost. Tyto Gpravy mohou zahrnovat prizpusobeni pro ruzné faktory, jako je
délka splatnosti, rozdilné zajisténi nebo ménové riziko. Napriklad pri srovnavani avéra s riznou
urovni zajisténi je nutné zohlednit rizikovou prémii, ktera se odviji od potencidlni miry ztraty pri
nesplaceni.

Jednim z prinost metody CUP je jeji schopnost reflektovat aktudlni trzni podminky, diky ¢emuz se
stava efektivnim néstrojem pro dosazeni souladu s principem trzniho odstupu. Vyhodou je rovnéz
Sirokd dostupnost dat z finan¢nich trhii, kterd véak muze byt v nékterych pripadech omezena. Pokud
nelze nalézt dostateéné srovnatelné transakce, mize byt nutné vyuzit jiné pristupy, napriklad
analyzu dluhopisovych trhit nebo alternativnich financ¢nich néastrojui, které poskytuji podobné
ekonomické charakteristiky.

2. Naklady na financovani

Stanoveni trzni urokové sazby na zékladé nékladu financovani je alternativni pristup, ktery se
vyuziva tehdy, kdyz nejsou dostupné srovnatelné nezavislé transakce. Tato metoda se soustredi na
analyzu nakladu vznikajicich vériteli pri ziskavani finan¢nich prostredku potrebnych k poskytnuti
uvéru. Zahrnuje predevs$im vypuj¢ni naklady, tedy urokové sazby, které véritel plati za ziskani
kapitélu, dale naklady na obsluhu uvéru a rizikovou prirazku, ktera reflektuje riizné ekonomické
faktory spojené s poskytovanim uvéru. Kromeé téchto nékladu véritelé zpravidla zahrnuji do vysledné
urokové sazby i primérené ziskové rozpéti. Z praktického pohledu je v rdmci pouziti této metody
narocné pravé stanoveni priméreného ziskového rozpéti.



V rémci konkurencniho prostredi se véritelé snazi optimalizovat své néklady na ziskavani prostredka
a dosdhnout rovnovahy mezi minimalizaci provoznich nakladl a dosazenim podnikatelské vyhody. To
znamend, ze Urokové sazby nemohou byt stanovovany svévolné a musi odrazet aktudlni trzni
podminky. V opa¢ném pripadé by véritel riskoval ztratu klientt ve prospéch konkurence, ktera by
mohla nabidnout lepsi podminky.

Dilezitou soucasti této metody je rovnéz zohlednéni moznosti alternativniho financovani, které ma
dluznik k dispozici. Pokud by mohl ziskat financovéani na trhu za vyhodnéjsich podminek, nemél by
byt nucen akceptovat vyssi irokové sazby v ramci skupiny. Tento faktor je zdsadni pro posouzeni
souladu s principem trzniho odstupu, ktery stanovi, Ze podminky vnitroskupinovych transakci by
mély odpovidat tém, které by byly sjednany mezi nezavislymi stranami.

3. Ekonomické modelovani

Ekonomické modely mohou slouzit k odhadu tGrokovych sazeb na zakladé ruznych financnich a
ekonomickych faktori. Casto se vychazi z kombinace bezrizikové tirokové sazby a rizikovych
prirazek, které reflektuji aspekty, jako je riziko selhani dluznika, likvidita trhu nebo ocekavana
inflace. V nékterych pripadech modely zahrnuji i dalsi provozni faktory véritele. Spolehlivost
vysledku téchto modeld zavisi na zvolenych parametrech a predpokladech, pricemz je tfeba mit na
paméti, ze vysledky modelovych vypoctii nemusi odpovidat cendm pozorovanym v realnych
transakcich mezi nezavislymi stranami. Pokud nelze najit dostate¢né srovnatelné transakce,
ekonomické modely mohou predstavovat alternativni pristup k analyze urokovych sazeb.

4. Stanoviska bank

Bankovni stanoviska mohou nékdy slouzit jako podklad pro odhad trokovych sazeb, pricemz banky v
téchto dokumentech uvadéji hypotetickou sazbu, kterou by pouzily pri poskytnuti Gvéru
srovnatelnému subjektu. Prestoze takova posouzeni mohou poskytnout urcitou predstavu o moznych
urokovych podminkéch, nejsou zalozena na skute¢nych transakcich a obvykle nereflektuji interni
schvalovaci procesy bank. Navic neobsahuji zdvaznou nabidku financovani, coz omezuje jejich
vyuzitelnost jako dukazu o trznich podminkéch. Proto je jejich informacni hodnota ¢asto povazovéana
za omezenou a nelze je vzdy povazovat za spolehlivy podklad pro analyzu drokovych sazeb.

Cash-pooling a jeho vyznam v kontextu prevodnich cen

Cash-pooling je bézné vyuzivanym néstrojem pro rizeni likvidity v ramci nadnarodnich skupin
podniki. Existuji dvé hlavni formy cash-poolingu - fyzicky a fiktivni. Fyzicky cash-pooling znamena
skutecny presun finan¢nich prostredku mezi ucty ucCastniku na centralni ucet, ktery ridi tzv. cash-
pool leader. Fiktivni cash-pooling naproti tomu nevyzaduje fyzické prevody penéz, ale umoznuje
konsolidaci zustatkll a optimalizaci urokovych podminek prostrednictvim virtualnich operaci
organizovanych bankou nebo jinym finan¢nim zprostiedkovatelem.

Hlavni prinosy cash-poolingu zahrnuji efektivnéjsi spravu hotovosti, snizeni potreby externiho
financovani a optimalizaci irokovych nakladu. Zacastnéné subjekty mohou tézit z nizsiho bankovniho



rozpéti nebo lepsich urokovych sazeb, nez by jinak dosahly pri individualnich transakcich.
Prevodni ceny a odména pro ucastniky cash-poolingu

V kontextu prevodnich cen je kliCovym faktorem spravné ocenéni prinosu jednotlivych ¢lent cash-
poolingu a urceni odpovidajici odmény pro cash-pool leadera. Prestoze cash-pool leader zajistuje
administrativni koordinaci a rizeni hlavniho uctu, jeho funkce byvaji vétSinou omezené a jeho
odména by méla odpovidat rozsahu vykonavanych funkci, nesenym rizikim a vyuzivanym aktivim.

Dulezitym aspektem pri stanoveni prevodnich cen v ramci cash-poolingu je také rozdéleni
synergickych vyhod mezi ucCastniky. Toto rozdéleni by mélo odpovidat jejich podilu na prinosech,
napriklad ve formé zlep$enych urokovych podminek, snizeni transakénich nakladu nebo lepsiho
pristupu k likvidité.

Specifika cash-poolingu dle OECD

OECD smérnice upozornuji na to, Zze cash-pooling neni bézné vyuzivan mezi nezavislymi subjekty,
coz komplikuje jeho ocenovani podle principu trzniho odstupu. Proto je nezbytné podrobit cash-
poolingové transakce dikladné funk¢ni analyze a zohlednit faktory jako je délka trvani kreditnich a
debetnich pozic, mira ivérového rizika a rozsah kontroly nad finanénimi rozhodnutimi v ramci
skupiny. Zakladni myslenka vsak vychazi z toho, ze cash-pooling by mél byt vyhodny pro kazdého
jeho Clena, at uz do cash-poolu uklada depozita nebo si z cash-poolu pujcuje.

Vzhledem k rozsahu problematiky a jejimu vyznamu pro nadnarodni podniky by podrobné;jsi rozbor
tématu cash-poolingu a jeho danovych implikaci mohl byt predmétem samostatného clanku.
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