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Uvod

Transferové ocefiovani je v soucasnosti velmi aktualni problematikou narodnich
a nadnarodnich koncernovych struktur, kterd si na poli ocefovani zaslouzi odpovidajici
pozornost. Jednou z velmi diskutovanych oblasti transferového oceniovani neboli pfevodnich
cen je 1 oblast vnitroskupinového financovani, zejména pak oblast vnitroskupinovych pijcek
a nacenéni souvisejicich transakci v ramci skupiny sdruzenych podnikti. Této problematice
a jejimu uchopeni z pohledu pievodnich cen se bude vénovat tento ¢lanek.

Uvod do problematiky

Problematika finan¢nich transakci je velmi casto sklofiovanou oblasti spravci dané
Vv souvislosti s kontrolou pfevodnich cen v kontextu dané z pfiyml pravnickych osob, pficemz
Vv poslednich letech zejména v souvislosti s vydanim Pokynu k pfevodnim cenam v oblasti
finanénich transakci (Spole¢ny ramec BEPS: Akce 4, 8-10) ze strany Organizace pro
hospodatskou spolupraci a rozvoj (dale také ,,OECD*) v roce 2020 je tato oblast ocenovani
stale aktudlnéjSim tématem, kterym se znalci, danovi poradci, nadndrodni podniky
a Vv neposledni fad¢ spravci dané musi pfi vykonu své ¢innosti zabyvat. V ndvaznosti na vydani
téchto pokynti vydalo Generalni finanéni feditelstvi v Ceské republice v srpnu roku 2021
pieklad pokynt do Ceského jazyka vcetné dalSich doporuceni pro ¢eské danové poplatniky.
Tato rychla reakce financni spravy potvrzuje aktudlnost tohoto tématu a potiebu se této
problematice s dostatecnou péci a odbornosti vénovat. Pokyny k finanénim transakcim byly
rovnéz inkorporovany do Smérnice OECD k pfevodnim cendm pro nadndrodni podniky
a danové spravy z ledna roku 2022.

Vzhledem Kk vyznamnym zménam v soucasném ekonomickém prostiedi, které
zpusobila celosvétové pandemie koronaviru COVID-19, konflikt na Ukrajin€, souvisejici
energetickd krize a dalsi faktory, je problematika vnitroskupinového financovani v ramci
pievodnich cen o to aktualnéjSim tématem. Nadnarodni podniky v dnesnim prostiedi
turbulentniho ekonomického vyvoje mohou celit velkym financnim problémim, mimo jiné
pravé v souvislosti s fizenim likvidity. Z tohoto divodu je pravé Ccinnost treasury
a vnitroskupinové transakce s tim souvisejici pod hleda¢kem finan¢nich uradu, kdy je zasadni,
aby jednotlivé podnikové Gtvary vénujici se pravé treasury ¢innostem ¢i ¢innostem souvisejicim
s financovanim spole¢nosti v ramci skupiny komunikovaly s dafiovym oddélenim a tuto oblast
pievodnich cen vhodné uchopily, nacenily a zdokumentovaly. Je naptiklad stéZejni, aby se
vnitroskupinova pujcka opravdu klasifikovala jako piijcka (tedy dluhové financovani) i pro
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ucely zdanéni, kdy by v piipadé Spatného nastaveni transakce mohlo dojit pro podnik
K nepiiznivému zdanéni z titulu reklasifikace transakce na kapitalovy nastroj (Bakker a Kale
2021, s.1-2).

V souvislosti s Gipravou této oblasti stoji za zminku kromé aktivit OECD v podobé
projektu BEPS a jeho jednotlivych akénich planti, také Smérnice OECD k pfevodnim cendm
pro nadnarodni podniky a daifiové spravy a dal$i opatieni ¢i legislativni dokumenty jako
napiiklad Opatieni proti agresivnimu danovému planovani neboli ATAD (v reakci na projekt
BEPS), na zakladé¢ kterého dochazi k limitaci irovné danové¢ uznatelnych trokovych nakladu,
Kk upravé hybridnich nesouladu s tfetimi zemémi a dalSich oblasti (Rada Evropské unie 2016;
2017). Zasadnim dokumentem ze strany Rady Evropské unie je také direktiva DAC6, ktera se
zasazuje 0 mezinarodni danovou transparenci v ramci Evropské unie a vyzyva k povinné
vyméné informaci v ramci preshrani¢niho zdanéni a jmenuje rovnéz situace v kontextu
finan¢nich transakci, které oznamovaci povinnost pod upravou DAC6 vyvolavaji (Rada
Evropské unie 2018).

V kontextu soucasné¢ ekonomické krize si nepiiznivého vyvoje v zadluzeni podniki
v ramci nadnarodnich skupin v§ima i Evropska komise, ktera ve svém sdé€leni s ndzvem
»Sdéleni Komise Evropskému parlamentu a Radé — Zdanéni podnik pro 21. stoleti* vybizi
k apravé danovych systémi, které budou motivovat jednotlivé podniky k rekapitalizaci
spole¢nosti a nikoli k prohlubovani zadluzeni, které z titulu danové uznatelnosti urokl pro
podniky mtize byt zna¢nou usporou na dani (Evropska komise 2021).

Specifika pirevodnich cen v ramci vnitroskupinovych pijéek.

Uvodem k bliz§imu piedstaveni specifik prevodnich cen v ramci vnitroskupinovych
pujcek je vhodné uvést, Ze pro spravné nastaveni a nacenéni transakce vnitroskupinové piijcky
tak, aby ceny byly v souladu s principem trzniho odstupu ve smyslu ustanoveni § 23, odst. 7
zédkona o danich z pfijmu, je zapotiebi respektovat jednotlivé relevantni danové piedpisy
a jejich ustanoveni. V souvislosti s vnitroskupinovymi pajckami jsou relevantni zejména
ustanoveni tykajici se danové uznatelnosti urokd, jako je napfiklad ustanoveni o testu nizké
kapitalizace (§ 25 zdkona €. 586/1992 Sb. o danich z pfijml ve znéni pozdéjsich predpist (dale
také ,,ZDP*), bod w)), dale také ustanoveni v souvislosti s ATAD (konkrétné se jedna o §23e
a §23f ZDP) (Zakon ¢. 586/1992 Sb.).

Dalsi ¢ast textu bude pojednavat o vlastni analyze konkrétni pievodni ceny v ramci
transakce vnitroskupinové pujcky, tedy jak by transakce méla byt nejlépe vymezena a jaké
aspekty ¢i komponenty je potieba v souvislosti s analyzou pfevodnich cen v této souvislosti
neopomenout.

Vymezeni transakce vnitroskupinové piijéky

V souvislosti s vymezenim piedmétné transakce je zapotiebi zabyvat se konkrétnimi
ekonomickymi charakteristikami pfedmétné transakce a stim souvisejici analyzou
vykondvanych funkci, nesenych rizik a pouzivanych aktiv (srovndvaci analyza dle Smérnice
OECD). Vhodné¢ tuto ¢ast transfer pricingové analyzy v souvislosti s vnitroskupinovymi uvéry
popisuji ve své knize Bakker a Kale (2021), kteti kladou daraz pted pfistoupenim k analyze
obvyklé ceny za vnitroskupinovou pij¢ku pravé na vymezeni transakce a zjisténi, zda transakce
vcelé své vysi zapijcenych prostiedkd predstavuje uvérovou transakci, tedy dluhové
financovani. Autofi dale popisuji oblasti, které by v souvislosti s vymezenim a pochopenim
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ekonomické charakteristiky dané transakce mély byt vzaty v uvahu. Jednd se zejména
0 nasledujici oblasti, jez by v souvislosti s vymezenim transakce vnitroskupinové ptjcky mély
byt zdokumentovany:

e Ucel transakece,

e Struktura transakce a komerc¢ni racionalita podminek transakce (konformita
podminek kontrolované transakce (transakce mezi spiiznénymi subjekty) S trznimi
podminkami),

e Funk¢éni a finanéni substance predmétné transakce, véetné kontroly nad riziky
(kontrola vétitele nad riziky v souvislosti s poskytnutim finan¢nich prostiedkti a finan¢ni
kapacita dluznika dluh unést a schopnost nést souvisejici rizika v souvislosti se zaptj¢enim
penéznich prostredki),

e Analyza realisticky dostupnych prileZitosti obéma stranam kontrolované transakce
(analyza, zda obé strany transakce nemaji na trhu dostupné alternativni, vyhodnéjsi,
ekonomicky racionalnéj$i ptileZitosti),

e Dokumentace zaméru a skute¢ného jednani spriznénych subjekti (plati zisada
piednosti skutecného ekonomického chovani subjekti nad smluvnimi ujednanimi
Vv piipadé, Ze se tato lisi, tzv. substance-over-form princip).

V navaznosti na vymezeni piedmétného vztahu mezi spfiznénymi subjekty (predmétné
kontrolované transakce), je nutné piistoupit k podrobné&;jsi analyze jednotlivych faktori, jez
maji vliv na Uplatu za poskytnuti vnitroskupinové pijcky, kterd poskytovateli této pujcky
nalezi. Této analyze se dale vénuje kapitola nize, ktera popisuje koncepci vnitroskupinovych
pujcek z pohledu transfer pricingu, tedy jaké komponenty takovych smluvnich vztahd by
nemély v ramci analyzy ¢i dokumentace pfevodnich cen byt opomenuty.

Koncepce vnitroskupinovych ptjéek z hlediska pievodnich cen

Jednotlivé komponenty analyzy pfevodnich cen v souvislosti s finanénimi transakcemi,
resp. konkrétné s transakcemi charakteru vnitroskupinovych pajcek popisuje Smérnice OECD
o ptevodnich cendch pro nadnérodni podniky a danové spravy (dale také ,,Smérnice OECD*)
Vv kapitole ¢. 10. Jedna se zejména tyto oblasti:
e Analyza transakce z pohledu dluznika a z pohledu véfitele (tzv. two-sided approach),
e Analyza uvéruschopnosti dluznika,
e Analyza a uchopeni pfipadnych implicitnich podpor (neboli Gi€inku €lenstvi ve skuping),

e Analyza existujicich smluvnich garanci ¢i zaruk,

e Analyza a vybér vhodné metody pro stanoveni pievodni ceny (OECD 2022, s. 413-425).

Obdobné¢ uchopuje jednotlivé zasadni komponenty transfer pricingové analyzy v této
souvislosti i publikace ,,United Nations Practical Manual on Transfer Pricing for Developing
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Countries* (dale také ,,UN TP Manual®), kterd vymezuje obdobné oblasti, jimz by méla byt
vénovana pozornost:

e Analyza smluvnich podminek Gvérové transakce,

e Analyza vykonavanych funkci, podstupovanych rizik a vyuzivanych aktiv v rdmci dané
transakce,

e Analyza ekonomickych okolnosti dluznika a véfitele,

e Podnikova strategie véftitele i dluznika (United Nations 2021, s. 376-377).

Vyse uvedené vhodné shrnuji autoti Bakker a Kale (2021, s. 104), kteti vymezuji stavebni
kameny ¢i stavebni komponenty, které je potfeba vyhodnotit pro Gcely zjisténi, zda predmétna
transakce svym charakterem a svou cenotvorbou odpovida principu trzniho odstupu. Kromé
dikladného vymezeni pfedmétné transakce a sestaveni zevrubné srovnavaci analyzy, tedy
vymezeni vykonavanych funkci obéma stranami transakce a s tim spojenych podstupovanych
rizik a vyuzivanych aktiv, je mozné transfer pricingovou analyzu dale zaméfit na nize uvedené
oblasti.

Obr. 1: Komponenty analyzy pi‘evodnich cen (vnitroskupinova pijcka)

Komponenty transfer pricingové analyzy v souvislosti s vnitroskupinovou pujckou

Bonita dluznika Okolnosti a podminky Objem prostiedk

Za icelem posouzeni Je nutné zajistit, ze Dale musi byt posouzeno,
rizikového profilu podminky a okolnosti zda by si dluznik mohl pajéit
transakce a pro uréeni souvisejici s konkrétni obdobny obnos finanénich
obvyklého rozpéti transakci odpovidaji prostiedki od nespojené
urokovych sazeb je principu trzniho odstupu, osoby na trhu a zda by viibec
dulezité analyzovat bonitu tedy okolnostem a do takové transakce vstoupil.
dluznika (véetné ptipadné podminkam mezi
implicitni podpory v nespojenymi subjekty na
dusledku ¢lenstvi ve trhu.
skuping).

Casto chapano jako zasadni komponenta transfer pricingové analyzy v této oblasti, v této
souvislosti musi dojit ke stanoveni rozpéti trznich (obvyklych) trokovych sazeb, které

reflektuji bonitu dluznika, okolnosti a ekonomické podminky konkrétni transakce a objem
zapijcéovanych finanénich prostiedka.

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Bakker a Kale (2021, s. 104)

Jak jiz bylo uvedeno v textu vySe, prvnim krokem by méla byt podrobné&jsi analyza
ekonomickych okolnosti a podminek za soucasné aplikace tzv. two-sided approach, tedy
piistupu zalozeného na pohledu dluznika i véftitele. V této Casti velmi Casto byva podrobnéji
rozpracovana funkcéni a rizikova analyza v ramci dané transakce, pfiCemz analyza této
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komponenty by v zasadé méla vyustit v zavér, zda podminky pfedmétné transakce odpovidaji
béznym podminkam na trhu, tedy situaci, kdy by nezavisly vétitel poskytoval finanéni
prostfedky za srovnatelnych podminek nezavislému dluznikovi (OECD 2022, s. 413).

Dalsi komponentou, ktera je velmi zasadni pro cenotvorbu, tedy uceni konkrétni vyse
ptevodni ceny vnitroskupinové ptij¢ky, je hodnoceni bonity dluznika, neboli stanoveni jeho
uvérového ratingu. Kreditni rating dluznika je v zasadé kombinaci kvalitativnich
a kvantitativnich faktort, které dle metodiky jednotlivych ratingovych agentur usti v pfifazeni
urCitého ratingového stupné, ktery je charakteristicky urcitymi znaky a pfedstavuje rozmezi
bonity dluznika (United Nations 2021). Prvnim problémem, se kterym se mizeme pii stanoveni
ratingu konkrétniho emitenta setkat, je otdzka, zda stanovit rating na urovni skupiny (velmi
Casto na urovni ratingu pfifazené¢ho matei'ské spole¢nosti) ¢i na urovni ratingu konkrétni entity,
jez je dluznikem Vv rdmci konkrétni kontrolované transakce, pfi soucasné uvaze moznosti
existence tzv. implicitni podpory neboli u¢inku ¢lenstvi ve skupiné (Bakker a Kale 2021, s. 80).

Implicitni podpora je oznaceni pro situaci, kdy samotné Clenstvi dluznika ve skupiné
sdruzenych podnikli ma vliv na jeho uvéruschopnost a spoc¢iva v implicitni zaruce dalSiho
podniku ve skupiné (velmi Casto matetské spolecnosti), ze v pfipadé finan¢nich problému
dluznika pomiize dluznikovi svym splatnym zavazkim dostat, popt. dluh a jeho splaceni pln¢
pievezme (Mattsson 2010, s. 21-22). Vliv implicitni podpory na kreditni rating predstavuje
nasledujici obrazek.

Obr. 2: Implicitni podpora a jeji vliv na kreditni rating a urokovou sazbu

Urokova sazba
A

mplicitni § | ——
podpora

Uvérovy rating

| .
Ll

Skupinovy Rating konkrétni Rating konkrétni
rating entity ve skupiné entity ve skuping
(stand-alone) pi (stand-alone)
zohlednéni implicitni
podpory

Zdroj: vlastni uprava na zakladé Lang et al. 2021

S ohledem na vySe uvedené je vhodné uvést dil¢i zavér a sice, Zze je vhodné vzdy stanovit
kreditni rating na urovni konkrétni entity dluZznika, pficemZz je dale vhodné zasadit
uvéruschopnost této entity do kontextu ratingu skupiny a rovnéz implicitni podpory, ktera
z titulu Clenstvi ve skupiné plyne. Podrobnéji se touto problematikou a zevrubnou metodologii
vénuje agentura S&P ve své metodologii, na kterou pro bliz§i vysvétleni odkazujeme (S&P
Global 2019, s. 2-4).
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Dalsi otazkou je, zda stanovit rating na Grovni emitenta, tedy konkrétni entity, ktera je
dluznikem, ¢i specifikovat rating s piihlédnutim k charakteristice dané emise dluhu. Smérnice
OECD a dalsi zdroje uvadi, ze by mé¢ly vzdy byt brany do tivahy charakteristické znaky dané
uveérové transakce a Uvérovy rating emitenta by tak mél byt v ndvaznosti na napiiklad
zajisténost, podiizenost a senioritu daného dluhového instrumentu upraven. Podrobnou
metodologii Kk této problematice zpracovala napfiklad ratingova agentura Moody’s, ktera
navrhuje upravu ratingu o urcity ratingovy stupen dle charakteristiky dané emise ve vztahu
k referen¢nimu ratingu na Urovni emitenta, ktery se pohybuje na turovni seniorniho
nezajisténé¢ho dluhového finanéniho néstroje (Moody’s 2017).

Objem zapijcenych prostiedka a stim souvisejici analyza, zda vySe zaptjcenych
penéznich prostfedkt odpovida trzni obvyklosti, tedy zda by nezavisly véfitel dluznikovi
obdobny objem prostredkti zaptjcil a zaroven, zda dluznik s tim souvisejici rizika je schopen
unést a dluh vétiteli splacet, je dalsim velmi dilezitym krokem v transfer pricingové analyze
vnitroskupinovych ptijcek. Tato analyza se opira o test s nazvem ,,Debt Service Capacity*,
neboli test schopnosti obsluhy dluhu. V této souvislosti se velmi ¢asto jedna o vyhodnoceni
finan¢nich ukazateli dluznika v porovnéni s ukazateli nezavislych tietich stran (dluzniki)
Vv nekontrolovanych transakcich s nezavislymi véfiteli (Bakker a Kale 2021, s. 104-107).

Metody stanoveni pi‘evodnich cen v souvislosti s vnitroskupinovymi pujc¢kami

Zavére¢nym krokem v ramci analyzy pievodni ceny v souvislosti s vnitroskupinovou
pujckou je vyhodnoceni vyse urokové sazby, za kterou by mély ve vztahu mezi spfiznénym
vefitelem a dluznikem byt penézni prostfedky zapujéeny. Tento krok by meél v zasadé
pfedstavovat syntézu krokli ptedchozich, tedy vyhodnoceni konkrétnich ekonomickych
okolnosti a podminek dané transakce, stanoveni ratingu konkrétniho dluznika v kontextu
skupiny s upfesnénim ve vztahu ke konkrétni emisi dluhu a provedeni testu ,,Debt Service
Capacity” v kontextu vyhodnoceni obvyklosti objemu zaptijcenych prosttedk. K tomuto
zavérecnému kroku nabizi Smérnice OECD, resp. pokyny k finan¢nim transakcim v ni
obsazené, nasledujici metody pro vyhodnoceni pievodnich cen v souvislosti
S vnitroskupinovym financovanim:

e CUP = metoda srovnatelné nezavislé ceny;
e Naklady na financovani;
e Swapy uverového selhani;

e Ekonomické modelovani (OECD, 2022).

Na podrobnéjsi popis jednotlivych metod odkazujeme pravé na Smérnici OECD, piipadné na
diplomovou praci Davida Hejduka snazvem ,Stanoveni obvyklé trokové sazby ve
vnitroskupinovém financovani v podminkach CR“, kde se autor jednotlivym metodam
podrobnéji vénuje.

Pro ucely tohoto clanku budou dale komentovany pouze metody CUP a metoda
ekonomického modelovani, jez byly vyuzZity pro zpracovani analyzy pievodni ceny v kontextu
konkrétni kontrolované transakce.
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Metodické zavéry provedené srovnavaci analyzy konkrétni emise dluhu

V ramci vySe uvedené diplomové prace byla provedena srovnavaci analyza konkrétni
uverové transakce mezi dvéma sptiznénymi subjekty za vyuziti dvou metod, konkrétné metody
CUP a metody ekonomického modelovani. Pro podrobnéjsi postup, vysledky a detailné
rozebrané zavéry odkazujeme na tuto diplomovou praci. V tomto ¢lanku budou dale pouze
predstaveny stézejni zavéry v kontextu zvolenych pfistupt, které upozornuji, na co by
zpracovatel obdobné srovnavaci analyzy nemél opomenout a jak by mél k analyze v kontextu
podminek Ceské republiky pfistoupit.

Ve vyse uvedené srovnavaci analyze byla provedena analyzy obvyklé urokové sazby
z pohledu dluznika, ¢eského danového poplatnika. Bylo provedeno odpovidajici vymezeni
transakce (v¢. analyzy podminek a okolnosti transakce a objemu zapujcenych prostiedki),
funk¢ni a rizikova analyza, stanoveni kreditniho ratingu a v navaznosti na tyto dil¢i kroky bylo
pfistoupeno k analyze konkrétni vySe trokové sazby v ramci této transakce. Pro tyto ucely byly
vyuzity 3 pfistupy na pozadi metod CUP a ekonomického modelovani: Databaze agentury
Bloomberg (aplikace metody CUP), databaze Ceské narodni banky ARAD (aplikace metody
CUP) a model nakladi ciziho kapitalu (aplikace metody ekonomického modelovani). Vysledky
jednotlivych pfistupti je mozné vidét v nasledujici tabulce.

Tab. 1: Shrnuti vysledku analyzy pievodni ceny konkrétni emise dluhu

Identifikované rozpéti/ stanovena hodnota
Databaze Bloomberg <1l64%p.a.;3,70%pa. >
Databaze CNB ARAD <1,72%p.a.; 2,80 % p.a.>
Modelovani nakladu ciziho kapitalu <213%p.a.;251%pa >

Zdroj: vlastni zpracovani autora (Hejduk, 2022)

Jednotlivé pfistupy byly v kontextu vysledkti podrobeny podrobné&jsi analyze z hlediska
metodického uchopeni a ptfipadné obhajoby takto stanovené pifevodni ceny ptred danovou
spravou. Pfistupy byly hodnoceny na zakladé nasledujicich faktort:

o Reflexe parametri konkrétni transakce vnitroskupinového financovani,

e Reflexe podminek lokalniho trhu;

e Mira trznosti ocenéni;

e Konzistence piistupu s upravou oblasti vnitroskupinového financovani podle Upravy
Smérnice OECD a souvisejici Ceské upravy;

e Piesnost vysledki, nutnost provadét ipravy srovnatelnosti,
e Naroc¢nost vypoctu;

e Obhajitelnost pted danovou spravou — vyhodnoceni.
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V navaznosti na vySe uvedené je mozn¢ konstatovat dil¢i zavér, Ze pii analyze prevodni
ceny je kladen dlraz na zajiSténi co nejvétsi miry srovnatelnosti s pfedmétnou transakci
a zarovenl na co nejvetsi datovou zékladnu srovnatelnych transakci, aby odpovidajici mira
srovnatelnosti mohla byt zajiSténa. V tomto duchu je dle nazoru autora nejptesnéjsi a nejlepsi
pfistup zaloZeny na analyze v databazi Bloomberg za pouziti metody CUP, kdy databaze
umoziuje provést detailni srovnavaci analyzu porovnatelnych transakci, disponuje Sirokou
datovou zdkladnou a nabizi tak velmi pfesné vysledky v navaznosti na realizované
porovnatelné transakce na trhu. Databaze Bloomberg rovnéz nabizi dal$i nastroje, které
umoznuji provést upravy srovnatelnosti napiiklad co do mény, délky splatnosti ¢i prepoctu
fixnich/pohyblivych urokovych sazeb tak, aby srovnatelny vzorek porovnatelnych transakci
pfimo odpovidal transakci posuzované.

Alternativou k databazi Bloomberg v kontextu metody CUP je databaze Ceské narodni
banky ARAD. Tato databaze nabizi praimérné tirokové sazby realizované ¢eskym bankovnim
sektorem vucCi subjektim na Ceském trhu, jeji vyhodou je tedy piima vazba na podminky
lokalniho trhu. Velmi velkou nevyhodou je vSak fakt, Ze databdze nabizi pouze priimérné sazby
za urCité obecné¢ definované kategorie uvérovych transakci (vymezené naptiklad intervalem
objemu zaptuijCenych prostiedkt, intervalem doby splatnosti atd.), a tudizZ nenabizi moznost
ziskani vysledkt pro konkrétni transakce, jez by byly co nejvice srovnatelné s posuzovanou
transakci. Ackoli miize tato databaze nabidnout ur¢itou aproximaci urokovych sazeb v ramci
posouzeni konkrétni transakce, nenabizi zpracovateli analyzy prevodnich cen dostate¢né
kvalitni vysledky, jez by byly dle nazoru autora (Hejduk, 2022) vhodné pro posouzeni ¢i
nastaveni pfevodnich cen v souvislosti s finanénimi transakcemi tohoto charakteru.

Alternativou k metodé CUP, ktera byla v ramci diplomové prace autorem vyuzita, byla
metoda ekonomického modelovani v podobé modelu nakladu ciziho kapitalu. Model je
konstruovan jako soucet vhodné& zvolené bezrizikové Urokové sazby (reflektujici zejména
odpovidajici splatnost a podminky lokalniho trhu) a ptirazky reflektujici ivérovy rating daného
emitenta na zakladé indikativné zvoleného ratingu s pouzitim finan¢niho ukazatele Grokového
kryti. V tomto duchu se tento model jevi jako vhodné&jsi nez metoda CUP za vyuziti databaze
CNB ARAD, jelikoz 1épe reflektuje podminky konkrétni transakce (konkrétni splatnost
Vv navaznosti na vhodné zvolenou bezrizikovou vynosovou miru, tvéruschopnost daného
dluznika) a nejednd se o primérné hodnoty za cely trh zalozené na obecné definovanych
kritériich. Na druhou stranu nevyhodou tohoto pfistupu je fakt, Ze model nevychazi
z konkrétnich realizovanych transakci (oproti databazi Bloomberg ¢i databdze CNB ARAD)
a zaroven reflektuje pouze uvéruschopnost dluznika a riziko zemé¢ spojené v tomto piipadé
s Ceskou republikou, pii¢emz dal3i specifika transakce nejsou do modelu explicitné zahrnuta.

Zaveérem je vhodné shrnout, Zze danovy poplatnik ma v zasad¢ 2 alternativni moZznosti
(v kontextu srovnavaci analyzy provedené autorem v jeho diplomové praci), jak trokovou
sazbu u transakce vnitroskupinového uvéru/financovani posoudit ¢i stanovit. Jedna se bud’
o metodu srovnatelné nezavislé ceny (CUP) nebo o metodu ekonomického modelovani.
S ohledem na vySe uvedené je ziejmé, Ze nejvhodnéjSim piistupem v ramci metody CUP je
vyuziti databaze Bloomberg ¢i obdobné komer¢ni databaze, jelikoz pouze takové databaze jsou
schopny reflektovat vétSinu parametri srovnatelnosti a poskytnout tak danovému poplatnikovi
relevantni trzni vysledky reflektujici srovnatelné realizovatelné transakce na trhu. Pokud takové
databaze nema zpracovatel k dispozici, a tudiz nedisponuje dostate¢né porovnatelnymi daty pro
posouzeni pfedmétné transakce, je nutné pristoupit k alternativni metod¢ — naptiklad k metodé
ekonomického modelovani v podobé modelu nakladi ciziho kapitalu. Pokud by zpracovatelem
byla vyuzita databaze CNB ARAD, jednalo by se o vyznamné nepiesné vysledky v kontextu
konkrétni transakce, jelikoz databaze nedisponuje dostate¢nymi daty z hlediska nutnosti
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naplnéni parametri srovnatelnosti pro ucely vyuziti metody CUP. Zarovenn by bylo mozné
namitat, ze rozpéti sazeb ziskané prostfednictvim databaze Bloomberg V ptipad¢ analyzy
zpracovan¢ autorem je piilis Siroké v porovnani s ostatnimi piistupy. Je potfeba zminit, zZe je
nutné na vysledky nazirat optikou konkrétni vyhledavaci strategie, ale zaroven ptipoustime, ze
by mohlo byt pfedmétem dal§iho vyzkumu, jaké faktory zbyvajici variabilitu vysledki
zpusobuji. V kazdém ptipad¢ i takové vysledky v kontextu ostatnich pouzitych metod nejlépe
reflektuji podminky dané transakce a byly by tak nejlépe obhajitelné u ptipadné danové
kontroly.

Vhodnost vyuziti tohoto pfistupu je mozné demonstrovat i na situaci, kdy bychom
vV rdmci vyhledavaci strategie zménili kritérium tveruschopnosti dluznika o celou ratingovou
skupinu a pozorovali bychom, jak na tuto zménu jednotlivé pfistupy jsou schopny reagovat.
Tuto zménu zobrazuje nasledujici tabulka.

Tab. 2: Identifikované vysledky p¥i zméné ratingu srovnatelnych finanénich nastroju
(ostatni parametry strategie ziistaly nezménény)

Identifikované rozpéti/ stanovena hodnota
Databaze Bloomberg <383%p.a. ;421 %pa >
Databaze CNB ARAD <1,72%p.a.; 2,80 % p.a. >
Modelovani nakladl ciziho kapitalu <311%p.a.; 3,57 %pa >

Zdroj: vlastni zpracovani (Hejduk, 2022)

Jak vysledky znazoriuji, zhorSeni ratingu dokéaze reflektovat pouze pfistup zaloZzeny na
databéazi Bloomberg a na modelu ndkladi ciziho kapitalu. Naopak ptistup zaloZeny na databazi
CNB ARAD zménu ratingu nikterak nereflektuje, jelikoZ databaze neumoziuje urokové sazby
podle konkrétniho ratingu emitenta filtrovat (vzhledem k tomu, Ze databaze nabizi primérné
sazby za cely ¢esky bankovni sektor). Dle nazoru autora diplomové prace vyse uvedena tabulka
vhodné dokresluje vhodnost vyuziti databdze Bloomberg, kterd vhodn¢ reflektuje konkrétni
parametry a zaroven se opira o konkrétni trzni data realizovanych srovnatelnych transakci,
pfi¢emZ v piipadé nedostupnosti takové databaze je v porovnani s databazi CNB ARAD
vhodnéjsi vyuziti modelu nédkladi ciziho kapitdlu jako zastupce metody ekonomického
modelovani dle Smérnice OECD.

Zavér

Clanek si kladl za cil pfedstavit problematiku vnitroskupinového financovani, konkrétng
problematiku vnitroskupinovych Gvért z pohledu pfevodnich cen. V prvni ¢asti ¢lanek uvadi
problematiku pfevodnich cen a souvisejici pravni upravu, dale se zabyva specifiky pievodnich
cen Vvramci vnitroskupinovych puajcek, tedy predstavenim koncepce vnitroskupinového
financovani z pohledu pfevodnich cen, jak by takové transakce mély byt z pohledu transfer
pricingu uchopeny vcetné jednotlivych komponent analyzy pievodnich cen a metod pro
stanoveni cen v souladu s principem trzniho odstupu. V posledni kapitole se ¢lanek vénuje
hlavnim metodickym zavérim, které vyplynuly z provedené srovnavaci analyzy v diplomové
praci jednoho z autorti, a davd doporuceni, jaky z pfistupi ke stanoveni pfevodnich cen
v souvislosti s vnitroskupinovymi pijckami je mozné vyuzit, aby tak stanovena pievodni cena
byla v souladu s principem trzniho odstupu a obhajitelna pted danovou spravou.

Ocefiovani, ro¢. 15, & 4, 2022



D. Hejduk — B. Rydlova: Vnitroskupinové financovani z pohledu prevodnich cen

Literatura:

[1] BAKKER, Anuschka a KALE, Sharvari ed., 2021. Transfer Pricing and Intra-Group
Financing: the Entangled Worlds of Financial Markets and Transfer Pricing.

Second Revised Edition. B.m.: IBFD Publications USA, Incorporated. ISBN 978-90-
8722-730-2.

[2] RADA EVROPSKE UNIE, 2016. SMERNICE RADY (EU) 2016/1164 ze dne 12.
cervence 2016, kterou se stanovi pravidla proti praktikdm vyhybani se daiovym
povinnostem, které maji ptimy vliv na fungovani vnitiniho trhu [online].

19. cervenec 2016. Dostupné z: http://data.europa.eu/eli/dir/2016/1164/0j

[3] RADA EVROPSKE UNIE, 2017. SMERNICE RADY (EU) 2017/952 ze dne 29.
kvétna 2017, kterou se méni smérnice (EU) 2016/1164, pokud jde o hybridni
nesoulady s tfetimi zemémi [online]. 7. Cerven 2017. Dostupné
z: http://data.europa.eu/eli/dir/2017/952/0j

[4] RADA EVROPSKE UNIE, 2018. SMERNICE RADY (EU) 2018/822 ze dne 25.
kvétna 2018, kterou se méni smérnice 2011/16/EU, pokud jde o povinnou 101
automatickou vyménu informaci v oblasti dani ve vztahu k pfeshrani¢nim
usporadanim, ktera se maji oznamovat [online]. 5. Cerven 2018. Dostupné
z: http://data.europa.eu/eli/dir/2018/822/0j.

[5] EVROPSKA KOMISE, 2021. SDELENI KOMISE EVROPSKEMU PARLAMENTU
A RADE Zdanéni podnikii pro 21. stoleti [online]. 18. kvéten 2021. Dostupné
z: https://eur-lex.europa.eu/legalcontent/
CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021DC0251&from=EN.

[6] OECD, 2022. OECD Transfer Pricing Guidelines for Multinational Enterprises and
Tax Administrations 2022 [online]. B.m.: OECD Publishing. ISBN 978-92-64-
92191-7. Dostupné z: https://doi.org/10.1787/0e655865-en.

[7] UNITED NATIONS, 2021. Practical Manual on Transfer Pricing for Developing

Countries 2021 [online]. 2021. Dostupné z:
https://www.un.org/development/desa/financing/sites/www.un.org.development.desa.fina
ncing/files/2021-04/TP_2021_final_web%20%281%29.pdf

[8] MATTSSON, Jacob, 2010. Implicit support within intra-group financing [online].
prosinec 2010. Dostupné z: https://www.diva-
portal.org/smash/get/diva2:393303/FULLTEXTOL.pdf

[9] LANG, Michael, COTANI, Giammarco a PETRUZZI, Raffaele, 2021. Fundamentals of
Transfer Pricing : General Topics and Specific Transactions. B.m.: Wolters Kluwer Law
International. ISBN 978-94-035-1724-7.

Ocefiovani, ro¢. 15, & 4, 2022


http://data.europa.eu/eli/dir/2018/822/oj
https://eur-lex.europa.eu/legalcontent/
https://doi.org/10.1787/0e655865-en
https://www.un.org/development/desa/financing/sites/www.un.org.development.desa.financing/files/2021-04/TP_2021_final_web%20%281%29.pdf
https://www.un.org/development/desa/financing/sites/www.un.org.development.desa.financing/files/2021-04/TP_2021_final_web%20%281%29.pdf
https://www.diva-portal.org/smash/get/diva2:393303/FULLTEXT01.pdf
https://www.diva-portal.org/smash/get/diva2:393303/FULLTEXT01.pdf

D. Hejduk — B. Rydlova: Vnitroskupinové financovani z pohledu prevodnich cen

[10]S&P GLOBAL, 2019. Group Rating Methodology [online]. 1. ¢ervenec 2019. Dostupné
z: https://www.maalot.co.il/Publications/fGMT20190702155208.PDF

[11]MOODY’S, 2017. Notching Corporate Instrument Ratings Based on Differences in
Security and Priority of Claim [online]. 26. fijen 2017. Dostupné
z: https://'www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1044133

[12]HEJDUK, David. Stanoveni obvyklé uirokové sazby ve vnitroskupinovém financovani v
podminkach CR, 2022. Diplomova prace. Vysoka $kola ekonomicka v Praze, Fakulta
financi a Gcetnictvi. Vedouci prace Barbora Rydlova. Dostupné také z:
https://insis.vse.cz/zp/78693

[13]ZAKON C. 586/1992 SB., [b.r.]. o danich z piijmt [online]. Dostupné z:
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1992-586

Ocefiovani, ro¢. 15, & 4, 2022


https://www.maalot.co.il/Publications/GMT20190702155208.PDF
https://insis.vse.cz/zp/78693

D. Hejduk — B. Rydlova: Vnitroskupinové financovani z pohledu prevodnich cen

Vnitroskupinové financovani z pohledu prevodnich cen

David Hejduk — Barbora Rydlova

ABSTRAKT

Tento ¢lanek pojednava o problematice vnitroskupinového financovani, konkrétné se zaméiuje
na oblast vnitroskupinovych pijéek z hlediska pfevodnich cen. Clanek piedstavuje Gtenafi toto
téma zprvu obecné vcetn¢ zasazeni do legislativnich a dalSich souvislosti. Dale se text zabyva
specifiky téchto financnich transakci, jejich koncepci z hlediska pievodnich cen vcetné
vymezeni jednotlivych komponent transfer pricingové analyzy v této souvislosti. V zavéru
¢lanku jsou shrnuty zavéry plynouci z provedené srovnavaci analyzy konkrétni emise dluhu
véetné formulace doporuceni pro ¢eského danového poplatnika, jaké pfistupy a metody ke
stanoveni pfevodnich cen v souvislosti s vnitroskupinovym financovanim je mozné vyuzit.

Kli¢ova slova: Vnitroskupinové Gvéry; Prevodni ceny; Finan¢ni transakce; Vnitroskupinové
financovani; Kreditni rating; Bonita dluznika; Implicitni podpora; Treasury.

Intra-group financing from a transfer pricing perspective

ABSTRACT

This article discusses the topic of intra-group financing and is specifically focusing on the area
of intra-group loans from the point of view of transfer pricing. The article introduces the reader
to this topic first in general including its placement in legislative and other contexts.
Furthermore, the text deals with specifics of financial transactions, their concept in terms of
transfer pricing, including the introduction of individual components of transfer pricing analysis
in this area. At the end of the article, the conclusions resulting from the comparative analysis
of a particular debt transaction are summarized, including recommendations for the Czech
taxpayer, which approaches and methods to use for determining transfer prices in connection
with intra-group financing.

Key words: Intra-group loans; Transfer pricing; Financial transactions; Intra-group financing;
Credit rating; Creditworthiness of the borrower, Implicit support; Treasury.
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