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Etika, Cestnost
a zakonné chovani

Vazené kolegyné a vazeni kolegové,

v posledni dobé fada firem, profesnich organizaci a sdruzeni otvira téma etiky. Toto téma je velmi
aktualni i pro nasi profesi.

Zesileny akcent spustila financni krize 2008. Predmétem cetnych diskusi a centrem zvysené pozornosti
se stala i oblast dani. Zacaly zaznivat otazky ohledné ,férové” vyse dani. Strhla se vina vysetfovani a parla-
mentnich sly$eni napfi¢ svétem. Dané se pres noc dostaly na agendu ,C-level” managementu a do nejvys-
sich jednacich mistnosti. Strhly se masové diskuse o darové profesi, jejim vnimani a roli. Jsou dariovi po-
radci ti, ktefi pomahaji klientm v dodrzovani slozitych predpisu tak, aby v ramci svého podnikani neplatili
na danich vic, nez v souladu se zakony musi? Nebo jsou to ti, ktefi se podili na vytvareni umélych a ekono-
mickou podstatu postradajicich schémat pro vyhybéni se danim? Prvni otazka ztélesruje zcela legitimni a judikaturou potvrzeny tkol
nasi profese, zatimco druha mifi na chovani nezadouci a nepfipustné.

Vyusténim celospolecenskych diskusi byla enormné zvysena aktivita regulator(i a zakonodarcd. Zacalo to v USA v roce 2010 pfijetim
zakona FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act), ktery uklada zahrani¢nim finan¢nim institucim hlasit americkym dariovym orga-
nim Udaje o uctech danovych rezidentl USA nebo subjektl jimi kontrolovanych. FATCA se rychlosti pro danou véc nevidanou rozlétl
po celém svété. Nyni jej uplatiiuje pres 110 jurisdikci. Nasledovala OECD/G20 v roce 2013 s pravidly BEPS (Base Erosion Profit Shifting).
Ta zahrnuji 15 rozsahlych aktivit s cilem vybavit vlady instrumenty k boji s vyhybanim se danim. Ramec zahrnuje na 140 zemi svéta.
Jako blesk probéhl MLI (Multi-Lateral Instrument), nastroj proti zneuzivani a nezamyslenému vyuzivani smluv o zamezeni dvojiho zda-
néni, ktery kvapem novelizoval mezindrodni dariové smlouvy. Proces, ktery by jinak trval dlouhé roky.

V roce 2016 Evropska komise navrhla smérnici ATAD (Anti-Tax Avoidance Directive). Ta se ve vIndch stava nedilnou soucdsti pravni-
ho systému statd EU. Koncem roku 2021 byl zvefejnén diskusni ndvrh ATAD oznaceny jiz ¢islici lll s cilem vytvoreni férového a ucinné-
ho danového systému v EU. Cili na entity s minimalni podstatou ¢ ekonomickou aktivitou. Clenské staty EU i dal$i zemé se zavazaly
k vyméné vsemoznych informaci. Napfiklad v rdmci Country-by-Country Reportingu (napf. idaje o ziscich, vysi zdanéni, aktivech, po-
¢tu zaméstnanct vybranych subjekt), sdileni zadvaznych posouzeni a dalsich informaci. Prakticky v realném case. Byly vytvoreny legis-
lativni rdmce pro spolec¢né a paralelni mezindrodni dariové kontroly. Vyménu danovych informaci a sbér dat o transakcich danovych
subjektl zintenzivnila smérnice DAC6 o povinnosti hlasit mezinarodni transakce splnujici urcité znaky.

V fijnu 2021 pfisla OECD/G20 s dalsim historicky prevratnym navrhem feseni problém vyplyvajicich tentokrét z digitalizace hospo-
dafstvi. Navrhované dvoupilitové feSeni méni paradigma piimych dani platné vice nez 100 let.

Ale neni to jen nase ,bublina”, jen nas danovy ,vesmir”, ktery se za poslednich nékolik let radikalné proménil. Masivni revoluce smérem
k transparentnosti a dlirazu na spolecenské aspekty podnikani probiha napfi¢ hospodarstvim celosvétové. Na jednanich vrcholového ve-
deni, ve firemnich reportech a prezentacich se rozsifila a zabydlela zkratka ESG (Environmental Social Governance). Obecné téma udrzi-
telnosti a spolecenské odpovédnosti. Poprvé zaclenil kritéria ESG do hodnoceni firem report Spojenych narodi Principy odpovédného fi-
nancovani z roku 2006. ESG se stalo globalnim trendem, ktery nabira na obratkach. Hraje stale vétsi vyznam ve schopnosti firem prildkat,
udrzet a motivovat talenty, zejména mladsich ro¢nikd. Milenidlové a generace Z, tedy soucasnost a budoucnost mnoha firem a profesi,
vcetné té nasi, jsou demografické skupiny kladouci velky dliraz na témata ESG. Firmy sleduijici kritéria ESG mivaji vyssi vykonnost a byvaiji
atraktivné;jsi pro vsechny zainteresované — investory, zameéstnance, zakazniky i spole¢nost. Koneckoncli spole¢nost je tvorena lidmi - za-

kazniky, zaméstnanci, investory —, proto nelze téma spolecenskosti opomijet.

Jednou z kli¢covych metrik v oblasti G (Governance) je oblast etiky, ¢estnosti a zakonného chovani. A tim jsme zpét, kde jsme zacali.
U role a vyznamu etiky a etickych kodexd. V Prezidiu Komory si uvédomujeme dulezitost této agendy pro nasi profesi. DGvéra je kli¢o-
vym atributem dlouhodobé Uspésného vztahu klient-poradce. A principy etiky jsou stavebnimi kameny dlvéry. Bez ohledu na to, ze
dnes je tato agenda masivné tlacena i spolecenskou poptavkou.

Jak si v této diskusi stoji nas eticky kodex, ktery nedostal zmén 12 let? Obstoji v testu zasadnich udalosti a dynamického posunu po-
slednich let? Profese dariového poradce i svét se znacné proménily. Revizi etického kodexu jsme si vytkli v ramci strategickych prio-
rit Prezidia pro volebni obdobi 2022-2024. Pojdme diskusi oteviit my a ted, nez to za nas udélaji jini. Necht se tento Uvodnik stane ot-
virdkem diskuse. f

Ing. Tomds Urbdsek, LL.M., ¢len Prezidia KDP CR, dafiovy poradce ¢&. 2747
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Stanoveni prevodni ceny

u financnich transakci, cast IV.

— vyznamnée aspekty tykajici se
aplikace principu trzniho odstupu
u cash-poolingovych struktur

Tento pfispévek je daldi ¢asti zabyvajici se problematikou pfevodnich cen u finan¢nich
transakci, kdy cili na cash-poolingové struktury a transakce s tim souvisejici z pohledu

stanoveni trzni Urokoveé sazby a doporuceni, ktera pro tuto oblast vydava zejména Smérnice

OECD o prevodnich cenach, resp. kap. X.

Veronika Solilovd

Vysoké uceni technické

v Brné, Fakulta
podnikatelskd, Ustav financi;
MENDELU v Brné, Provozné
ekonomickd fakulta, Ustav
Ucetnictvi a dani; znalkyné

v oblasti prevodnich cen

Michal Istok

Vysoké uceni technické

v Brné, Fakulta
podnikatelskd, Ustav
financi; Univerzita Mateja
Bela v Banskej Bystrici,
Ekonomickd fakulta, Katedra
financii a uc¢tovnictva

1. Cash-poolingové struktury

Z hlediska technického provedeni jsou rozliSovany dvé za-
kladni struktury, a to redlny a fiktivni cash-pooling.! Nicméné
v zavislosti na dalSich faktorech, jako jsou zapojené mény, prav-
ni vztah mezi zapojenymi spole¢nostmi a vedoucim cash-poo-
lingu a mezi zapojenymi spolecnostmi navzajem, piritomnost
nerezidentd, pocet zapojenych zemi, pocet Urovni zapojenych
spole¢nosti (¢lenG poolu), jakym zplsobem jsou vyrovnany

36

jejich ucty, zdali dochazi ke zpétnému prevodu zlstatkd ¢i do-
chazi ke kompenzaci Urokd, mdzeme rozliSovat fadu rtznoro-
dych klasifikaci cash-poolingu, které se mohou jesté navzijem
kombinovat, tak aby byly naplnény konkrétni pozadavky klienta
cash-poolingu.?

Principem cash-poolingu, jak jiz bylo zminéno v Gvodnim
¢lanku, je shromazdovani prebytkd penéznich prostredkd vsech
zucastnénych ¢lentd poolu s cilem dosahnout efektivnéjsi spra-
vy hotovosti a fizeni likvidity véetné snizeni Urokovych naklad.
V piipadé redlného cash-poolingu je zajisténo efektivnéjsi fizeni
likvidity diky mensi rezervé likvidnich prostiedkl na master tctu,
neZli by tomu bylo zapotiebi u jednotlivych uctl ¢lent v poolu
pred zavedenim cash-poolingu. Na zékladé vyse vyrovnani jed-
notlivych G¢th ¢lend poolu v daném Ucetnim dni lze definovat
u redlného cash-poolingu:

J nulové vyrovnany cash pooling - zero balance, tj. jednot-
livé ucty ¢lend poolu jsou vyrovnany/dorovnany na nulu.
Pokud jde o vyrovnani, jde o transakci tzv. sweep, kdy se pre-
vadi kreditni saldo Gc¢tu ucastnika na master ucet. V ptipadé
dorovnani jde o transakci tzv. cover, kdy dochazi ke kryti de-
betniho salda uctu ucastnika prevodem penéznich prostied-
kG z master uctu. Pouze master ticet mize generovat uroceni
a v piipadé kontokorent( vsechny vychazi, resp. jsou shro-
mazdovany na master tctu. Z toho divodu tento typ cash-
-poolingu potrebuje jen tzv. denni kontokorentni Gvérové
linky — DOL - daylight overdraft line. Kreditni urok za prebyt-

1 Dle REZNAKOVA, M. a kol. (2010). Rizeni platebni schopnosti podniku.
1.vyd. Praha: Grada, 191 s., ISBN 978-80-247-3441-5.

2 Vice viz POLAK, D. (2002). Cash pooling jako efektivni nastroj fizeni
hotovosti podniku. Diplomova prace, VUT FP Brno, a dale POLAK, D.
(2009). Cash pooling jako efektivni nastroj fizeni hotovosti podniku.
Disertacni prace, VUT FP Brno.

moje.kdpcr.cz
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ky na jednotlivych poolech ¢i debetni Urok za debetni salda
musi byt uc¢tovany vedoucim cash-poolingu v souladu s béz-
nymi trznimi cenami ¢i

[ cilové vyrovnany cash pooling - target balance, tj. jednot-
livé Gcty ¢lenli poolu jsou dorovnany/vyrovnany na stanove-
nou cilovou ¢astku dle poZadavka konkrétniho ¢lena, zpravi-
dla predstavujici bezpecnostni rezervu.?

Realny cash-pooling Ize mimo jiné rozlisit na:

[ se zpétnym pievodem zustatkd, tzv. dvousmérny - z{-
statky jednotlivych pooll jsou prevedeny na master tcet,
zpravidla na konci dne, a poté na za¢atku druhého dne jsou
opét zpét prevedeny na jednotlivé ucty. U zacastnénych
pooll s debetnim saldem bude tedy dochazet k tzv. overni-
ght tvérlim. Vyhodou dvousmérného redlného cash-poo-
lingu je celkovy lepsi prehled vedouciho cash-poolingu
o zlstatcich v/na jednotlivych poolech, déle efektivnéjsi
vyuziti volnych penéznich prostiedk( a snizeni Grokovych
nakladd.

] bez zpétného prevodu zUstatk, tzv. jednosmérny — ziistat-
ky jednotlivych poolt jsou pfevedeny na master dcet a jiz ne-
jsou zpét prevadény.*

V pfipadé fiktivniho cash-poolingu je zajisténo efektivnéjsi i-
zeni likvidity diky zmenseni bankovniho urokového rozpéti (tj.
rozdil mezi kreditnimi a debetnimi Uroky) a optimalizaci kredit-
ni nebo debetni pozice, nezli by tomu bylo u jednotlivych ucta
¢lend v poolu pred zavedenim cash-poolingu. Nicméné uUplna
kompenzace uroku (tj. kdyby platba drokli nastala z cistych zG-
statkl na poolech), je omezovana nejen z Ucetnich ddvod, ale
i z dGvodu kapitélové pfimérenosti. Dale je moznd pouze v pfi-
padé, kdy ucty zapojené do cash-poolingu patfi jedné pravnické
0sobé a jsou navic vedeny u stejné banky. Kromé vyse uvedenych
prekazek dochazi i k dalSim regulacim ze strany IFRS a BASEL II.,
lll. a IV., které znevyhodnuiji fiktivni cash-poolingu nebo ho zpU-
sobuji drazsim.®

Fiktivni cash-pooling Ize rozliovat na tyto zakladni varianty:

[/ s kompenzaci urokd, kde mazeme rozlisit i viceménovy cash-
-pooling v ramci jedné jurisdice,

J s tzv. refundem anebo

] pieshraniéni bez refundu.®

Fiktivni cash-pooling s urokovou
kompenzaci’

Umoznuje uplnou kompenzaci debetnich a kreditnich zlistatkd
a nasledné tedy urokovou kompenzaci, jehoz disledkem je zu-
zeni bankovniho Urokového rozpéti. Vzhledem k GpIné kompen-
zaci debetnich a kreditnich zlstatk( se musi vzdy zohledrovat,
jak konkrétni ucet ucastnika poolu pfispiva ke kryti, resp., cerpani
kompenza¢niho zlstatku. V praxi jde o vypocet tzv. kompenzac-
niho ukazatele.

V ramci fiktivniho cash-poolingu s irokovou kompenzaci do-
chazi tedy nejen k vypoctu fiktivniho zlstatku na master uctu,
ale také ke stanoveni kompenzovaného zlstatku, ndasledné

moje.kdpcr.cz
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Fiktivni cash-pooling

je casto reqgulovdn

a v praxi se tedy vice
vyuzivd jeho modifikace
v podobé fiktivniho
cash-poolingu

s Urokovou optimalizaci.

konkrétniho kompenza¢niho ukazatele na denni bazi u jednot-
livych ucastnikd poolu, Urokd ze strany banky u téch ucastnik(,
u nichz zGstatky na Uc¢tech presahuji kompenzaci zlstatkd,
a v neposledni fadé stanoveni Urokové distribuce mezi ztcast-
nénymi ucty.

Nicméné z dlivodu nabizené Uplné kompenzace urokl je
fiktivni cash-pooling casto regulovan a v praxi se tedy vice
vyuzivd jeho modifikace v podobé fiktivniho cash-poolingu
s urokovou optimalizaci. Uplna kompenzace urokd, jak jiz bylo
zminéno vyse, v souladu s platnymi regulacemi je umoznéna
tehdy, kdyz je fiktivni cash-pooling poskytovéan jen vyhradné
jednomu pravnimu subjektu, kdy vsichni zapojeni ucastnici
maji bankovni U¢ty u jedné banky ¢i spfiznéné banky v jedné
jurisdikci. Z toho vyplyva vyznamné omezeni fiktivniho cash-

3 Dle REZNAKOVA, M. a kol. (2010). Rizeni platebni schopnosti podniku.
1. vyd. Praha: Grada, 191 s., ISBN 978-80-247-3441-5. A déle POLAK, D.
(2002). Cash pooling jako efektivni nastroj fizeni hotovosti podniku.
Diplomova prace, VUT FP Brno, a POLAK, D. (2009). Cash pooling jako
efektivni ndstroj fizeni hotovosti podniku. Disertacni prace, VUT FP
Brno.

4 Viz vyse, poznamka 3.

5 Vice viz MELTZER, A. H. (1993). The Demand for Money: A Cross-Section
Study of Business Firms. Quarterly Journal of Economics, 77, 405-422p.

6 Dle REZNAKOVA, M. a kol. (2010). Rizeni platebni schopnosti podniku.
1.vyd. Praha: Grada, 191 s., ISBN 978-80-247-3441-5.

7 Dle viz pozndmka 3.
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-poolingu, a to Ze nelze Uplnou kompenzaci Urokd uskutecnit
mezi rGznymi pravnickymi osobami (pokud nejde o spfiznéné
osoby) a v ramci rtznych jurisdikci.

Mimo jiné samotny vypocet Uplné kompenzace je ovliv-
nén i odlisnymi ptistupy jednotlivych jurisdikci. Napt. Ceska
republika se fadi mezi jurisdikce s vy3simi restrikcemi pro
bankovni Ustavy, kdy do vy$e minimalni rezervy banky je nut-
né zohlednit taktéz i zUstatky jednotlivych ucastnik(l poolu
a dochazi tak k vétsimu vazani kapitdlu pro samotnou banku
s dopadem na vyslednou cenu cash-poolingu. Oproti tomu
u liberalngjsich jurisdikci se do vypoctu minimalni rezervy
banky poskytujici cash-pooling zohledriuje pouze ,netto” po-
zice po zapocteni debetnich a kreditnich zGstatkd acastnika
poolu.

Viceménovy fiktivni cash-pooling
v ramci jedné jurisdikce®

V pfipadé, kdy je v ramci cash-poolingu vyuzivéni vicero mén,
jedna se o viceménovy cash-pooling. Za této situace je fiktivni
cash-pooling s Uplnou kompenzaci zalozen na kompenzaci kre-
ditnich a debetnich zlstatkd, ale jiz v plvodnich denominova-
nych ménach (tj. bez redlného prevodu na jednu ménu) v ramci
samostatného pravnického subjektu ¢&i pravnickych entit nicmé-
né viak v rdmci skupiny (tj. spfiznéné osoby), a to vzdy jen v jedné
jurisdikci.

V ramci viceménového fiktivniho cash-poolingu je nutné
vyuzivat FX swapy® (,overnight swapy), kdy samotnym pfed-
métem smény jsou ménové kurzy, které jsou pouzity na fiktiv-
ni sménu zUstatk( u vSech zucastnénych uctl poolu na jednu
fiktivni spole¢nou ménu, i kdyz Gcastnici swapu stale zGstavaji
vlastniky puavodniho ménového zdvazku/pohledavky, resp.
zGstatky jsou stéle drzeny v puvodni denominované méné.
Z casového hlediska je tento typ derivatu vazan na tfi- nebo
Sestimési¢ni obdobi. Vzniklé swapové rozdily jsou ptipisovany
(tj. ve prospéch klienta) ¢i odepisovany (tj. ve prospéch banky)
k/z Uctu ucastnika cash-poolingu. Nicméné urok je stanoven
az z fiktivniho konsolidovaného zlstatku po fiktivni sméné
na uréenou ménu.

8 Viz poznamka 3.

9 FX swap prezentuje ménovou konverzi, kdy klient prodava penézni
prostiedky v jedné méné za penézni prostiedky ve druhé méné
za promptni kurz a soucasné realizuje zpétny ndkup v dohodnutém
forwardovém kurzu platném v okamziku uzavieni obchodu. FX swap
je kombinaci spotového a forwardového obchodu. Jednoduseji
feSeno jde o sménu ménovych zdvazkl nebo pohledavek mezi
dvéma ¢i vice subjekty.

10 Dle viz poznamka 3.

11 Je nutné podotknout, ze v pfipadé pouze kreditnich ¢i debetnich
urokd refund nevznika. Vzdy musi mit jeden ucet kreditni a druhy
debetni zlistatek, resp. kreditni ¢i debetni Urok. Refund tedy vznika
v dusledku rozdilnych urokovych sazeb.

12 Dle viz poznadmka 3.
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Vyhoda viceménového fiktivniho cash-poolingu je zejmé-
na v eliminaci ¢asto opakovanych a systematickych prevodu
malych castek v cizich ménach, které tak generuji zvysené
financ¢ni naklady. De facto k potfebnému pievodu dochazi az
po dosazeni minimalniho zdstatku v dané méné ¢i k datu splat-
nosti v nadvaznosti na sménu zahrani¢nich forwardd. Vyznam-
na nevyhoda, ktera omezuje i $irsi praktickou aplikaci daného
cash-poolingu, je skute¢nost, ze dany cash-pooling musi byt
spravovan jen v ramci jedné jurisdikce. V praxi je nejcastéji vyu-
zivan subjekty orientovanymi na export a vyuzivajicimi tak né-
kolik uctd v riznych denominovanych ménach, které je nutné
pfevadét posléze na zdkladni ménu. Dale pak subjekty, které
vedou provozni naklady v odlisné méné, nez jsou jejich klicovy
zdkaznici/dodavatelé, a potrebuji tak optimalizovat/fidit svoji
likviditu ve vSech denominovanych ménach bez systematické-
ho prevadéni.

Fiktivni cash-pooling s refundem?°

Vyznacuje se zejména tim, ze s kazdym uctem ucastnika poo-
lu je nakldddno samostatné vcetné vyrovnani urokl. Vypocet
uroku je zalozen na kompenzaci kreditnich a debetnich zdstat-
ka na uctech vsech participujicich ucastnik( poolu, kdy vychazi
tedy nejen z fiktivniho zGstatku, ale i ze zlstatkd na participu-
jicich uctech. Vyuctovani probihd ve tfech krocich, nejprve se
vyporadaji uroky vyplyvajici ze zGstatku na jednotlivych Gctech,
nasledné se na zakladé fiktivniho zlstatku stanovi debetni ¢i
kreditni Urok (neboli fiktivni trok) a poté vznikly refund (tj. roz-
dil mezi celkovou sumou uroki a fiktivnim drokem?) je rozdé-
len mezi Ucastniky poolu. Nicméné vyse uroku vyplyva taktéz
z konkrétniho smluvniho ujednani mezi bankou a tGcastnikem
poolu. Navic samotna alokace zjisténého refundu zavisi na sta-
novenych podminkadch vedouciho cash-poolingu. Konkrétné
muze probéhnout jen na master ucet nebo proporcionalné
na vsechny zucastnéné ucty ¢i dle skutecnych pohyb. Alokace
refundu je taktéz problematicka z dariového pohledu, a to ze-
jména v pfipadé preshrani¢niho cash-poolingu. Navic v nékte-
rych jurisdikci neni tato varianta povolena. V téchto pfipadech
se proto zpravidla vyuziva varianta fiktivniho cash-poolingu
bez refundu.

Fiktivni cash-pooling bez refundu
(pfeshranicni)t?

V pfipadé, Ze ucastnici poolu jsou bud samostatnou pravni
entitou, anebo pravnimi entitami, nicméné vsak v rdmci skupi-
ny (tj. spfiznéné osoby), a maji své bankovni ucty u jedné banky
Ci pfipadné spfiznéné (partnerské) banky anebo v jeji pobocce
v jiné jurisdikci a zaroven dané jurisdikce povoluji fiktivni cash-
-pooling s kompenzaci, jde o tzv. preshranicni fiktivni cash-poo-
ling. Za této situace je preshranicni fiktivni cash-pooling s Giplnou
kompenzaci zalozen na kompenzaci kreditnich a debetnich zU-
statk(, ale v ramci riznych ménovych uctd, kdy konsolidovany
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zGstatek na master uctu je veden v eurech, pokud zohlednime
situaci Ceské republiky a jejiho ¢lenstvi v EU.

Jelikoz je vysledna pozice vedena v eurech, je nutné nejpr-
ve zlstatky vSech zucastnénych Gc¢th v poolu fiktivné prevést
na eura (pro tento Ucel mdze byt pouzit FX swap anebo fixni/trz-
ni sazba), posléze se stanovi Urok ze zjisténych pozic (opét u téch
ucastnikd, u nichz zistatky na Uctech presahuji kompenzaci z0-
statkl) a v neposledni fadé se stanovi Urokova distribuce mezi
zucastnénymi Ucty, a to dle skute¢nych pohybi na zacastnénych
uctech poolu. Nutné je podotknout, ze zac¢tovany Urok je zaucto-
van na konkrétnich uctech v souladu s mistnimi pravnimi, tcetni-
mi a danovymi predpisy.

Ve srovnani s realnym cash-poolingem nabizi tento typ cash-
-poolingu stejny urok jako v pfipadé varianty nulové vyrovnané-
ho, nicméné pfi nizsich nesenych nakladech, nebot nedochazi
redlné k prevodim generovanych zUstatkd. Pokud zohlednime
skutec¢nost, ze skupina podnikd funguje v nékolika jurisdikcich,
tak preshranicni fiktivni cash-pooling prezentuje vysoce efektivni
nastroj fizeni likvidity. Z pohledu EU jde tedy o optimalizaci sys-
tému k fizeni cash-managementu a likvidity na tGrovni skupiny
fungujici v EU.

2. Vykazovani cash-poolingu

Z pohledu Ucetnictvi je nutné rozlisovat, zdali jde o sdruzovani
penéznich prostiedkd nebo o poskytovani avéru/pujcky. V prv-
nim pfipadé nema fiktivni cash-pooling zadné tGcetni implikace,
nebot pfi ném nedochazi k fyzickym pfevodim hotovostnich zG-
statkd. Naopak je tomu v piipadé redlného cash-poolingu, kdy
je vhodné zachycovat denni prevody financnich prostiedku
v analytické evidenci ¢lena poolu jako financni prostiedky
»na cesté”, Ve druhém piipadé pljde de facto o pujcku ve skupi-
né a dle typu zUstatku cash-poolingového uctu se bude vykazo-
vat v Ucetnictvi bud'zavazek, nebo pohledavka ve skupiné, tj.
fadek rozvahy C.11.2.2. Pohleddvky - ovlddand nebo oviddajici oso-
ba nebo C.I1.6. Zdvazky - oviddand nebo ovlddajici osoba. Za téch-
to okolnosti je vhodné pro tyto vztahy Uvérového typu sjednat
odpovidajici typy smluv.

Dopad cash-poolingové struktury bude taktéz v prehledu
0 penéznich tocich. V pfipadé moznosti disponovat s finan¢nimi
prostiedky na cash-poolingovém Uctu se bude stav cash-poolin-
gového Uctu vykazovat jako penézni prostiedky a penézni ekvi-
valenty, v opa¢ném pfipadé se bude vykazovat jako penézni toky
z finan¢ni ¢innosti.

Zvysend opatrnost by méla byt zejména v ramci redlného cash-
-poolingu preshrani¢niho, kdy je nutné posoudit pfipadné povin-
nosti viici Ceské narodni bance (CNB) a finan¢nimu Gradu (trans-
akce podléhaji srazkové dani). Na zakladé zakona ¢. 219/1995 Sb.,
devizového zékona a zakona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance,
mUze CNB pozadovat od obchodnich spole¢nosti informace pro
statistické ucely a pro ucely vyhodnoceni platebni bilance. Dale
na zakladé vyhlasky 235/2013 Sb., o predkladani vykazd Ceské
narodni bance, statisticky vyznamnymi vykazujicimi osobami
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pro Ucely sestaveni statistiky platebni bilance, investi¢ni pozice
a dluhové sluzby vici zahranici (dale Vyhlaska 235/2013) budou
nékteré cash-poolingové operace podléhat povinnému vy-
kazovani. CNB na zakladé vyhlasky stanovuje rozsah vykazova-
nych informaci vici vykazujici osobé; pozadované predkladané
vykazy jsou definované v priloze Vyhlasky 235/2013. Jednou
z predkladanych informaci jsou pravé vykazy o cash-poolingo-
vych operacich.

Vykazujici osobou je dle Vyhlasky 235/2013 osoba/subjekt:

] ktera je tuzemskym investorem s pfimou investici v zahranici
a vyse jeho podilu na podnikani zahranic¢ni spole¢nosti nebo
objem uvér poskytnutych nebo prijatych v ramci jeho pfi-
mé investice v zahranici ke konci kalendainiho roku dosdhne
alespon 2,5 mil. K¢,

] ktera je tuzemskou spole¢nosti s pfimou investici zahrani¢-
niho investora a vyse podilu zahrani¢niho investora na jejim
podnikani nebo objem Gvért poskytnutych nebo pfijatych
v rdmci jeho pfimé investice v tuzemsku ke konci kalendaini-
ho roku doséhne alespon 25 mil. K¢,

J u které celkovy ro¢ni objem aktiv nebo pasiv ve vztahu k za-
hranici ke konci kalendainiho roku dosédhne alespori 200 mil.
K¢ nebo

J u které celkovy ro¢ni objem finan¢nich Gvérd poskytnutych
nebo prijatych ve vztahu k zahranici ke konci kalendarniho
roku dosahne alespon 100 mil. K.

Z toho plyne, ze pokud cash-poolingové transakce budou vy-
hodnoceny jako pujcka ve skupiné (tj. v pfipadé redlného cash-
-pooling) a zaroven u subjektu jsou cash-poolingové operace
nastaveny se zahrani¢nimi spole¢nostmi ve skupiné a dojde
k prekroceni limitu 100 mil. K¢, bude tento subjekt povazovan
dle Vyhlasky 235/2013 za statisticky vyznamnou vykazujici oso-
bu s povinnosti sestavit k poslednimu dni kazdého kalendainiho
mésice vykaz PB (CNB) 41-12 ,Finanéni avéry a ucty v zahranici” -
uvedeny v piiloze Vyhlasky 235/2013 a odeslat jej CNB, a to vzdy
do 25 dn0 nésledujiciho mésice.

3. Danové aspekty cash-poolin-
govych struktur a transakci

Jakmile je ¢lenovi poolu poskytnuta pujcka, resp. tvér z dlivodu
nedostatecné likvidity, nedosazeni cilové ¢astky na uctu (tzv. bez-
pecnostni rezervy) ¢i debetniho salda na cash-poolingovém uctu,
je na ucastniky poolu nahlizeno jako na poskytovatele/pfijemce
pljcky ¢i avéru. Za téchto okolnosti obecné plati, Zze uroky z po-
skytnutych avérd, resp. pljcek jsou obecné zdanitelnym piijmem
pro poskytovatele a danové uznatelnym nakladem pro pfijemce.
Nicméné u dluznika je nutné zohlednit i pravidla nizké kapita-
lizace dle § 25 odst. 1 pism. w zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich
z pfijm0 ve znéni pozdéjsich predpist (dale jen ZDP), které mohou
omezit uznatelnost nakladovych urokd, konkrétné ZDP stanovi:

.. finan¢ni vydaje (ndklady), kterymi se pro ucely tohoto zdkona
rozumi droky z uvéerovych financnich ndstroji a souvisejici vydaje
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(ndklady), vcetné vydaji (ndkladi) na obstardni, zpracovdni uvé-
rd, poplatk( za zdruky, pokud je véritel osobou spojenou ve vztahu
k dluznikovi (§ 23 odst. 7), a to ve vysi financnich vydaji (ndkladd)
z Cdstky, o kterou thrn dvérovych financnich ndstroji od spojenych
osob v prubéhu zdariovaciho obdobi nebo obdobi, za néz se poddvd
danové pfizndni, pfesahuje Sestindsobek vyse vlastniho kapitdlu, je-
-li pfijemcem tvérového financniho ndstroje banka nebo pojistovna,
nebo Ctyrndsobek vyse viastniho kapitdlu u ostatnich prijemc( tve-
rovych financnich ndstroji”.

Za danové uznatelny naklad je tedy povazovan urok z Gvért
a pujcek poskytnutych spojenymi osobami (tj. jde o osoby eko-
nomicky, personalné ¢i jinak spojené dle § 23 odst. 7 ZDP) a vyse
uvéru/plijcky nepfesahne Sestindsobek ¢i ¢tyfnasobek viastniho
jmeéni dluznika.

Kromé problematiky nizké kapitalizace ma dalsi dariové dopa-
dy rozdélni konsolidovaného uroku a jeho zdanéni, tj. pfipadna
srazkova dan a/nebo dai z pFijmu pravnickych osob a zapo-
cet srazené srazkové dané v zahranici, a taktéz je nutné po-
soudit aplikaci dané z pfidané hodnoty. Je vhodné zduraznit,
Ze dle ZDP urokové vynosy nepodléhaji srazkové dané v pfipadé
Ceskych rezidentli a jsou zdanény v ramci vSéeobecného zakladu
dané z pfijmU pravnickych osob. Situace je viak odlisnd v pfipadé
platby uroku do/ze zahranici, kdy platba bude podléhat srazkové
dani na zakladé podminek konkrétni smlouvy o zamezeni dvoji-
ho zdanéni (pokud je uzaviena).

Daldi vyznamnou darfiovou otazkou, kterou se musi véfitel
i dluznik zabyvat, jsou spojenymi osobami dle § 23 odst. 7
ZDP, je stanoveni vyse uroku v souladu s principem trz-
niho odstupu; v ¢eskych podminkéach s cenou obvyklou dle
§ 23 odst. 7 ZDP. Cash-poolingové struktury a s tim souvise-
jici transakce jsou vyznamnym nastrojem k efektivnéjsimu
fizeni a spravé penéznich prostiedkl a likvidity ve skupiné.
K fddné implementaci a ocenéni cash-poolu je nutné, aby se
cash-poolingové transakce a funkce vedouciho cash-poolin-
gu fadné a presné identifikovaly. Odména za vykon funkci
vedouciho cash-poolingu by méla byt posouzena vzdy in-
dividualné (pfipad od pripadu, kdy bude zaviset na konkrét-
nich skute¢nostech a okolnostech daného pfipadu) a vzdy
by méla byt v souladu s principem trzniho odstupu. Samotna
finan¢ni politika subjektu véetné cash-poolingu by méla za-
hrnovat také dlouhodobé monitorovani cash-poolingovych
transakci a v pfipadé nutnosti i jejich pfehodnoceni. Nicméné
pravé dosazeni souladu s principem trzniho odstupu je nej-
vice kritické, nebot narazi na jeden z klicovych faktor, kdy
cash-pooling je vyuzivan vyhradné jen v ramci skupin pod-

13 Stanovisko MF CR, v ramci Zapisu z jednani Koordina¢niho vyboru
s Komorou danovych poradcti CR konaného dne 13.3.2002
- problematika cash-poolingu, dostupné z: https:/www.
financnisprava.cz/assets/cs/prilohy/d-prispevky-kv-kdp/13032002.
pdf.

14 Viz poznamka 6.

15 Viz vyse.
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nikd a na trhu tak neexistuje srovnatelnd nezavisla transakce.
Uplatnéni principu trzniho odstupu je velmi obtizné, protoze
neni mozné zjistit, za jakych podminek by nezavislé subjekty
do dané transakce, tj. do cash-poolingové struktury vstoupily
(vice viz kap. nize).

4. Presné vymezeni
cash-poolingovych transakci

Cash-pooling neni zpravidla implementovan ve standardni
formé, coz je dtsledkem jeho komplexnosti a fad modifikaci, aby
byly naplnény pozadavky konkrétniho klienta. Pfesné vymezeni
cash-poolingovych transakci bude tedy zaviset na konkrétnich
skutecnostech a okolnostech kazdého jednotlivého pripadu, tak
jak je to obvyklé ve vsech fizenych transakcich z pohledu proble-
matiky prevodnich cen.

Jiz v roce 2002 ceské Ministerstvo financi v ramci jednani
s KDP (2002)" uvadi ve svém vyjadieni ze dne 13. 3., Ze nelze
cash-pooling rozlisovat podle hlavniho cile transakce (tj. jest-
li jde o sdruzovani penéznich prostiedkd nebo poskytovani/
pfijeti uvéru), ale je tfeba brat v Gvahu skutecnost, zdali véritel
prenechal dluznikovi penize ¢i nikoliv. Sdruzovani penéznich
prostiedku ¢i poskytnuti Gvéru je tedy klicové k presnému vy-
mezeni cash-poolingovych transakci a nasledné tedy i souvise-
jicim danovym, Ucetnim a jinym dopadlm (napf. reportovani),
jak jiz bylo prezentovano vyse.

Z pohledu prevodnich cen neptjde jen o problematiku sta-
noveni ceny obvyklé, nebot majitel master uctu, resp. vedouci
cash-poolingu, musi zaplatit kreditni Urok za vnitroskupinové
vklady ucastnikd poolu odpovidajici trznim drokovym miram/
cenam a odvadét debetni Urok za vnitroskupinové pujcky
Gcastnikd poolu taktéz odpovidajici trznim drokovym miram/
cenam. Mimo jiné se musi posoudit problematika nizké ka-
pitalizace (fe$eno jiz vyse), rozdélni konsolidovaného uroku
a jeho zdanéni, tj. pfipadna srazkova dan a/nebo dan z pfijmad
pravnickych osob a zdpocet srazené srazkové dané v zahrani-
¢i (feSeno viz vyse), a taktéZ je nutné posoudit aplikaci dané
z pfidané hodnoty.

V ndvaznosti na rozdéleni konsolidovaného uroku mezi ucast-
niky poolu je mozné alokovat stejny urok mezi tGcastniky jako
v pfipadé master tctu nebo alokovat stejny Urok mezi Gcastni-
ky poolu, nicméné vsak s rozdilnym Urokem na master uctu (ten
zpravidla nese vyssi Urok z dlvodu nesenych a vykonavanych
funkci a zodpovédnosti ze strany vedouciho cash-poolingu), ane-
bo kazdy ucastnik poolu ponese odlisny trok vzhledem k jeho
velikosti, ratingu, resp. Uvéruschopnosti, neseného ptipadného
uvérového rizika a dalsich aspektd."

Cena obvykla, resp. obvykly trok by mél byt obecné na-
staven tak, aby tcastnik s kreditnim zGstatkem dosahl stej-
ného nebo vyssiho uroku, nez by dosahl u banky, a na dru-
hou stranu ucastnik s debetnim ztistatkem by mél mit stejné

kontokorentniho uétu.'”” Zde je nutné zddraznit, ze Zadny clen
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cash-poolingu by se transakci nezucastnil, pokud by je cinil
za horsich podminek. Proto je vzdy nutné zohlednit redlné do-
stupné moznosti, které jsou u Gcastnikd poolu k dispozici, a iden-
tifikovat i pfipadné jiné vyhody nez jen lepsi uroceni, které mo-
hou ucastnikdim plynout (tj. pfistup ke stalému zdroji financo-
vani, snizeni expozice vici externim bankam nebo pfistup
klikvidité, ktera by jinak nemusela byt k dispozici).”

Nicméné, cash-pooling neni bézné pouzivén ze strany nezévis-
lych (nespojenych) osob, z toho divodu pouziti principu trzniho
odstupu vyZaduje peclivé uvazeni. Pfesné vymezeni cash-poolin-
govych struktur by mélo zohlednit nejen fakta a okolnosti preve-
denych zlstatkd, ale i Sirsi kontext podminek cash-poolingu jako
celku (nebot ucastnik poolu neuklada penézni prostiedky jako
izolovanou transakci za Ucelem prostého vynosu z depozita, ny-
brz chce zajistit/Fidit svoji likviditu v rdmci skupinové strategie, tj.
ulozi ¢i odebere hotovost do/z poolu).

Smérnice OECD o prevodnich cenach zdaraznuje, ze vysled-
ky, resp. vyhody ¢i nevyhody, které ze zdmérného jednani
skupiny v ramci cash-poolingu plynou, musi byt stanoveny
na zakladé provedeni diikladné funkéni analyzy. V ramci ni je
nezbytné urcit:

[ povahu vyhody nebo nevyhody,

I vysi poskytnuté vyhody nebo ujmy a

[/ jak ma byt tato vyhoda nebo Gjma rozdélena mezi ¢leny sku-

piny nadnarodnich podnikd.”

Jak jiz vyplyvé z pfedchoziho textu, vyhodou cash-poolingu
ré vyplyvaji ze vzajemného vyrovnani kreditnich a debetnich
zUstatkd. Vyse vyhody by méla byt vycislena s ohledem na vy-
sledky, kterych by clenové cash-poolingu dosahli oddélené,
pokud by uskutec¢novali tyto transakce vyhradné s nezavislymi
podniky. Dale vedoucimu cash-poolingu na zédkladé vykonéva-
nych funkci a nesenych odpovédnosti/rizik by méla byt pridé-
lena odpovidajici odména. Obecné vzato dle Smérnice OECD
o prevodnich cenach, vedouci cash-poolingu neprovadi vice
nez koordina¢ni nebo zprostredkovatelské funkce ve vztahu
k master uctu, ktery je centralizovanym bodem pro fadu tcet-
nich zdznam( tak, aby bylo vyhovéno pfedem uré¢enym cilovym
zGstatkdm ucastnikl cash-poolingu. Toto zejména plati v pfipa-
dé fiktivniho cash-poolingu, kdy nedochazi readlné k prevodiim
zUstatkd jednotlivych poold na master ucet. Pokud by vykonaval
i dalsi funkce a nesl dalsi vyznamna rizika, nalezela by vedouci-
mu cash-poolingu vyssi odména. Navic pred ur¢enim odmény
at pro vedouciho cash-poolingu ¢i ostatni Ucastniky poolu je
nutné taktéz identifikovat a pfezkoumat ekonomicky vyznam-
na rizika spojend s cash-poolingem, jako je napit. riziko likvidity
(vyplyva z nesouladu mezi splatnosti kreditnich a debetnich zd-
statk(l Ucastnik cash-poolingu) a Uvérové riziko (riziko ztraty
vyplyvajici z neschopnosti ucastnikli cash-poolingu s debet-
nimi pozicemi splatit své zavazky a zdali Gcastnici poolu maji
finan¢ni kapacitu k prevzeti uvérového rizika spojeného s do-
hodou o cash-poolingu), s pfihlédnutim ke kratkodobé povaze
kreditnich a debetnich pozic.'®
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Informace z funkcni analyzy,
bankovni jedndni a redlné
dostupné moznosti

pro ucastniky poolu

mohou byt jedinymi zdroji

o srovnatelnych drokovych
sazbdch pro analyzu
prevodnich cen.

Stanoveni trzni urokové sazby vztahujici se na debetni i
na kreditni pozici v rdmci cash-poolingu rozdéluje synergické
vyhody z néj plynouci mezi Gc¢astniky poolu. Toto stanoveni se
obvykle provadi az po ode¢tu odmény pro vedouciho cash-poo-
lingu. Navic, jak jiz bylo zminéno, vyse odmény jednotlivych ¢le-
nud cash-poolingu vyplyva z provedené dikladné funkéni analyzy
a ze skutecnosti, Zze vsichni Ucastnici poolu budou mit z ujednani
(tj. vstupu do poolu) lepsi prospéch (at pfimo ve srovnani troko-
vych sazeb, tak v pfipadé jinych plynoucich vyhod) neZli v pfipa-
dé neexistence dohody. Navic informace z funkéni analyzy, ban-
kovni jednani a redlné dostupné moznosti pro ucastniky poolu
mohou byt jedinymi zdroji o srovnatelnych urokovych sazbach
pro analyzu prevodnich cen, nebot produkt cash-poolingu neni
vyuzivan nezavislymi subjekty.”

16 Dle OECD. (2022). Transfer Pricing Guidelines for Multinational
Enterprises and Tax Administrations. Online. Pafiz: OECD,
2022. Dostupné z: www.oecd.org/publications/oecd-transfer-
pricing-guidelines-formultinational-enterprises-and-tax-
administrations-20769717.htm.

17 Vizvyse.
18 Vizvyse.
19 Viz vyse.
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Smérnice OECD o pfevodnich cenédch taktéz zdarazruje, ze
je nutné zvazit zménu kratkodobé povahy kreditnich a de-
betnich pozic na pozici dlouhodobéjsi. Konkrétné zdali nejde
spise o dlouhodobéjsi vklad ¢i terminovany avér nezli o sa-
motny cash-pooling. Jedna z praktickych obtizi v takovych
situacich bude rozhodnuti o tom, jak dlouho by méla byt
takova pozice povazovana za soucast cash-poolingu, nez by
mohla byt potencidlné povazovana za néco jiného. Nicméné
vzhledem k tomu, Ze cash-pooling je povazovan za ujedna-
ni tykajici se kratkodobého fizeni likvidity, bylo by vhodné
zvazit, zda je stejny vzorec uplatnovan rok co rok, a provérit,
jaka je politika finan¢niho fizeni skupiny nadnarodnich pod-
nikl, a to vzhledem k tomu, Ze vynos z penéznich zGstatkl
je klicovou otézkou financniho fizeni s presahem do darnové
oblasti.?®

V neposledni fadé, co je nutné v rdmci cash-poolingu pres-
né vymezit, jsou zaruky - kfizové zaruky, které jsou zejména
u fiktivniho cash-poolingu ¢i prava zapoctu mezi Gcastniky
cash-poolingu, které reprezentuji ujedndni, kterd nejsou sjed-
navana mezi nezavislymi stranami. V pripadé jejich existence
je nutné zvazit, zdali za tyto zaruky je nutné vyzadovat dalsi
poplatky. Vysledné posouzeni vsak vzdy vyplyva z konkrétni si-
tuace a okolnosti. Smérnice OECD o prevodnich cenach uvadi,
Ze ... ,KaZdy rucitel poskytuje zdruku pro viechny ucastniky cash-
-poolingu, nicméné bez kontroly nad clenstvim v cash-poolingu,
nad objemem garantovaného dluhu a bez pristupu k informacim
o strandch, kterym zdruku poskytuje”.

Navic i ostatni strany poskytuji zaruky za stejné uvéry, s ko-
ne¢nym vysledkem, Ze rucitel neni schopen vyhodnotit své
skutec¢né riziko pro ptipad selhani nékterého ucastnika cash-
-poolingu. ,Vysledek ujednani o kiizovych zarukach je vlast-
né v podobé formalni (implicitni) zaruky, resp. potvrzeni,
Ze by bylo na Gjmu zajmdm skupiny nadnarodnich podnik(,
kdyby nepodporovaly vedouciho cash-poolingu a tak, potaz-
mo, i dluznika. Za téchto okolnosti nemusi mit zajistény
dluznik prospéch nad ramec zlepseni své tvéruschopnos-
ti, jiz 1ze pricist implicitni podpoie ostatnich ¢lena skupi-
ny, aztoho duvodu neni potieba vyZzadovat Zzadny popla-
tek za zaruku a jakakoli podpora v pfipadé, Ze vychazi od ji-
ného clena skupiny, by méla byt povazovana za kapitélovy
vklad.”

20 Viz vyse.

21 Viz vyse.

22 CHWALA, U.a KRZYSZTOF, £. (2021): How to Take Intra-Group
Financing Forward in Your Organization. In: BAKKER, A., KALE, S.
(eds.). Transfer Pricing and Intra-Group Financing (Second revised
edition): The entangled worlds of fi nancial markets and transfer
pricing, IBFD, 2021.

23 MOERER, O., MAVRODIEYV, G., a KALE, S. (2021): Common types
of intra-group fi nancing arrangements. In: BAKKER, A., KALE, S.
(eds.). Transfer Pricing and Intra-Group Financing (Second revised
edition): The entangled worlds of fi nancial markets and transfer
pricing, IBFD, 2021.
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5. Transfer pricing analyza

Béhem analyzy prevodnich cen u cash-poolingovych struktur
(transakci) je vhodné zvazit a nasledné mit fadné zdokumentova-
né nasledujici oblasti:

J Urokové sazby u cash-poolu v ramci kreditniho zlistatku

/ debetniho zlstatku v¢etné pfipadnych Uprav ve vztahu
ke kreditnimu ratingu vedouciho cash-poolingu nebo

k rGznorodym drovnim Gvéruschopnosti ¢lent cash-
poolingu a rizikiim dané jurisdikce.

J Pripadné Gpravy srovnatelnosti ve vztahu ke méné
cash-poolingové transakce v piipadé, kdy benchmark je
uskutecnén pro jinou ménu.

J Funk¢né rizikovy profil vedouciho cash-poolingu
a ucastnika cash-poolingu.

] Kiizové zaruky, pokud jsou uzavieny.

J Odménu a droven ziskovosti vedouciho cash-poolingu.

J V pfipadé vzniku rizika zachazeni se sdruzovanim benefitd,
resp. ztrat.

/ \dentifikaci a zachazeni s jinymi benefity (vyhodami) cash-
-poolingu a dalSimi skupinovymi synergiemi.

J Ratingovy ramec.

J Komer¢ni racionalitu jednotlivych ¢lend cash-poolingu
véetné realné dostupnych moznosti.

J Skute¢ny umysl a chovani G¢astnik( cash-poolingu.

J Ptistup ke strukturdlnim Gvérovym a kreditnim pozicim
v ramci cash-poolingu (tj. stanovit maximalni kreditni
a uvérovy limit v rdmci cash-poolingu).

J Obecna pravidla cash-poolingu a el jeho vyuzivani.

J Vnitroskupinové smlouvy, véetné téch cash-poolingovych
s bankami, zahrnujici vnitroskupinové vazby.?

Obecné lIze analyzu prevodnich cen u cash-poolingovych
transakci shrnout do ¢tyf zakladnich krok:

1) Prvni krok: Pfesné vymezeni cash-poolingovych transakci

2) Druhy krok: Presné vymezeni a odména vedouciho cash-
-poolingu

3) Treti krok: Stanoveni trznich Urokovych sazeb a

4) Ctvrty krok: Zajisténi sdileni relevantnich synergii vyplyvajici
z cash-poolingu mezi ¢leny cash-poolingu.?

Prvni krok

Pfesné vymezeni cash-poolingovych transakci, resp. cash-
-poolingové struktury bylo detailné vysvétleno v predchézejici
kapitole 4. Cilem je zejména pochopit podstatu dané transakce,
cash-poolingové struktury (tj. o jaky typ jde, pfipadné jakou kom-
binaci) a ekonomické souvislosti; zahrnuti konkrétnich jurisdikci
a ¢lenl cash-poolingu; zjisténi, zdali je zapojena nezdvisla banka
¢i spfiznéna banka; uplatnéni kfizovych zaruk, pokud byly uza-
vieny; urceni mény ¢i mén uplatnénych v ramci cash-poolingu
a stanoveni funk¢né rizikové profilu vedouciho cash-poolingu
a ¢lenti cash-poolingu.

moje.kdpcr.cz
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Druhy krok

Druhy krok se zabyva pfesnym vymezenim a stanovenim
odmény vedouciho cash-poolingu, kterd vychazi z jeho funk¢-
né -rizikového profilu. Funkené rizikovy profil vyplyva zejména
z posouzeni vyhod, resp. nevyhod a jejich vyse véetné rozdéleni
téchto vyhod/nevyhod mezi ¢leny cash-poolingu. Navic, jak jiz
bylo feceno, pred uré¢enim odmény je nutné taktéz identifikovat
a prezkoumat ekonomicky vyznamna rizika spojena s cash-poo-
lingem.

V pripadé fiktivniho cash-poolingu neprovadi vedouci cash-
-poolingu vice nez koordina¢ni nebo zprostiedkovatelské
funkce ve vztahu k master dc¢tu. Oproti tomu v pfFipadé real-
ného cash-poolingu vedouci cash-poolingu se navic zabyva
jeho kazdodennim fizenim vcetné administrace pozic ¢lenl
cash-poolingu a s tim souvisejicimi urokovymi sazbami. Ana-
lyza funkci a rizik, zejména zdali vedouci cash-poolingu nese
a fidi ekonomicky vyznamna rizika cash-poolingu, jako napf.
kreditni, ménové ¢i riziko likvidity, je dlleZita pro stanoveni
vyse odmény. Obecné tedy plati, stejné jako v pripadé jinych
funké¢né rizikovych profilQ, ze pfi vykonu vyznamnych funkci
a neseni vyznamnych rizik nalezi vedoucimu cash-poolingu
vyssi odména.**

Odmeéna vedouciho cash-poolingu u fiktivniho cash-poo-
lingu, resp. kdy jeho funkcné rizikovy profil je rutinniho cha-
rakteru, je v podobé poplatku, zejména fixniho urokového
rozpéti, ktery zavisi na velikosti spravovanych dvérG. Dalsi
moznosti je v podobé kompenzace nesenych provoznich na-
kladd ve vztahukfizenicash-poolingu s kombinacitrzni nakla-
dové pfirazky, tj. ndkladové rentability. U rutinniho funk¢niho
profilu vedouci cash-poolingu vystupuje jako poskytovatel
sluzby.?

Odména vedouciho cash-poolingu u redlného cash-poolingu,
kdy vykonava a nese vyznamné funkce a rizika, by méla vyplyvat
z Urokového rozpéti mezi kreditnimi a Gvérovymi trokovymi saz-
bami a ptipadné z podilu na vynosech vyplyvajicich z realokaci
synergii vzniklych v ramci cash-poolingu.?® Ve srovnani s odmeé-
nou pfi rutinnim funkénim profilu je odména vyssi.

Treti krok

Stanoveni Urokovych sazeb pouzivanych v ramci cash-poolin-
gu musi byt v souladu s principem trZzniho odstupu. Smérnice
OECD o prevodnich cenach uvadi, Ze v kontextu cash-poolingo-
vych struktur by mély urokové sazby odpovidat kratkodobé pod-
staté cash-poolingu (zpravidla v rozmezi od dennich az po tfi-
mésicni), vyplyvat z konkrétni denominované mény cash-poolu
(Casto se vyuzivaji referencni sazby, jako napf. LIBOR, IBOR atd.)
a v neposlednifadé taktéz z neseného kreditniho rizika (zpravidla
se vyuziva kreditni rating skupiny ¢i pripadné pro skupinu tvo-
fici cash-poolingovou strukturu).” Na zakladé téchto klicovych
indikatorud se casto jako zdroj dat vyuzivaji databaze Bloomberg
Professional nebo Refinitiv Eikon.
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Vedouci cash-poolingu by mél monitorovat aplikované dro-
kové sazby a aktualizovat je v ndvaznosti na aplikovany ¢asovy
ramec (denni az tfimési¢ni). V navaznosti na pravidelnou aktua-
lizaci je dosazeno efektivniho fizeni a pfipadného reflektovani
vyvoje trhu a zmén trznich podminek.

Ctvrty krok

Sdileni generovanych synergii mezi ¢leny cash-poolingu je po-
sledni vyznamnou ¢asti zhodnoceni, a tedy analyzy prevodnich
cen u cash-poolingovych struktur. Clen cash-poolingu by de facto
nevstoupil do této struktury, pokud by neziskal z toho lepsi pro-
spéch/vyhodu, at v podobé nizsich poplatk( / nesenych nakladi
/ administrativnich vydajl pfi fizeni jeho penéznich prostredkd,
a tedy i jeho likvidity ¢i pfimo vyhodnéjsi urokovou sazbu nezli
v pfipadé neexistence dohody.

Ackoliv Smérnice OECD o prfevodnich cenach zdlraziuje nut-
nost sdileni synergii mezi ¢leny cash-poolingu, jak toho dosah-
nout, jiz kap. X. ¢i pfipadné I. neuvadi.

6. Zavér

Clanek cilil na identifikovani vyznamnych aspektd, na které je
potieba se pfi analyze prevodnich cen a stanoveni trznich tro-
kovych sazeb zaméfit. Nicméné zajistit dodrzeni principu trzni-
ho odstupu u cash-poolingovych struktur, a tedy jednotlivych
cash-poolingovych transakci, je nelehky ukol. Zejména pokud
zvazime, ze na trhu neexistuje srovnatelna nezavisla transakce,
nebot nezdvislé subjekty tento typ transakci nevyuzivaji, a taktéz
riznorodé kombinace cash-poolingovych struktur v praxia s tim
souvisejicich vyhod. Nespradvné nastavené urokové sazby, které
se odchyluji od trzni Urokové sazby, a tedy od principu trzniho
odstupu, maji nezanedbatelné dopady a stejné jako v ostatnich
ptipadech neni radno nevénovat této oblasti dostate¢nou pozor-
nost.

Podékovani

Clanek vznikl za podpory Technologické agentury CR v ramci
feSeni projektu ¢. TLO5000328 Stanoveni obvyklé ceny u financnich
transakci ndhledem principu trzniho odstupu.

Informace o projektu jsou dostupné na webové strance:

https://www.prevodni-ceny-ft.cz/ f

24 Viz vyse, poznamka 16
25 Viz vyse, poznamka 23.
26 Vizvyse, poznamka 23.
27 Viz vyse poznamka 16 a 23.
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