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OECD USMERNENIE K FINANCNYM TRANSAKCIAM

OECD vydalo | |. februara 2020 Usmernenie k financnym transakciam

Ciel Usmernenia: jednotnost’ transferového ocenovania v ramci financnych transakcii, pomahat’
predchadzat’ sporom o transferovom ocenovani a dvojitému zdaneniu

Cast’ B: informacie uz k vSseobecne platnym zasadam — presné vymedzenie transakcie a stanovenie
podmienok transakcie

Casti C, D, E a F: konkrétne sa venuju jednotlivym finanénym transakciam, t.j. vnitro — skupinovym
pozickam, cash poolingu, hedgingu, funkcii treasury, kaptivhemu poisteniu, finanénym zarukam a v zavere sa
Usmernenie venuje bezrizikovej navratnosti a miere navratnosti upravenej o riziko

Casti A a7 E Usmernenia st sucastou Smernice OECD vydanej 20. januara 2022 ako kapitola X a ¢ast’ F sa
dopina do oddielu D.1.2. | v kapitole | Smernice OECD 2022



PRESNEVYMEDZENIE (KONTROLOVANE]J) TRANSAKCIE

» Je potrebné posudit’ v ramci vnutro — skupinového financovania, ¢i je mozné transakciu klasifikovat’ ako aver
alebo i sa v skutocnosti nejedna o transakciu vkladu do imania spoloc€nosti

» Doraz sa kladie na princip realne dostupnych moznosti — v praxi to znamena, ze spolocnost’ si vyhodnoti, aka
ponuka na trhu je pre nu atraktivnejsia a vyhodnejsia:

= Veritel — vyhodnotenie inych investicnych moznosti

= Dlznik — vyhodnotenie inych dostupnych moznosti financovania



PRESNE VYMEDZENIE TRANSAKCIE

» 5 faktorov porovnatelhosti (ako pri inych transakciach):
= Zmluvné podmienky (obsah nad formou — sledujeme nie len to, €o je v zmluve ale aj spravanie stran)

®  Charakteristika financnej transakcie (vyska istiny, splatnost’, rozvrh platieb, ucel, podriadenost’ dlhu, mena,
lokalita)

=  Analyza funkcii, rizik a majetku
= Ekonomické okolnosti (napr. mena, ¢as poskytnutia p6zicky, odvetvie)

= Obchodné stratégie



FUNKCIA TREASURY

» Centralizovany model:
" rozhodovacia funkcia o financovani prinalezi iba jednej spolocnosti a to za celu skupinu
» Decentralizovany model:

» kazda spolocnost’ v skupine rozhoduje o financovani sama za seba (charakteristické pre skupiny, v
ktorych spolocnosti posobia v réznych odvetviach, vystavené roznym pravidlam v réznych krajinach)

» Vyznam funkcie treasury:
= optimalizacia likvidity pre celt skupinu podnikov

= efektivne riadenie financovania
= zabezpecenie dostatoCnej hotovosti v spravnom case a v spravnej mene
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VNUTRO - SKUPINOVE POZICKY

Vo vseobecnosti si veritel pri poskytnuti pozicky preveri dlznika — bonitu, ucel financovania, odvetvie (pre urcenie
rizikovosti uvedenej transakcie)

Hlavné riziko pre veritela predstavuje kreditné riziko

Dlznik znasa rizika, ktoreé suvisia so zmenou vymennych kurzov, zmenou urokovych sadzieb, ale hlavne riziko
spojené s jeho neschopnost’ou platit’ svoj zavazok v pripade neocakavanych problémov

Dolezitym faktorom v ramci financnych transakcii je credit rating dlznika — vyjadruje bonitu dlznika
(doveryhodnost’ dlznika), ze bude schopny splacat’ svoje zavazky



IMPLICITNA PODPORAYV SKUPINE

Nahodny benefit, ktory moze ziskat’ spolocnost’ nachadzajuca sa v skupine
Spolocnost), ktora je sucastou skupiny, by dostala podporu od skupiny v pripade nepriaznivej financnej situacie
Pasivna asociacia (implicitna podpora) — za uvedent implicitni podporu by sa nemala platit’ ziadna odmena

Ak existuju dokazy, ze skupina by v pripade financnych problémov nepodporila spolocnost’, OECD pripusta
moznost’ posudzovat’ spolocnost’ na zaklade jej samostatného Uverového ratingu



CASH - POOLING

Ciel’: efektivne riadenie likvidity v ramci skupiny, minimalizovanie bankovych poplatkov
Sucast’'ou cash poolingu je lider a ostatni Ucastnici

Rozlisujeme dva typy cash poolingu:

= Fyzicky — fyzicky prevod financénych prostriedkov (z uctu ucastnikov na ucet lidra)

= Fiktivny — fiktivny prevod financnych prostriedkov (nedochadza ku realnemu prevodu financnych prostriedkoy,
zostatky na uctoch su scitané fiktivne)

OECD upozornuje na takych ¢lenov cash poolingu, ktori dlhi dobu zotrvavaju v pozicii prispievatela alebo dlznika a Ci
nie je vhodné preklasifikovat’ takuto transakciu napriklad na dlhodoby vklad alebo na terminovany uver.

Stanovenie odmeny:
= Pre cash pool lidra — usmernenie uvadza dva priklady stanovenia odmeny (na zaklade funkcii, rizik a aktiv)

= Pre ucastnikov cash poolu — neuvadza sa konkrétny postup (vo vseobecnosti plati, Ze by sa mal prerozdelit’ rozdiel,
ktory vznikol ako vysledok aplikovania kreditnych a debetnych urokov v ramci cash poolingu)



HEDGING

> Sucast’ rizikového manazmentu

» Ciel* zmiernovat, rozkladat’ a prenasat’ podnikové financné rizika (zmeny ceny komodit, vymennych kurzov) na
iné spoloc¢nosti v ramci skupiny podnikov pomocou tohto finanéného nastroja

» V praxi sa centralizuje riziko v spolocnosti, ktora vykonava treasury funkciu

» OECD v zavere odporuca vyplatenie odmeny pre tl spolocnost), ktora funguje ako treasury za poskytnutie
sluzby zabezpecenia hedgingu spolocCnosti



FINANCNE ZARUKY

» V prvom rade je potrebné posudit), Ci existuje urcity benefit z poskytnutia zaruky (vyssia istina, nizSia urokova
sadzba)

» Ak benefit neexistuje — pasivna (implicitnd) podpora v ramci skupiny

» Poskytovatel zaruky musi mat’ dostatocnu finanénu kapacitu na znasanie rizik, ktoré mu plynu z poskytnutia
zaruky

» Problematika cross — guarantees — kedy si zavislé osoby rucia navzajom (vyhodna pozicia pre veritela, ktory ma
pristup k aktivam vsetkych stran v pripade upadku):

= Odmena musi spifiat’ princip nezavislého vztahu — OECD navrhuije urdit, ¢i sa jedna o aktivnu alebo pasivnu
asociaciu clena skupiny (v pripade samotného uUpadku dlznika a nasledného plnenia ¢lenom skupiny sa
uvedena transakcia bude klasifikovat’ ako kapitalovy vklad)



KAPTIVNE POISTENIE

» Poistenie skupinovych poistnych rizik — urcita forma samopoistenia

» Kaptivne poistovne mozu byt’ riadené v ramci skupiny alebo nezavislym poskytovatelom sluzieb
(poistovacim maklérom)

» Ak su kaptivne poist'ovne riadené v ramci skupiny — je potrebné identifikovat’ konkrétneho clena skupiny,
ktory vykonava tuto funkciu a stanovit’ pre neho prislusnu odmenu

» Zaikladom je vsak spravne posudenie transakcie, ¢i ide o skutocné poistenie — hlavnymi indikatormi su:

= diverzifikacia a zdruzenie rizika

= kapitalova pozicia skupiny sa zlepsila

= regulatérne podmienky vnutroskupinovej poistovne

= riziko by bolo poistitelné mimo skupiny

= vnutroskupinova poistovia ma dostatocné personalne vybavenie

= vnutroskupinova poist'ovna je vystavena potencialnym skutoénym stratam



BEZRIZIKOVA NAVRATNOST

» Spolocnost’ poskytuje financovanie, ale nevykonava rozhodovaciu funkciu s ciefom kontrolovat’ a mat’ moznost’
ovplyvnit’ vyplyvajuce rizika

» Odmena pre tuto spoloc¢nost’ je zalozena na predpoklade, ze vykonala bezrizikovu investiciu (ma narok len na
bezrizikovy vynos z tejto transakcie)

» Zvysok odmeny by mal byt priradeny spolocnosti, ktora kontroluje investi¢né riziko



Problemy v praxi a prakticke priklady




CREDIT RATING

» Rating moze byt’ dostupny pre dlznika alebo pre konkrétny dlhovy nastroj diznika

» Credit rating je mozné zistit’ pomocou:

Verejne dostupnych databaz (napr. Bloomberg , Moody’s RiskCalc , S&P Capital 1Q, RoyaltyRange, Finstat a pod.) — zohladnuju
vo vypoctoch kvantitativne ukazovatele (kvantitativne ukazovatele mézu byt’ ovplyvnené transakciami medzi zavislymi
osobami)

Ratingové agentulry — ratingy su presnejsie — vo vypoctoch zohladnuju aj kvalitativhe ukazovatele (historické udaje, prognozy,
specifické vlastnosti, odvetvia a schopnosti manazmentu dlznika)

> Problémy v praxi:

Credit rating od renomovanej agentury = velmi drahé rieSenie pre mensie spolocnosti

Start-up entity — je spravne pouzit’ creditny rating skupiny alebo financné udaje materskej spoloc¢nosti, Ci inej core entity v
skupine? (OECD TPG 10.81-10.82)

Spolocnosti bez financnych udajov — je rieSenim ekonomické modelovanie? Aky je vhodny nastroj/spésob? (OECD TPG
10.106) "
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VNUTRO - SKUPINOVA POZICKA

Priklad:

Spolocnost’ A poskytla pozicku zavislej osobe spolocnosti B, ktorej vyska istiny k 01.01.2018 predstavuje 25 mil.
EUR. Urokova sadzba v ramci tejto transakcie bola stanovena na 2,00%.

» Zadanie: Je Urokova sadzba v sulade s principom nezavislého vztahu!?

» Zdroje pre analyzu porovnatelnosti vnutro — skupinového Uveru: databaza Royalty Range (pre Gcely analyzy sa
zameriame na sektor, v ktorom veritel aj dlznik vykonavaju svoju podnikatelsku ¢innost))

» Pri vyhladavani sme pouzili metodu nezavislej trhovej ceny
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VNUTRO - SKUPINOVA POZICKA

» Vyhladavanie pomocou databazy RoyaltyRange (kritéria):
= Typ transakcie — zmluvy Uverového charakteru
= Kredit rating dlznika
= Istina
= Mena uveru
= Odvetvie
= Vylucenie zmlav so spriaznenymi osobami

= Manualne overovanie (ucel uveru, dlznik podnikajuci mimo stanoveného odvetvia, jednotna referencna sadzba)



CREDIT RATING DLZNIKA POMOCOU DATABAZ - FINSTAT

® \ysoka pravoepodobnost Pdsmo Sedal Zany ® Financne stabing spolofnost
| lpacku | | |
__ Crudl rating grade 2017 2013 2004-2010 19982001 1902-199%
ARABA 4.20 413 418 .20 4.60
A 3.85 4 £y 422 387
2015 2016 017 2018
BEE 110 301 16 M 175
ARmanove Z-skore 0,41 201 1,06 0,93 BB 245 269 248 281 L2
CIsty pracovny kapitdl/Aktiva 40,55 % 1260 % 6,89 % 535% B .65 166 1.74 1,80 1.87
Vs ledok hospoddrania minubfch rokov/ Aktiva 1252 % 2152 % 5424 % 6275 % )
{CC 073 0.3 L4e .33 Q.40
EBIT/Aktiva 1262 % FFETT 126 % 052
. ~ ) ) o ~ o ] 0.10 0. 0.4 0.20 0.05
Vizsine imaniefCelkowe zavazky 3043 % 598 13276 % 2203%

Celkovs wynosy/Aktlva 0,04 003 0,05 0,20 Zdrq htms:”datahase-rwallymnge-conﬂ-
Zdroj: https:/ffinstat.sk/35831545/report.



CREDIT RATING DLZNIKA POMOCOU DATABAZ - CAPITAL IQ

» Kredit rating dlznika sme zaroven preverili prostrednictvom databazy Capital IQ od spolocnosti Standard
& Poor's (S&P).

CONTRIBUTION ANALYSIS




VNUTRO - SKUPINOVA POZICKA

ROYALTY RANGE - VYHLADAVANIE

Urokové sadzby v [% p.a.]

Cislo zmluvy v _ . : . :
Referencéna sadzba | Ziskova prirazka v % Podmienka

RR20180219L00125 LIBOR 175 S&P/ Mjﬂﬂd‘f s kredit
rating: =BB+/Ba

RR20190410L01002 LIBOR 1,30 Public Debt Rating: <BBB
S&FP/Moody's kredit
rating: =BB+/Ba’l

RR20180214L00209 guu|=iels N =U/3|]0] 0,9
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VNUTROSKUPINOVA POZICKA - ZAVER

Urokova sadzba v uvedenom priklade sa nenachadza v rozpiti identifikovanom z databazy Royalty Range, aviak
detailnejsou analyzou tento rozdiel mozno zdévodnit’ aj tym, ze Urokova sadzba v posudzovanej transakcii je fixna
na rozdiel od Urokovej sadzby identifikovanej v databaze Royalty Range, kde Urokova sadzba zavisi od referencne;j
sadzby (tzv. floating interest rate). Spoloc¢nost’ na strane dlznika teda nie je vystavena potencialnemu riziku

zvysovania referencnej sadzby.

Zaver, ¢i dohodnuta urokova sadzba moze byt’ povazovana za cenu, ktora je v sulade s principom nezavislého
vztahu je otazny aj po vydani OECD Usmernenia k financénych transakciam, ked’ze dostupna databaza neposkytla

,,Clear-cut” odpoved.
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FINANCNE ZARUKY

Priklad:
Spolocnost’ A uzavrela dohodu s konzorciom bank na poskytnutie uveru vo vyske 65 mil. EUR s irokom EURIBOR
+ 3,5% p.a. s dohodnutou dizkou splatnosti 7 rokov. Poskytnutie Gveru konzorciom bank bolo podmienené tym, 7e

majoritny akcionar spolocnosti A poskytne tzv. ,,unlimited zaruku.

» Zadanie: Podstatou pre klienta bolo urcit’ ¢i musi byt’ akcionar spolo¢nosti odmeneny za dané rucenie a ak ano,
tak v akej vyske.

> Standardnou praxou pri oceneni finanénych zaruk je metoda nezavislej trhovej ceny.
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FINANCNE ZARUKY — POSTUPNOST KROKOV

»Riesenie:
" Vyltcenie, Ze sa jedna o implicitnd podporu akcionarom (existencia Zmluvy medzi akcionarom a bankou)
* Analyza vztahu medzi spolocnost’ou A a konzorciom bank (podmienky)
= Credit rating dlznika
* Vyhladavanie v databaze porovnatelnych uverovych vztahov - s poskytnutou zarukou
" Vyhladavanie v databaze porovnatelnych uverovych vztahov - bez poskytnutej zaruky
= Stanovenie rozpatia odmeny prostrednictvom ,,yield approach®, tzn. kvantifikovanie vyhody, ktoru
spolocnost’ A ziska poskytnutim zaruky (v podobe nizsej urokovej sadzby). Metdda spociva v identifikovani
rozdielu medzi Urokovou sadzbou, ktord by mala spolocnost’ A zaplatit’ bez zaruky, a urokovou sadzbou
splatnou so zarukou (OECD TG 10.174 — 10.177).

»Problémy v praxi:
* Nedostatocna vzorka porovnatelnych uverovych vztahov (Uzemie, istina, odvetvie a pod.)
= Co ak ma spolocnost’ tak zly credit rating, ze by sa nekvalifikovala na Uver u ziadnej nezavislej osoby?
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PROBLEM CASH POOLINGUYV PRAXI

Priklad:

Spolocnosti zo skupiny ABC, s.r.o. sa z dovodov zaistenia efektivnej spravy finanénych prostriedkov a riadenia
likvidity zdcastnuju cash poolingu. Penazné prostriedky sustred’uju na centralizovanom poolingovom ,,master® ucte v
jednotnej mene Euro. Z hladiska technického prevedenia ide o realny (tzv. zero balance) cash pooling (dochadza k
fyzickému prevodu akychkol'vek debetnych a kreditnych zostatkov uctov zucastnenych spolocnosti na definovany
cielovy master ucet).

» Zadanie: Aké je trhové rozpatie Urokovych sadzieb BBB
aplikovatelnych na kreditné zostatky/debetné zostatky, ktoré AAA/AA
bude v sulade s principom nezavislého vzt’ahu ak credit D
rating spolocnosti v skupine sa vyznamne lisi? BB
» Riesenie!?
* Neformalne odporucenie MF SR — aplikovanie réznych B
sadzieb podla credit ratingu CCC
* Postoj klienta — vysoka administrativna zat’az, 2

neprehladnost’ a neistota



SKUSENOSTI, OBAVY A NASE POSTREHY

»Skusenosti z danovych kontrol na Slovensku:
= spravca dane nema tendenciu skimat’ samostatné financné transakcie (resp. vyvodzovat’ z nich samostatnu
upravu zakladu dane v pripade nedodrzania principu nezavislého vztahu)
* nedostatocna skusenost? Volba spravcu dane je metoda TNMM a posudzovat’ celkovu ziskovost’ spolocnosti
i ked’ financné transakcie spolocnost’ taktiez uskutocnila so spriaznenymi osobami

» Postoj danovnikov:
" obava, Ci financné transakcie, ktoré uskutocnuju nebudu napadnuté spravcom dane v buducnosti
= problém v praxi: danovnik potrebuje riesit’ situaciu teraz vs. spravca dane pride na kontrolu s odstupom
casu.

»Nase navrhy:
= definovanie finanénych databaz, ktoré danové spravy povazuju za dostatocne spolahlivé
= vysporiadanie sa so Specifikami cash-poolingu (rozny credit rating = rézne urokové sadzby?, odmeny a pod.)
= presnejSie definovanie Co je ,,porovnatelné® ked’ nie si dostupné porovnatelné udaje
" pripustit, Ze aj zavazna ponuka od banky moze byt’ povazovana za porovnatelny udaj
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