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1 Uvod

Tento ¢lanek, zamfeny na problematiku podnikovych uskupeni a cenbivorve
specifickém, resp. specificky utkeném prosedi, si klade za cil rozkryt pro odbornou
vefejnost nejednoduchou oblast figafich Uhrad za vysledky intefntvorenych aktiv,
zejména pak aktiv, které jsou produktem vnitroskogt provagného vyzkumu a vyvoje
(dale také ,R&D"). Dle nazoru autora se jedna o démsostld aktualni, pedstavujici sil
specificky pohled na jinak peékud jednotvara diskutovanou problematiku transferovych
cen. Obvykle jsou principy tvorby cen ve skupindvyaskupenich (dale také ,transfer
pricing”) diskutovany v situacich obchodovani sezm a sluzbami (viz revize kapitol 1. az
ll. Smérnice o gevodnich cendch MER, 2011agi dle Zpravy Joint Transfer Pricing Fora
o vnitropodnikovych sluzbach s nizkodidanou hodnotou, viz MER, 2011b). Bylo by
kratkozraké se sousdit pouze na tyto zakladni aspekty problematikgbdi samotna
Smérnice OECD o pevodnich cenach pro nadnarodni podniky #@oda spravy uvadi
specifické pipady a konstrukce, s jejichz pomoci Ize ve sk&ipaptimalizovat ceny a
daiovou povinnost. V praxi sei#e jednat bdi o smluvni ujednani v ramci skupiny (tématu
se v podminkacleské republiky $nuje napiklad Brabenec, 2010)§imou znénu struktury
financovani podnikového uskupeni (Jakoubek, 20il&)rbu zmigného nehmotného aktiva
v ramci skupinového R&D, které je ostatnithenim poskytovano na zakladtypicky
licencniho ujednani. Pré&wposlednimu fipadu se budegnovat tentalanek.

Vroce 2010 byla na gl OECD zahdjena diskuse tykajici se revize VI. lapit
Smernice OECD o pevodnich cenach pro nadnarodni spobesti a ddove spravy (dale také
~Smérnice OECD"). Rvodni Uprava byla shledana jako nedostae zejména s ohledem na
znané omezenou vyuzitelnost. ddlem veéejné tileté diskuse je objasni a mezinarodni
konsensus veéei postu ocergni nehmotnych aktiv procély transfer pricingu. Vzhledem
ke slozeni fipominkujicich odbornik nelze upit, Ze jiz @dekavani byla zagitena hlavi na
daiovy charakter vystupuiesici zejména otdzky mezinarodniho dvojiho #darClanek
reaguje na zavy poslednich verzi planovanéhoémn nové kapitoly sirnice, zejména z
verze ze dne &ervna 2012, kterd jiz obsahuje v zakladnickrech prakticky finalni verze
noveé upravy, a navaznychiipominek k 30c¢ervnu 2013. Lze opra¥né ocekavat, Ze
budouci Upravy budou jiz spiSe technického charakté dalSim textu se nebud@novat
celému soupisu naviih zmirénych v dokumentu. Vzhledem Kk za&reni ¢lanku se
nezandtujeme na problematiku tzv. ,safe harbodrs®

V dalSim textu se za¥im predevsSim naeSeni otazky, zda &itym zpisobem nastavena
struktura skupiny ma vliv na hodnotu nehmotnéhoethaj v SirSim pojeti. Dle autorova
nazoru stara Uprava a st&jtak no¥ navrhované zini kapitoly néeSi moznost usiého
navysovani, resp.celové nastaveni hodnoty aktiv coby vyslédkastniho vyzkumu a vyvoje

Clanek je zpracovan jako jeden z vysiyzkumného projektu Fakulty financi geinictvi VSE Praha, ktery
je realizovan v ramci institucionalni podpory VSELD0040

" Ing. Jii Jakoubek — interni doktorand; Katedra financicaiovani podniku, Fakulta financi asetnictvi,
Vysoké Skola ekonomicka v Praze, nam. W. ChurcHilla30 67 Praha 3; <jiri.jakoubek@gmail.com>.

1 Vice viz&lanek IV aktudlni zéni Sneérnice OECD
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dodaténym zapojenim explicith Urateného ciziho kapitalu ve skugirspojenych osob.
Prokézani této skutrosti by n¢lo dva zasadnitisledky:

1. distorze v ocetni jednotlivych entit zejména fip pristupu oceéni spol€nosti
v koncernu ¢ast pocasti“ — (vize také Buus, 2007),

2. transfery pe&nich prostedki ¢i ziski mezi jednotlivymi entitami (nap matéské
spole&nosti) v zavislosti na nastaveni provedeném finam managementem skupiny.

Pro &ely naSehctlanku tedy testujme hypotézu, zda ma koncernouwtstra vliv na
hodnotu nehmotného statku.

2 Problematika nehmotného majetku v transfer pricirgu

Vzhledem k nadnarodnimu charakteru transakci a iedyité snaze o nadnarodni
harmonizaci fistupi se mezi zakladni zdroje literatuirgdi americké United States Treasury
Regulations , sec. 1.482 (CFR, 2010) a vySe &nditsnérnice OECD.

2.1 Snérnice OECD a IRC

Definice nehmotného majetku je pochopitelkomplikovana a pro empirickou studii
zahajenou timtailankem, bude precizni vymezeni zcela esencialniec@bmiZzeme do
investic do nehmotnych aktiv it investice do vySe zminého R&D cilené bdi na fist
trzeb, nebo nakladové Uspory. Z typickych dinee ozn&eni produktu, vyrobkovy design a
pak specifické investice zatené na roz&ni nehmotnych distrinich cest, vztahy se
zakazniky a obchodni modely (vice viz 8wa, 2010).

Smérnice o gevodnich cenach (MER, 2010) uvadi.,...termin ,nehmotny majetéek
zahrnuje prava na uzivani gmyslovych hodnot, jako jsou patenty, ochranné zgamk
obchodni jména, réty nebo vzory. Zahrnuje téZz autorska aclevka prava a pednety
duSevniho vlastnictvi jako je know-how a obchodjeinstvi®.

Pro naSe &ely je teba udlat dklici ¢aru mezi tzv. obchodnim nehmotnym majetkem a
marketingovym nehmotnym majetkem.

Obchodni majetek fpdstavuji zejména patenty, designové nakresy, vaonehmotna
prava umo#ujici transfery aktiv mezi partnery getimi stranami. Takovy majetek fasto
vytvaren pomoci R&D. Vyzkum a vyvojifmo zvySuje kapitalovy potencial entity, s niz je
majetkova podstata svazana. Pegatiobr bude budouci kapitalovyigem hrazen z prodeje
vyrobki a sluZzeb generovanych investici, servisnimi sndauvs partnery nebo v posledni
fad® konkrétni variantou licemi dohody. Bklady licertnich dohod se budeme zabyvat nize.
Jedna ze zmémych forem Uhrady musi nutmastat a musi byt svazandnpo s majetkovou
podstatou zachycenou ve fiafich vykazech. Za vhodny produkt vyzkumu a vyvoge v
formé obchodniho majetku se potom nejlépe hodi patdmec® tedy produkt pesré pravre
a smluvi zachytitelny, v idealnim ifpact verejr¢ registrovany a chr&ny, s owtitelnym
puvodem. Kupikladu v oboru farmacie, ze kterého vychazi naSpircka cast, se ¥tSinou
jedna o produkty vyzkumu, které jsou velmi nakladndejspiSe tedy i s vysokou mirou
nejistoty uspchu (rizikove).

Do oblasti marketingového majetkuraaujeme zpravidla obchodni znamky a obchodni
jména, seznamy zakaziiki distribuéni kanaly. Marketingovy majetek jéipodné oznéeni.
Hodnota takového majetku nemusi byt gutspojena s vysokym kapitalovym vydajem
v patateni fazi. Naopak je sik navazana na mimofinani faktory, jako je pogst,
dlouhodobéa spokojenost zakaziniktupré kvality ¢i Urovei certifikaci produktu atd. Typické
naklady, spoivajici v reklamnich a marketingovych vydajich smgjch s tvorbou sit
distributofii ¢i portfolia koncovych zakazniknemusi dosahovat relat&wysokychcéstek a
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casto se poji i s obchodnim nehmotnym majetkem,lkoeé nakladové natmosti vSak
netvai dominujici podil. Vydaje spojené s marketingovynajetkem nebyvaji vzdy (dle
lokélnich &etnich gedpisi a zvyklosti) kapitalového charakteriasto se totiz uplatje
evidovani takovych nakladako provoznich, &ovanych v ramci &ného detniho obdobi.

Z uvedenych podminek pro zjednoduSertédpokladejme, Ze obchodni (nehmotny)
majetek (typicky patent) je spojen vyh¢ s tvorbou nového produktu, typicky se zbozim, Ize
na rgj nahlizet jako na vysledek investi cinnosti (tedy roz$eni stavajicich kapacit).
Marketingovy nehmotny majetek (nédad ochranna zndmka) svym charakterem spiSe
piipomina dopikovou sluzbu ke stimulaci jiz zavedeného prodegjevytizeni stavajicich
kapacit). Marketingovy majetek zvySuje hodnotu ajiiho gFedmétu obchodu a na tomto
zakladd o nem maze byt i &tovano. V zasad pak vznikd specificky ipad metodiky
transferovych cen pro zbozi a sluzby, obdobny epidniko¥ poskytovanym servisnim
sluzbam. Jak uvadi Smmice OECD:,Patenty mohou vytv&t u ugitych vyrobk nebo
sluzeb monopol, zatimco samy ochranné znamky wnikmiotoZe souFitelé jsou schopni
prodavat stejné nebo podobné zbozi tak dlouho,dokivaji rozdilné rozliSujici znaky."

Samozejme tato hranice neni pevna a nastavsitictl¢ary je teba posuzovatifpad od
piipadu. Jiz starSi verze kapitoly VI. 8mice OECD na toto poukazuje zejménaiipact
silnych zné&ek s produkcicaso¥ omezenych pateit (nag. farmacie). DalSi problém
rozliSeni je spojen ffmo s charakterem nehmotného statku —fipgeE know-how a
obchodnich tajemstvi Ize obhdjit ©barianty rozdleni. Zde dochazi ke zlepSeni obchodni
¢innosti, neexistuje vSak pravni podstata vymezehrany (registrace). Dle naseho nazoru
by klicem girazeni k obchodnimu nehmotnému majetkil oyt fakt, zda a jak sikpiipadné
vyzrazeni know-how ovlivni hodnotu entity (takovédnmoceni nutth nese silné znaky
subjektivniho pohledu nagg), ktera by vytveéeny majetek licencovalaetim stranam (za
piedpokladu, Ze takovy inve&ti nehmotny majetek t¥dhlavni zdroj pijma subjektu, coz je
u podnikovych uskupeni zakladajiciatelové spolénosti zpravidla spkno).

Pro aplikaci principu trzniho odstupu plati obegmavidla Smérnice OECD. Nezavisle
odhadnuté celkové uzitky, které Ize ztotoznittslk@vanymi celkovymi benefity R&D, by
mely byt adekvatni celkovym uzitkn, které by ¢ekaval nezavisly subjekt. Mela by tedy byt
splréna podminka objektivniho odhadu nezéavislého benefiprojektu. Bvodni verze
Smernice OECD uvadi, Ze princip trzniho odstupu mysidplnin z pozice postupnika (jakou
cenu by byl ochoten za majetek zaplatit) a postlgiiza jakou cenu by byl ochoten nezavisly
postupitel majetekieveést). Tim mze dochazet ke ztwaému zkresleni, kterému se budeme
vénovat v hlavni ¢asti ¢lanku — totiz postupnik plati licéni poplatek odpovidajici
oc¢ekadvanému progphu, nicmén vzhledem k neexistenci srovnatelnych dat je tpnbs@Ech
vyjadien zpravidla relativh ve vztahu k hodnétsamotného aktiva. Ve shod metodami
stanoveni ceny dle Smmice OECD je licence stanovena jako procento xbtd
nehmotného aktivai uzitku spojeného fiimo s nehmotnym majetkem (fagrzby), kdy
hodnota je odvozena z vySe kapitadlového vyddje tigby). ZjednoduSen lze fici, Ze
z hlediska nastaveni transferovych cen bude p8ofednotek z majetku ve vySi 40 jednotek
hodnocen stefn(nezavisly, tudiz z hlediska principu trzniho agist spravny) jako profit 16
jednotek z majetku ve vysi 80 jednotek. Otazkoukvasstava, zdali by nezavisly subjekt
investoval do stejného aktiva za dvojnasobnou naminhodnotou. Takova situace by
nenastala, nicmérpatentovana aktiva nemaji srovnani (srovnatela®buelativni licence) a
podnikové uskupenéi koncern nemusi takovy majetek vyte s impaktem na vykazani
spravného a &ného obrazu hospotkni, ale za &elem transferu pefinich prostedk.
Cemuz dané nastaveni ne zcela zabje(spise naopak).
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Co se struktury uhrad za nehmotny majetele tysnérnice OECD odduje dw situace —
piimy prodej nehmotného aktiva v jednoraz@astce neb@astji uzivané placeni poplatku
dle licertniho ujednani. Za licéni poplatky pak v SirSi rovinuvazujeme platby, které jsou
pravidelné, jsou zaloZzeny na jednomizeh princig Uhrady:

a) vysledku pro uzivatele;
b) vytézku prodeje;
c) na zisku.

V prvnich dvou pipadech miZe byt Uhrada zaloZena na obratu drZitele licenaBmco
v poslednim fipact |Ize oznait cenu licence za skutee trzni (za pedpokladu, Ze jde o zisk
nezavislé entity). Zde dochazi k malé ukazce dminéd¢ Gpravy transferovych cen dle
Smérnice OECD. Na jedné strarpo podnicich ve skupénpozaduje v ramci obchodovani
simulaci trzniho progedi, na druhou stranuipousti, Ze podnikova uskupeni sénpo tvai
za (Eelem uhrad, které by v klasickém trznim styku ngbylbZzné. MoZnost navazani vyse
Uhrady za licenci na trzbach drzitele licence bpodstatna v dalSim textu.

Je vhodné poznamenat, Ze #Sux pripadi se kalkulace licenciginé obchéazi tim, ze se
Uhrada licence z&tuje do pdizovaci ceny zbozi. Transferova cena totiZZmbyt stanovena
jako tzv. ,balikova“, kdy plati pouze obecné uporoi, aby i kalkulaci Uhrady nebyla cena
licence @tovana dvakrat — jednou v fipovaci cei zboZzi a naslednseparat# jako transfer
technologie. Z uvedenych moznych komplikad¢i yymezeni vhodnych pravidel principu
trzniho odstupu vyvozujeme, Ze préely vymezeni hodnoty nehmotného majetku bude
vhodné se zagiit zejména na hodnotu obchodniho nehmotného majstiisipact majetku
marketingového bude pragpbdobré dochézet k zahrnuti ceny marketingového majetku do
ceny vyrobk a jednalo by se spiSe o (bgpojenou) problematiku kalkuliaiho vzorce
vyrobki, tedy oce#ni vyrobki (hmotného aktiva) v rdmci obchodovani ve skdpive
vyjimeénych situacich pak dochazi k separatnim uUhradanrakiad tzv. service level
agreements (SLA) které obsahuji odtend ustanoveni v oblastictdvani za sluzby
marketingového a reklamniho charakteru. Pak zplawemaji kapitalovy, ale provozni
charakter, na coz zpravidla reaguje i lokélni Gprpravidel zdagni.

Uprava transferovych cen dle amerického InternaleRae Service (dale také ,IRC*) se
od obecnych pravidel OECD vyznainelisi (vlastni peklad): ,Za nehmotné ozrnajeme
nekteré z nasledujicich drudhaktiv a jeho hodnota neni tkena s timto aktivem spojenymi
sluzbami:

a) patenty, vynalezy, postupy, design, vzory, know-how
b) autorska prava (...),

c) ochranné znamky, obchodni jména ackya

d) franSizy, licence...”

Za sngrodatné lze povazovatiimé vyloweni Uplat sluZzbového charakteru a princip
tvorby hodnoty zavisly nikoliv na fyzickych atriledh statku, ale na atributech dusevni a
nehmotné povahy. V tomto ohledu je Uprava OECD ixg§i, jelikoz IRC nevylduje
z nehmotného majetku ndklad manazerské sluzbyi dalSi sluzby, které OECD vyjima
z oblasti nehmotného majetku @azuje je do oblasti SLA.

Pro (ely transferovych cen tedy jako nehmotny majetetelte oznéovat, océovat a
nasleds zkoumat dopady jeho tvorby pro majetek, ktery tdidujeme dle provazanosti
majetku s hlavnic¢innosti podniku (vytviené aktivum je provozn potrebnou slozkou
podnikani) a dle provazanosti nehmotného majetkeryklze chapat jako samostatny

2 Vice také nap Brabenec (2011).
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investini projekt) se strategickyifizenim spolénosti. Takova argumentace umaoje uvest
tvorbunehmotnéhgtatkudosouladws predpisyOECD.Produkttedyspadalo podnikatelského
planu podnikového uskupeni jako celku.

2.2 Pravni a ekonomické vlastnictvi; struktura skupny s vlivem na hodnotu

Metodické problémy weni vySe uhrady za nehmotny majetek mohou vzniknquitpact
odctleni pravniho a ekonomického vlastnictvi. Vlastnfkodukti R&D bude sidlit
v konkrétni daové destinaci s vlastni Upravou zd#ahlicertnich plateb. Otazkou je mira
vlivu na entitu, pod niz je evidovano pravni viastvi daného vytviéeného nehmotného
aktiva. Nejjednodussi situace je satmpze takova, kdy podnikatel vyviji aktivum vlastnim
jménem, je zde tedy zceladgazné pravni i ekonomické vlastnictvi statku. V pgdveém
uskupeni pak uvazujme situaci na zaklainlouvy o vyzkumu v zastoupeni jinéktena
uskupeni. Obtiz§Si situace nastava ve chvili, kdy beneficient pitiwwyzkum v zastoupeni
¢lena skupiny na zaklad SLA smlouvy, gipadré na zaklad spoluprace ve smyslu kapitoly
VIII. smérnice OECD o ujednénich tykajicich séspevka na ndklady, jak ukazuje obrazek:

Obr. 1: Moznosti financovani a licencovani vysledk

Dcera 1 (zeRA) 22" """,

Matka comp. % Dcera (R&D)

-7 *

financovan——— (1
Dcera 2 (ze®B) [eu.,..uue icence -------- > ((2))

benefit s==sssssss > (3)

Zdroj: vlastni schéma

Je vhodné poznamenat, Ze problematikalesheho pravniho a ekonomického vlastnictvi
v oblasti transferovych cen jeSena zejména sihzem na deovou stranku &ci. Jedna se
napiklad o situaci, kdy matské spolénost poskytuje financovani (pokud R&D nevznikéd na
vlastni jméno matské spolénosti)) a po dokoteni vyzkumu na déamém podniku nema
piimo pravni narok na benefity vyzkumu a vyvoje. Zsnjednotlivych titubi v daném
domicilu pak zavisi na lokalni upr&adaiovych pravidel (spravné ¢eni daového domicilu
v Evropské unii je protdéastoieSeno na nadnérodni rovni jednotnymésritcemi EU).

Posledni vySe zménda varianta zna situaci, kdy v obr. 1 Sipky od diéeych podniki
oznaené jako licetni platby jsou poskytovany jiz jako financovaniameci R&D. Vyzkum a
VyVoj ve skupig maze byt tedy organizovan nagémito zpisoby:

1. Na vlastni jméno (matskou spolénosti); vlastnikem vysléd R&D je matéska
spole&nost;

2. Na pravni entit vlastrené matéskou spolénosti (tedy dcnou spol€nosti¢i jinou
v matdské hierarchii, nicmé&n pod rozhodujicim vlivem maitgké spolénosti) a
mategskou spolénosti €i spole&nosti pod rozhodujicim vlivem maské spolénosti)
financované na zakladkonkrétni smlouvy o vyzkumu; vlastnikem vyslédR&D je
dand entita;
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3. Na jmeéno viceleni skupiny (v fiznych majetkovych moznostech, nicragriektivre
pod rozhodujicim vlivem maiteké spolénosti) a financované na zaktagiispevki na
naklady (vlastniky jsou vichni v pam naklad)?.

Zamegfme se pro zjednodusSeni na variantu 2. V typickéipapt varianty¢. 2 plati dana
entita (nap. dcgina spolénost) R&D ze svych zdrdj Cena takovych zdrdjje vyjadena
néklady na zdroje, tedy vlastni a cizi kapital. Mddl na kapital se obvykle kvantifikuje
vazenymi pimérnymi naklady na kapital (dale také ,WACC").

Po uspsném dokoteni R&D a registraci nehmotného aktiva inkasujeidéespolénost
vlastnici vysledek R&D (dale také ,Dcera R&D") lm@i platby od spojenych osob za
poskytnuti benefitu z néwytvoreného nehmotného aktivat’'(ad €ch, ktéi ji financovali i
od ostatniclElend). V navaznosti na postupu uvedeny v Brabenec (REtpokladejme, Ze

n
RR&D = LPi (1)
i=1
kde Rrgp = vynos vlastnika,
LP; = licen¢ni platby,
n = celkovy p@et¢lena skupiny, gicemzi e<1;n>.

Rrep jako vynos vilastnika ziacelkovy vynos pravniho vlastnika nehmotného aktiv
tvoreny jako suma vSech lic&mich platebLP; pak budou licetni platby fgedepsané (a pro
zjednoduSeni i inkasované) vipéhu daného obdobi ode vSech smluvnich éoatieix
licencovaného aktiva (pro jednoduchostqpokladejme, Ze licence je poskytovana pouze ve
skupire a clenové skupiny, prodavajici homogenni vysledny pkbdtedy nap. Dcera 1 a
Dcera 2) se podileli gitou mérou na financovani,

Jestlize budeme respektovat ustanovenérSice OECD ve ¥ci dodrZzovani pravidla
trzniho odstupu tak, jak bylo popsano vysSe, mukigadenti ve fazi po ukotkeni R&D a
vytvoieni nehmotného aktiva platit zapsana nasledujioivnest:

m n m n

2.2 TU, 2> > C )
1

joi=1 joi=

Suma vSech celkovych uzitk, TU* ziskanych jednotlivymi spojenymi osobami, které si
nakupuji licenci na uzivani nehmotného statku oolesposti nehmotny statek vlastnici —
zjednoduSeaicelkové trzby koncernuT* (problematiku pevodu uZzitk na pegzni jednotky
pro jednoduchost neuvazujeme, viz zapis (3) nize)pmwdej svych tznych produki c
(produktovétada od do mriznych produki), musi logicky byt vy$si neZ naklady na prodej
takovych produkt® ,C*.

m . n
| —_—
Z TU, =T, 3)
J

n
i=1 i=1

Vice o této variaktv Brabenec (2010).

Predpokladejme, Ze dlouhodblmelze ani d&ové ani u racionalé podnikajici jednotky akceptovat ztraty
z podnikatelské&innosti.

Tj. produkty, pro jejichz prodej/vyrobu byl vyaificencovany nehmotny statek.
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Pokud (opt pro zjednoduSeni) celkové néklady generované yktodou fadou u
jednotlivych spolénosti vyuZivajici konkrétni nehmotné aktivum jsourty pouze licetnim
platbam (samdgjme, Ze v praxi budou vyssi), potom Ize dle vySe unétie vyjadit sumu
néklad: takto:

ZZC; ZZLFi) = Rrep (4)
= =

Pro nulovou a vySSi ziskovost dice spolé€nosti, kterd vlastni nehmotné aktivum,
s ohledem na vySe uvedené plati vztah:

m n n
2.2.Ci 2(Reep = 2 LR) 2 Cpep (5)
=1 i=1

Vynosy Dcery R&D musi byt nejvySe rovny nakiad subjeké prodavajicich finalni
produkt, aby bylo vnitroskupinové sdileni technidogbhajitelné a spravné dle principu
trzniho odstupu. Podminka maximalizace az do nékteddejcereSi problém srovnatelnosti
ceny licence s potencidlnim licencovanym produktietich stran. Dcera R&D vyt
produkt s odpovidajicim ziskempsp:

Mg = T (RegpiCren) (6)

Néaklady Dcery R&D mohou byt dle vySe uvedeného mairg ve vysi WACC.:
CR& D EWACQQ&D (7)

Upozonujeme, Zze WACC je v celém tomto textu chapano jaksolutni vyjatkeni
nékladi, nikoliv jako relativni!

Pokud budeme uvaZovat velice realnou variantuz,t@@ Dcera R&D ma zisky pouze
z prodeje licenci a nebudeme uvazovat vlastni &bapitastni kapital v takovych spa@leost
nemiva vyznamnou vahu na celkovém kapitadlu — olevy@d dodrzuje minimalni zakonny
kapital ve vysi zakladniho kapitalu), pak plati:

m

(Reao =iLR)D<WACC;&D:ZiC}> (®)

i =l

S ohledem na vySe uvedené lze uveést dafirobor funkce zisku Dcery R&D (6), takto:

70 <WACQ&D : Z LR> €)

i=1

Na zaklad vySe uvedeného uzavirame, Ze obhajitelny interysé licence tviici vynosy
Dcery R&D definovan mezemi danymi vazenymi nakladyitalu Dcery R&D a néklady
spole&nosti prodavajicich koncovému zakaznikovi. Opatitt ostatnélenoveé skupiny, ki
poskytli financovani a nakupuji licenci, inkasujokly za poskytnuty kapital ve vysi WACC a
vynosy z prodeje finalniho produktu, zatimco nak&ladje pro #& licence a fipadreé dalSi
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naklady tvaici rozdil meziLP; a celkovymi naklady dané spoiesti. Ve vztazich (2) a (5)
v praxi nenastane vzdy rovnost, koncern by se todighoval racionath Je ale mozné, Ze
nastava rovnost jen ve (2) nebo jen v (5), coz um@ztransfery zisku mezi entitami. Jestlize
budouve skupirg dalSiclenové ktefi nenakupuiji licencaleposkytlifinancovan{nebo naopak)
saturuji tak rozdily mezi WAC&p a Grep, pripadré mezi celkovymi naklady dané jednotky.
Rrep je, dle vSech vySe uvedenych defiich znak nehmotného majetku a zejména
nastaveninstrukturyvztahi ve skupirgé, moznénastavitdlevySelicenciracional (obhajitelr)
vSude v intervalu (8) a tedyipadré miZe absorbovat podstatné koncernové zisky.

Teoreticky by tedy ®@a platit hypotéza, Ze vysledna struktura konceéhavusptadani
ma vliv na hodnotu aktiva, ktera secuje dle vySe licetnich poplatk ¢i vynosi (resp.
podili na vynosech).

2.3 Oceréni licence

Odhad vyse licence, provedeny interva&loby bylo mozné pregnantin vymezit jako
optimaliza&ni model. Tento postup budéegdnmitem navazujici Zfgsiujici studie. Na obecné
roviné se budeme pohybovat i ve vztahu ligginplatby a hodnoty podkladového nehmotného
aktiva. Rivodni verze Srrnice OECD se zabyva odhadem hodnoty jen okejpvincip
trzniho odstupu je vhodny (aplikovatelny) spiSeodaad vySe liceimi platby, a to metodou
CUP (comparable uncontrolled price) nebo TNMM (s&ction net margin method). Pro
pievody majetku samotného se ob&doporiuje metoda profit split. Zatimco pro metodu
CUP jen malokdy najdeme srovnatelna data; metod®NINe odvozena od provozniho
zisku spolénosti a tudiz dostugsi (vice viz Brabenec, 2011). Velmi zjednoduSge
licenéni platba odvozena rezidudlod giinosu aktiva k hodndtentity srovnanim provoznich
marzi dosazenych nezavislymi subjekty a provoznizemalosazené spojenym prodejcem
(nagr. Dcerou 1). Rozdil v marzich byé&ha odpovidat finosu nehmotného aktiva a tedy
licercni platkE. Metoda dlby zisku je zavisla na furki analyze a specifickémuippsvku
jednotlivych stran k tvorb celkového produktu. Nova verze &mice OECD pak zavadi
metody &Zné pro ocgovaci praxi, zagrené na sledovani cash flow a budouci¢gantoky.
Vzhledem k moZznémucélovému pizpusobeni Getnich ukazatélje takova Uprava vice nez
logicka.

2.4 Transmisni mechanismus

Z uvedenych metod océmi nehmotného aktiva vyplyva, Ze hodnotu jako dig&eanou
hodnotu licetnich plateb Ize v zdsaavlivnit zejména doloZenim vyse licani platby (vice
viz Sva&ina, 2010). Zavislost je tedy feba zkoumat jiz na postupu jejiho stanoveni.
V piipact metody CUP bude licéni platba zavisla na trzbach koncernu generovamygth
tietich, nespojenych osob <t$inou konéni spotebitelé produkce koncernu (stanoveni ceny
odzadu), metody zaloZené na zisku budou owhyrzejména zakomponovanou vySi naklad
a pi now dopordené metod diskontovanych budoucich pgmich toki, tedy de facto
zjednoduSené DCF metbaha Urovni entity, v zavislosti na predikovanémwvaznim cash
flow plynoucim z nehmotného majetku. Testovany wiazhodnotu aktiva by ¢hbyt zavisly
na konstrukci licence.

Jakym zgisobem by konkrétni koncern odvozoval vysi lig@nplatby? Entita provagici
vyzkum dostava v prvni fazi od ostatni¢kenia skupiny kapitdlové prostdky. Za tyto
prostedky plati Groky a nasledrinkasuje zisky. B vyznamném podilu ciziho kapitélu by
melo platit, Ze rizikova prémierprep” pii konstrukci irokove miry je zavisla (mimo jinézvi
nagiklad Maik (2007)) na nie zadluzenLgep.
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MPreo = f(Lrep) (10)

Bez hlubSich tkazi predpokladejme, Ze funkce mé exponencidliibgn (bez horniho
omezeni naklady fingmi tisré). Jako ukazatel rizikovosti pouzijeme ukazatelkdr@Eho
kryti v jeho specialni verzi upravené o odpisy wtsi agregovatelnost datEBITDA; kdel
jsou vykazané uroky BBITDA je provozni zisk fed uroky, zdagnim, odpisy a opravnymi
poloZkami) a zkoumame vztah zadluZeni vigde ¢fitelskym rizikem YK/CK; kde VK je
vlastni kapital &CK je celkova bilatni suma) a (&rové vykonnosti:

| VK
EBITDA CK

(11)

PopiSme v navaznosti transmisni mechanismus oduzambsti k vynosm za licenci.
S nistem ciziho kapitalu dojde kistu \&titelského rizika v traghim pojeti. Rist &fitelského
rizika potom za podminky (10) vyvoldst I, které inkasuji financujici subjektygs WACC
Dcery R&D. Ta ale &tuje tyto aroky jako kapitalovy vydaj do imovaci ceny nehmotného
aktiva (kapitalizace uroku), coZ se naskedormou odpisu fenasi do kalkulace nakladha
R&D a dale do pozadovaného ligaho poplatku, ktery ma naklady uhradit. ZvySemy
vyvola rist trzeb, picemz je mozné, Ze se EBITDA neami.

t CKhgp =1 Coeso 1 = f(L) =1 Crep =1 LP =t Ryep (12)
R& D

Takovy postup u Dcery R&D #gobi st hodnoty tveeného aktiva dodateym
zapojovanim ciziho kapitadlu od spojenych oK. Dle vySe uvedenych redpoklad
o vztahu (5) je jakékoliv navySeni ciziho kapitddajasné ve vztahu k EBITDA (dochazi
k rastu trzeb i Grok, EBITDAse n&ni v zavislosti na konkrétnim nastaveni). Navy&&ziho
kapitalu ale zpsobi, Ze cena tena pes trzby spoknosti (CUP) je vzdy odliSna od vysledk
TNMM (pies uroky) a jist odlisSna od vysledk DCF, protoZeEBITDA zistane stejnd nebo
vzroste. Plati tedy, Ze

t WACGy,p =1 LP =1 Ry (13)

Poznamka: WACC je absolutni vyjéhi naklad na ziskany kapitél

EBITDA potom nenize klesnout, protoze by se dcera prayi@dvyzkum a vyvoj chovala
iracionalré. Zawrem pak lzegici, ze unglé navySovani ciziho kapitalu vyvola sidesst Uroki,
ale bez vlivu na ziskovost Dcery R&D. K medké spolénosti a financujicim subjeltn se
transferuje zisk z uraknebo vynod koncového prodeje. Praiély stanoveni transferovych
cen je ale cely systém odpovidajici paradrata omezenim podkapitoly 2.1. V da&isti
provedeme empiricky pekum, zdali spoknosti podnikajici ve skupén maji tendenci
zvySovat cizi kapitdl a tedy i uUrokové platby, regmdil I/EBITDA ve srovnani se
spolé&nostmi ve skupi#& spojenych osob nepodnikajici.
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3 Empirické Seftreni

V ramci feSené problematiky byl proc@ly tohotoclanku proveden empiricky vyzkum.
Hypotéza byla pro zjednoduSeni testovana na &padtech, psobici v oboru farmacie.
Vtomto oboru je obvyklé podnikani ve sku@inkdy vramci této skupiny dochazi
k financovani nap od matéské spolénosti a dale vtéto skupindochazi kilému
vnitroskupinovému obchodovani s nehmotnymi statigerice, patenty aj.). Pro empirické
Seteni byla vyuZita data z databaze Amadeusiugigi podminku aktivnicinnosti, sidla
v Evropské unii, oboru a dale finari kritéria. Finadnimi kritérii byla podminka zvysujiciho
se explicite Urateného kapitélu. JelikoZ databédze tyto data nepoekgiimo, vyhledany
byly takové spolénosti, jimz roste cizi kapital a nakladové Grokg&ni bylo provedeno ve
skupirg zavislych spolénost a nezavislych spaéleosti.

Dosazené vysledky prezentuji v grafech v padblstograni pomeru I/EBITDA za roky
2008 az 2010 nedavaji grafickyegwdcivé vysledky. Je vSak zajimaveé, Ze ve zvoleném
oboru (farmacie) a ve zdrojové databagv@azuji spolénosti, které podnikaji ve skugin
(dokonce v porgru zhruba 9:1). Lze vyvodit dil zawry ze statistického vyhodnoceni.
Empirické Sateni prokazalo, Ze u zavislych spsiesti, které zvySuji explicitn arotené
zadluzeni, existuje vysSi peém/EBITDA nez u spolkénosti nespojenych. Jak bylo prokdzano
v Jakoubek (2012), statisticky je mozné dohledstoji, by slabou vazbu mezi vlivem
efektivniho Uroku a zadluZenosti subjektiiegio neexistuje u spojenych osob vyzngsin
vazba na arokové kryti ukazatele zohletjici zisk spolénosti a miru zadluzeni.

Tab. 1: Diference v hodnotach ukazatal spojenych a nespojenych subjekitpro rok 2009

nezavislé pronénné v tis. CZK prameér median 25Q 75Q
celkova aktiva (tis. CZK) 235009 190757 85381,51 303 379,02
vlastni kapital 84 46D 60 684 7 340,13 153 104,68
|/ EBIT 0,1214 0,0336183 0,0009 0,1866
| / EBITDA 0,1172] 0,0331604 0,0014 0,2778
CK/A 0,6380 0,6462159 0,3638 0,8434804
VK / CK 0,3620 0,3537841 0,1565/ 0,6362435
korelatni koef. | / EBIT vs. |/ EBITDA| 0,4902401 X X X
korel. koef. | / EBITDA a VK / CK -0,157342 X X X
korel. koef. | / EBIT aCK /A 0,0332165 X X X
zavislé proménneé v tis. CZK pramér median 25Q 75Q
celkova aktiva (tis. CZK) 7002819 994473 380336 4 270 164
vlastni kapital 3099043 314 866 77 337 1455 448
I/EBIT -2,1949 0,0510 0,0037 0,2205
I/EBITDA 0,1263 0,0513 0,0062 0,1443
CKI/A 0,6953 0,6299 0,4266 0,8033
VK/CK 1,0970 0,5875 0,2449 1,3442
korelani koef. | / EBIT vs. | / EBITDA| -0,017336 X X X
korel. koef. | / EBITDA a VK / CK -0,011001 X X X
korel. koef. | / EBIT a CK/A -0,007322 X X X

Zdroj: Amadeus (2012), vlastni vyget.
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Tab. 2: Diference v hodnotach ukazatal spojenych a nespojenych subjekitpro rok 2010

nezavislé pronénné v tis. CZK prameér median 25Q 75Q
celkova aktiva (tis. CZK) 187 853 124 548 73 337 304 715
vlastni kapital 54 468 28 036 13 186 65 507
| /EBIT -0,0364 0,0513 -0,0120 0,1599
| / EBITDA 0,1674 0,0667 0,0031 0,1412
CK/A 0,7582 0,6905 0,5216 0,9022
VK/CK 0,6879 0,4482 0,1084 0,9178
korelani koef.l / EBIT vs.| / EBITDA -0,82218¢9 X X X
korel. koef.l /EBITDAaVK/CK -0,043417% X X X
korel. koef.l /EBITaCK/A 0,03468d0 X X X
zavislé promgnneé v tis. CZK pramér median 25Q 75Q
celkova aktiva (tis. CZK) 7230656 971 244 338475 3604561
vlastni kapital 4 355360 345479 93896 1506 957
| /EBIT 0,3744 0,0360 0,0014 0,1447
| / EBITDA 0,1024 0,0445 0,0051 0,1087
CK/A 0,6230 0,6087 0,3979 0,7626
VK /CK 1,1360 0,6429 0,3113 1,5129
korelani koef.l / EBIT vs.| / EBITDA 0,068271 X X X
korel. koef.l / EBITDAaVK/CK -0,004601 X X X
korel. koef.l /EBITaCK/A -0,036507 X X X

Zdroj: Amadeus (2013), vlastni vyget.

Prozatim nejsou dostupna podresh data, ale Ize usoudit, Ze tématem ve skupirfovyc
uspdadanich je spiSe nastaveni uroku a jeho vySe,raleckslo dw, tj. zobrazeni zvysSené
nékladovosti do trzeb (tedy deBITDA) se nepodidlo prokazat jako statisticky vyznamny.
Takovy za¥r je spiSe zajimavy z pohledu moznéhengseni deove povinnosti na jiné
subjekty.

Zaveér
Clanek byl zamiien na specifickou oblast asevani majetku. Nehmotny majetek nejen
v ramci ocetini podniku jako celku hrajgasto vyznamnou roli a jedné se tedy o vyznamny
zdroj hodnoty podniku. Océni nehmotného majetkufip ocereéni celého podniku je
implicitné zahrnuto ve vysledném ocan. Nebyva pdebné vyjatiovat hodnotu nehmotného
majetku @i oceréni podniku zvlag (opomeéme nap. problematiku ,purchase price
alocation). V mnoha praktickych situacich se v&shtkame s izolovanymi obchody p&av
s nehmotnymi statky. Takové obchodyeyazuji zejména mezi spofeostmi, které jsou
propojeny majetkoy, personald ¢i jinym zpisobem. Obchodovani s nehmotnymi statky
mezi spojenymi entitami zasahuje zasado jejich d@ovych pozic (zejména ovliwje da
z piijmu). Jiz fada regulacéi obecrg prijimanych smrnic se snazi vypgadat s ocgovanim

nehmotnych statk praw pro poteby férového zobrazeni (roz&me spiSelege arti9
daiovych zéklad u jednotlivych dastniki obchodu.

Clanek byl zamten na dle pvodnich myslenek, Uzké téma, a to moznoseldvého

ovliviiovani hodnoty nehmotného statu ve sképipojenych osob ip vhodné organizaci
takového obchodu. Testovana byla hypotéza, zda n¥mod nastavenim skupinového
uspdadani a smluvnich ujednani dochazi k awwani hodnoty Uplat za vyuZivani
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nehmotnych statk tedy i ocemni takovych nehmotnych stditkzalozeném na aplatach
(licer¢nich poplatcich).

Bylo prokazano, Ze na pozadijatych predpoklad teoreticky plati ufitd omezeni nastaveni
licenénich poplatk. Omezeni byla definovana v zavislosti naémach ciziho, explicith
aroceneho kapitalucerpaného spobmosti provadjici nag. vyzkum a vyvoj intervalem
danym péimérnymi vaZzenymi naklady na kapitél u spoiesti, ktera provadi vyzkum a vyvoj
nehmotného statkiEi(jiné ziskani takového statku) jako dolni hraractelkovymi naklady
spole&nosti, které nehmotny statek vyuZivaji v ramci pjedsvych produkt alokovatelnymi
na finalni produkt prodavanyetim osobam (mimo skupinu spojenych osob).

Bylo doloZeno, Ze mozny pohyb liggrich poplatk v definovaném intervalu nutrovlivni
hodnotu nehmotného statku, jednak podiggolnich regulaci (konkré&&nSmeérnice OECD),
ale zejména i podle n®évnavrhovanych zmi regulaci. Relativh kontinualé jsem
pokratoval v kritice navrhované nové Upravy regulace,r&kteeoSdtije, nutno uznat
specifické (ale o to zajim&éi pro daové manazerskou hru), Uskali nastaveni cen v rdmci
obchodi u spojenych osob s dopadem na jejich Zdan Nepod&lo se statisticky
jednoznéné, resp. dostateé nezpochybnitel®y potvrdit hypotézu na empirickych datech u
zvoleného oboru (pouzita byla data za spbsti pisobici ve farmaceutickém tpnyslu).
Data vSak hypotézu nevyléila a ukdzala sir, kterym se zkoumané spoétmsti vydavaji —
tj. spiSereSi problematiku nastaveni urokovych sazeb. \d@me dob se toto téma prolina
s problematikou nastaveni ligarich plateb a ukazuje se Uzkéa provazanost ob@uishéma
se oproti gvodnimu planu ukazalo jako peémg Siroké a tudiz tentélanek Ize chapat jako
zahajeni odborné diskuzedR na toto téma a timto #gobem prezentovanou.
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Princip trzniho odstupu v oceréni nehmotného majetku
Jiri Jakoubek

ABSTRAKT

Clanek prohlubuje problematiku stanoveni transfecomyen v nadnarodnich spétestechi
obecr v podnikovém uskupeni. Pojednava o twotkansferové ceny za vnitropodnikov
poskytované financovani. Autor se zZ#noje predevsSim na vyvozeni prindéipmetodiky
z obecné teorie. Tyto principy pak konfrontuje gisiativnim prostedimCeské republiky. Po
stanoveni metodiky tvorby obvyklé Urokové sazby agmiuje na faktické dopady testu
kapitalizace do oceni dle principu trzniho odstupu.

Kli ¢ova slova: Transferové ceny; Princip trzniho odstupu; fimeéni nehmotného majetku;
Licen¢ni poplatek.

Arm’s Length Principle in Intangible Assets Valuation

ABSTRACT

All transactions in multinational enterprises whiate realized among group members are
very sensitive to tax risks arising from (approf@)aasset valuation. The more often the
transactions are connected to intangible assetR&D services the more tax risks they
generate. This article identifies theoretical ameht practical issues while stating license fees
or intangible asset valuation. The authors show hasvpossible to use purpose-built model
of license fees for optimizing tax position of eagioup member, especially of the member
who develops specific intangible asset. The autltmrmpare the old version of OECD
Transfer pricing for MNEs Guidelines in mentionéeld with the proposed version, too.

Key words: Transfer Pricing; Arm’s Length Principle; IntangblProperty Valuation;
License fee.

JEL classification: G32, H25.

83



