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Studium przypadku
Wycena restrukturyzacji biznesowej
na przyktadzie synergii dziatalnosci
produkcyjno-dystrybucyjnej po
transakcji M&A
Panel dyskusyjny
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Wprowadzenie merytoryczne



Przeglad requlacji — Wytyczne OECD f-@\
glad regulacji — Wyty GQJ

There is no legal or universally accepted definition of business restructuring. In the context of this chapter, business
restructuring refers to the cross-border reorganisation of the commercial or financial relations between associated

enterprises, including the termination or substantial renegotiation of existing arrangements. Relationships with third parties
(e.g. suppliers, subcontractors, customers) may be a reason for the restructuring or be affected by it.

® Centralizacja wartosci niematerialnych, ryzyk lub funkcji z powigzanym z nimi potencjatem do generowania zysku
9.2. Business restructurings may often involve the centralization of intangible, risks, or functions with the profit potential attached to them. [...]
® Alokacja wartosci niematerialnych lub ryzyk do dystrybutora albo producenta / ograniczenie dziatalnosci

9.3. Business restructurings whereby more intangibles or risks are allocated to operational entities (e.g. to manufacturers ordistributors). Business
restructurings can also consist of the rationalisation, specialisation or de-specialisation of operations [...] including the downsizing or closing of operations.

® Realokacja potencjatu zysku pomiedzy cztonkéw grupy przedsiebiorstw wielonarodowych

9.6. Business restructuring are typically accompanied by a reallocation of profit potential among the members of the MNE group, either immediately after
the restructuring or over a few years. [...]

® Mozliwos¢ transgranicznego przeniesienia czegos wartosciowego / dodatkowo albo alternatywnie mozliwo$¢ rozwigzania lub
istotnej renegocjacji istniejacych porozumien

9.70. A business restructuring may involve cross-border transfer of something of value, e.g. valuable intangibles, although this is not always the case.
It may also or alternatively involve the termination or substantial renegotiation of existing arrangements, e.g. manufacturing arrangements, distribution
arrangements, licences, service agreements, etc. |[...]
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Przeglad regulacji — regulacje krajowe

§ 2 pkt 1 Rozporzadzenia ws. cen transferowych w zakresie podatku dochodowego od 0séb prawnych

llekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o restrukturyzacji, rozumie sie przez to reorganizacje:

a) obejmujaca istotng zmiane relacji handlowych lub finansowych, w tym réwniez zakornczenie obowigzujgcych uméw lub zmiane ich istotnych
warunkow, oraz

b) wigzacay sie z przeniesieniem pomiedzy podmiotami powigzanymi funkcji, aktywow lub kategorii ryzyka, jezeli w wyniku tego przeniesienia
przewidywany srednioroczny wynik finansowy podatnika przed odsetkami i opodatkowaniem (EBIT) w 3-letnim okresie po tym przeniesieniu
ulegtby zmianie o co najmniej 20% przewidywanego sredniorocznego EBIT w tym samym okresie, gdyby nie dokonano przeniesienia

§ 16 oraz § 17 Rozporzadzenia ws. cen transferowych w zakresie podatku dochodowego od 0sob prawnych

W przypadku restrukturyzacji przy badaniu poroéwnywalnosci uwzglednia sie rowniez zasadnos¢ wprowadzenia i wysokos¢ wynagrodzenia
wyptaconego w ramach restrukturyzacji. Badanie poréwnywalnosci obejmuje nastepujace kluczowe etapy:

« identyfikacje relacji handlowych lub finansowych pomiedzy podmiotami powigzanymi przed i po restrukturyzacji;
« okreslenie skutkéw podatkowych faktycznych transakcji sktadajgcych sie na restrukturyzacje;

» okreslenie, w jakim zakresie w rezultacie restrukturyzacji doszto do przeniesienia potencjatu do generowania zysku, w szczegolnosci wskutek
przeniesienia warto$ciowych aktywoéw lub praw do tych aktywéw (w tym wartosci niematerialnych) albo rozwigzania lub istotnego renegocjowania
istniejgcych umow, albo przeniesienia ZCP;

» okreslenie, czy nalezne jest wynagrodzenie z tytutu restrukturyzacji uwzgledniajace wartos¢ przeniesionego potencjatu do generowania zysku;

* jezeli wynagrodzenie jest nalezne — okreslenie, czy jego wysokosc jest zasadna




¥ Przeglad orzecznictwa zagranicznego (=)
@)

ToF: Transfer of Functions
Wyrok 10 K 310/19: Sad Skarbowy Dolnej Saksonii, 16 marca 2023 r.

Niemieckie organy podatkowe uznaty, ze zaprzestanie dziatalnosci produkcyjnej przez niemieckg spétke zalezng X, ktéra $wiadczyta ustugi wytgcznie na rzecz podmiotéw
powigzanych, oraz przejecie tej funkcji przez inng spétke zalezng Y stanowito transfer funkcji, a w konsekwenc;ji obliczono warto$¢ pakietu transferowego. Spétka X dokonata
sprzedazy swoich zaktadéw produkcyjnych na rzecz podmiotéw powigzanych, natomiast koszty zwigzane z likwidacjg dziatalnosci poniosta spétka Y, przy czym nie zostata
wyptacona zadna dodatkowa rekompensata.

Sad stwierdzit, ze przeniesienie funkcji produkcyjnej $wiadczonej wytgcznie dla podmiotéw powigzanych nie spetnia przestanek transferu funkcji. Podniesiono, iz w
przedmiotowej sprawie nie doszto do przeniesienia istotnych aktywoéw, w tym relacji z klientami czy tez bazy klientéw spoza grupy.

Wyrok 10 K 117/20: Sad Skarbowy Dolnej Saksonii, 3 sierpnia 2023 r.

Przedmiotem sprawy byta restrukturyzacja niemieckiej spotki, ktéra zostata przeksztatcona w producenta kontraktowego oraz dystrybutora o ograniczonym ryzyku. Spotka
pierwotnie prowadzita dziatalno$¢ produkcyjng w oparciu o licencje. Niemieckie organy podatkowe uznatly, ze operacja ta spetniata kryteria transferu funkciji, ryzyk oraz
aktywow.

Sad uznat jednak, ze nie doszto do przeniesienia zadnych wartosci biznesowych (restrukturyzacji), gdyz funkcje produkcyjne i dystrybucyjne nadal byty realizowane przez ten
sam podmiot. Kluczowe decyzje strategiczne nie byty podejmowane przez niemiecka spétke ani przed, ani po restrukturyzacji. Dodatkowo zadne aktywa nie zostaty faktycznie
przekazane, poniewaz albo pozostawaty w dalszym uzyciu, albo nie nalezaty do niemieckiej jednostki. Rezygnacja z korzystania z umowy licencyjnej zostata
zrekompensowana poprzez jednorazowg ptatnos¢ na warunkach rynkowych.

Wyrok WSA w Szczecinie | SA/Sz 114/20, 19 sierpnia 2020 r.

Spotka poczatkowo prowadzita dziatalnos¢ produkcyjng oraz zajmowata sie dystrybucjg wyprodukowanych wyrobéw poprzez dziat sprzedazy. Po zmianie modelu Spétka
dokonywata sprzedazy wyprodukowanych produktdw na rzecz pryncypata.

Wartos¢ wydzielonego dziatu sprzedazy zostata okreslona w oparciu o uproszczong kalkulacje zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych. Organ zakwestionowat przyjeta
wartos$é, uznajac za btedne przyjecie za podstawe dokonywania dyskontowania za poszczegdlne lata wysokosci marzy uzyskiwanej na dziatalnosci dystrybucyjnej na poziomie
1%, przyjmujgc wartos¢ 2,06% (najnizszy punkt z przedziatu przeprowadzonej analizy).

Sad kierujgc sprawe do ponownego rozpatrzenia nakazat dokonanie wszechstronnej oceny ekonomicznego aspektu operacji, charakteru istniejgcych powigzan pomiedzy
stronami umowy, ustalenia poréwnywalnego punktu odniesienia.
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¥ Przyktady reorganizaciji biznesowych
potencjalnie mogacych spetnia¢ definicje restrukturyzac

Konwersja dystrybutora o petnym ryzyku na dystrybutora o niskim profilu ryzyka, agenta, komisanta, podmiot $wiadczacy ustugi marketingowe / wsparcia sprzedazy

Konwersja producenta o petnym ryzyku na producenta o niskim profilu ryzyka, podmiot swiadczacy ustuge produkcyjng, przetwoérce

Transfer istotnych WNiP oraz istotnych praw do WNiP Sprzedaz lub aport przedsigbiorstwa albo ZCP Przenoszenie dziatalnosci gospodarcze] generujacej straty

Wypowiedzenie umowy / kontraktu, ktére wigze sie z przeniesieniem istotnych funkcji, ryzyk lub aktywéw albo zawarciem innej umowy / kontraktu przez inny podmiot z grupy

Ograniczenie lub rozszerzenie zasiegu regionalnego dziatania jednego podmiotu kosztem drugiego podmiotu (zmiana alokacji rynku), o ile dziatalno$¢ ta niesie za sobg potencjat zysku

Zamknigcie produkcji / czesci produkcji w jednym podmiocie powigzanym i rozpoczecie produkcji w innym podmiocie powigzanym

Przeniesienie / koncentracja funkcji do podmiotu regionalnego / centralnego przy jednoczesnym ograniczeniu funkcji podmiotéw lokalnych w zakresie np. funkcji zakupowych, wsparcia
sprzedazy, zarzagdzania taricuchem dostaw

Przeniesienie pracownikéw / zespotéw miedzy podmiotami, nawet gdy odbywa sie ono poprzez rozwigzanie umowy o prace za porozumieniem i zawarcie nowej umowy

Przeniesienie aktywow, ktdre nastepnie sg zwrotnie udostepniane / leasingowane / licencjonowane

Roztozona w czasie reorganizacja biznesowa powodujaca stopniowa modyfikacje / przejmowanie funkcji i zakresu dziatania podmiotu i stopniowa zmiane polityki TP / metod rozliczen

CRIDO www.crido.pl | 7




Studium przypadku



1. Tio

Meblo-Export S.A. jest czolowym graczem na polskim rynku meblarskim z duzym udziatem eksportu
w sprzedazy. Prowadzi swojg dzialalnos¢ przy pomocy kilku zakladéw produkcyjnych w Polsce,
w ktorych wykorzystuje prawie cate moce produkcyjne. Ofertuje petng game produktéw meblarskich.

W lipcu 2024 roku spétka Meblo-Export dokonata akwizycji jednego ze swoich konkurentéw na rynku
polskim — spéitki Polmeblex Sp. z 0.0. Spétka Polmeblex ma znacznie mniejszq skale dziatalnosci
i skupia sig na wybranych segmentach produktowych dostarczanych na rynek polski.

2. Podsumowanie transakcji

Meblo-Export postanowit skonsolidowac¢ dziatania dystrybucyjno-sprzedazowe w swojej spéice w celu
uzyskania synergii operacyjnych i finansowych, w tym na kosztach zasobow ludzkich. W tym celu
postanowit przenies¢ dziat dystrybucyjno-sprzedazowy oraz kluczowe osoby decyzyjne ze spotki
Polmeblex do spétki Meblo-Export. Dodatkowo przedmiotem transferu bedg relacje z klientami oraz

SRR

znak towarowy (produktowy).

Spotka Polmeblex po transferze zostanie z dziatalnescig produkcyjng i bedzie sprzedawata swoje
produkty wytacznie do Meblo-Export. Sprzedaz do spétki Meblo-Export bedzie rozliczana w oparciu o
metode odkosztowa wraz z (rynkowym) narzutem zysku. Jednoczesnie zamiarem jest zwigkszenie
sprzedazy wolumenowej produktow spotki Polmeblex (zwigkszenie wykorzystania mocy
predukeyjnych).

3. Kwestie do rozstrzygniecia

Na etapie oceny transakcji z punktu widzenia cen transferowych powinnismy zastanowi¢ si¢ m. in. nad
ponizszymi kwestiami, a takze nad szerszym kontekstem transakcji:

1. Czy nastagpita istotna zmiana relacji handlowych lub finansowych miedzy pedmiotami przed i
po restrukturyzacji?
Czy nastepuje istotny wplyw na EBIT w perspektywie 3 lat po restrukturyzacji?
Czy doszto do przeniesienia potencjalu generowania zysku?
Jezeli spetnione sg kryteria reorganizacji, czy mozliwa jest jej wycena przy pomocy
tradycyjnych 5 metod wyceny TP?

W przypadku koniecznosci wyceny wynagrodzenia za transfer (tzw. ,exit fee”) nalezy réwniez podjac
na poczatku decyzje, m.in. odnosnie do takich aspektow, jak:

Data wyceny i Zrédto danych finansowych do wyceny
Doprecyzowanie przedmiotu wyceny

Metodologia wyceny

Perspektywa, z jakiej analizujemy wartos¢ transakcji

4. Zalozenia do wyceny ,exit fee”

W trakcie prac nad wycenaq ,exit fee” bedziemy musieli podjac decyzje odnosnie do m. in. takich zalozen,
jak:

Stopa dyskontowa

Okres prognozy

Stopa wzrostu

Rentownos¢ dziatalnosci

Roznice pomigdzy perspektywa kupujgcego i sprzedajacego

Potencjalne synergie

Istnienie WNIP koniecznych do wyceny na potrzeby sprawozdawczosci finansowej




¥ Czy mamy do czynienia z restrukturyzacijg?

Czy nastgpita istotna zmiana relacji handlowych lub finansowych miedzy podmiotami przed i po
restrukturyzacji?

Czy nastepuje istotny wptyw na EBIT w perspektywie 3 lat po restrukturyzac;ji?

Czy doszto do przeniesienia potencjatu generowania zysku?

Jezeli spetnione sg kryteria reorganizacji, czy mozliwa jest jej wycena przy pomocy tradycyjnych 5 metod
wyceny TP?
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D Kontekst wyceny

+ Wycena przed transakcjg Organy skarbowe

* Wycena po transakcji

* Czym jest moment transakc;ji?
Audytor

Udziatowiec mniejszosciowy

Zrédta danych finansowych do wyceny

* Prognozy na potrzeby pierwotnej transakc;ji?
» Prognozy na potrzeby planowania finansowego?
* Prognozy na potrzeby restrukturyzac;ji?

CRIDO




¥ Przedmiot wyceny f|- |-|-)

W ramach procesu okreslania przedmiotu wyceny dla potrzeb transakcji powinniSmy odpowiedzie¢ sobie na pytanie:

C

Co wchodzi w zakres transakc;ji? Co nie wchodzi w zakres transakcji?

Dziatalno$¢ dystrybucyjno-sprzedazowa Dziatalno$¢ produkcyjna
‘ < ' ‘ c: ‘ . :
Kluczowe osoby decyzyjne Kluczowe osoby zarzadzajace produkcja
‘ c: l Relacje z klientami i znak towarowy / marketing ‘ ) ' Fabryka i aktywa / pasywa zwigzane z produkcja

9
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Metodologia wyceny

Uzasadnienie dla uzytej i odrzuconej metodologii wyceny

fa Podejscie dochodowe

bl Podejscie rynkowe

O Podejscie majgtkowe
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