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CASH POOLING JAKO NOWOCZESNY SPOSOB ZARZADZNIA
SRODKAMI FINANSOWYMI PRZEDSIEBIORSTW

Wstep

Racjonalnie zarzadzane przedsigbiorstwa poszukuja mozliwosci zarob-
kowania 1 oszczgdzania na wielu plaszczyznach. Sytuacja rynkowa de-
terminuje podmioty do jeszcze bardziej skrupulatnej kontroli ponoszo-
nych kosztéw 1 poszukiwania nowych Zrédet przychodoéw. Przedsiebior-
stwa coraz doktadniej analizujg swoje wyniki, dazagc do osiagnigcia jak
najlepszych rezultatow na gruncie dziatalno$ci operacyjnej odpowiadaja-
cej podstawowej dziatalnosci, dla ktorej stworzone zostato przedsiebior-
stwo. Najwiekszych mozliwosci oszczedno$ci upatruje si¢ natomiast
w obszarach najmniej istotnych dla dziatalno$ci operacyjnej, ktore nie
zakldcaja bezposrednio prawidtowej dziatalno$ci podmiotu.

Spadek globalnego popytu, a w konsekwencji wyhamowanie
tempa rozwoju gospodarczego, zle nastroje na rynku oraz wiele innych
symptomow kryzysu mozna zaobserwowaé ostatnimi czasy praktycznie
we wszystkich krajach §wiata. Globalny kryzys widoczny na rynku przy-
rownywany jest czesto do tego, ktoéry miat miejsce w latach trzydziestych
XX wieku. Przez wielu uwazany jest jednak za jeszcze bardziej dotkliwy
1 bezwzgledny dla rozwinietych gospodarek §wiatowych.

Obecna sytuacja na rynku wymusza na podmiotach gospodar-
czych poszukiwanie alternatywnych zrdédel finansowania. Nie sprzyjaja
temu coraz bardziej restrykcyjne warunki kredytowania, ktore bardzo
czesto odkrywaja problemy wielu podmiotéw oraz uniemozliwiaja pozy-
skanie finansowego zastrzyku. Trudna sytuacja nie oszczgdza nikogo
i1 widoczna jest takze w grupach kapitatowych. Powigzania miedzy spot-
kami w czasie hossy umozliwiaty proste uzyskanie transferu Srodkéw
pienieznych. Obecnie takie dofinansowanie staje si¢ trudniejsze do uzy-
skania, a powigzania finansowe miedzy spotkami, w ktérych widoczna
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jest trudna sytuacja doprowadzajg do silniejszego odczucia zawirowan na
rynku.

Coraz czgséciej w podmiotach powigzanych kapitatowo zla sytu-
acja spotki matki doprowadza do klopotow w spoétkach zaleznych. Spo-
wodowane jest to wykorzystywaniem przez podmioty powigzane $rod-
kéw finansowych spdotki matki jako wygodnego oraz tanszego zrodia
finansowania. Podmioty nalezace do grup kapitalowych badz stanowigce
cze$¢ rozbudowanej struktury wielooddziatowej, ktore w czasie widocz-
nej hossy chetniej opieraly swa dziatalno$¢ na mozliwos$ci finansowania
,wewnetrznego”, przeznaczaly uzyskane w ten sposob srodki na wspot-
finansowanie lub realizacje projektéw inwestycyjnych.

Kryzys, ktory jest obecnie widoczny na rynku nie zna granic i do-
tyka wszystkie §wiatowe potegi gospodarcze. Taka sytuacja jeszcze bar-
dziej wptywa na problemy spoétek powigzanych, ktére dzigki wezesniej-
szej mozliwo$ci wsparcia 1 wspotfinansowania swego rozwoju przez
spotke matke zaniedbaty te strone swej dziatalno$ci 1 przestaty czuwac
nad nowymi mozliwo$ciami optymalizacji srodkéw finansowych. Dopo6-
ki sytuacja na §wiecie dawata mozliwosci rozwoju, podmioty zrzeszone
w ramach grup kapitatlowych rosty w sile. Jednak dekoniunktura nie
sprzyja rozwojowi wigkszosci z nich. Grupy, w ktorych takze spotka
matka znalazta si¢ w trudnej sytuacji finansowej zaczely powaznie od-
czuwac skutki kryzysu.

Ponizszy artykut opisuje podmioty nalezace do tej samej grupy
kapitalowej badz posiadajace wielooddziatowa strukture, ktore poprzez
wykorzystanie wspdlnego rachunku konsolidacyjnego umozliwiajacego
zarzadzanie srodkami finansowymi w ramach ustugi cash poolingu maja
mozliwo$¢ wykorzystania efektu skali. Podejmuje réwniez rozwazania
nad doborem najlepszej formy rozpatrywanej ushugi, jej aspektem praw-
no-podatkowym oraz podejsciem organdéw podatkowych do analizowa-
nego problemu.

Celem opracowania jest przyblizenie ustugi cash poolingu jako
potencjalnej metody efektywnego zarzadzania $rodami, przy wykorzy-
staniu ktorej podmioty sg w stanie zachowa¢ duza plynnos¢ i dostepnosé
angazowanych $rodkow.

1. Cash pooling

Nieustanne poszukiwanie narzedzi optymalizacji §rodkéw finansowych,
tworzenie nowych ustug bedacych odpowiedzig na widoczng na rynku
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sytuacje, ewoluowanie ustug finansowych stale dostosowywanych do
potrzeb klientow i wiele innych czynnikow przyczynia si¢ do statego
upowszechniania si¢ ustug finansowych. Jednym z rozwigzan o stale
rosnacej popularnosci jest ustuga cash poolingu.

Cash pooling pozwala zarzadza¢ $rodkami finansowymi zebra-
nymi na rachunkach bankowych posiadanych przez poszczegélne pod-
mioty z grupy kapitatowej lub podmioty w inny sposob powigzane eko-
nomicznie”.

Ustuga cash poolingu polega na skonsolidowaniu wszystkich ra-
chunkéw podmiotéw z danej grupy kapitatowej. Zebrane w ten sposob
srodki przeznacza si¢ w pierwszej kolejnosci na pokrycie ewentualnych
sald debetowych wygenerowanych przez poszczegdlne podmioty, a po-
zostala pula zostaje zainwestowana. Scalenie wszystkich rachunkéw po-
zwala podmiotom zebra¢ wigksza pule srodkéw oraz umozliwiaj zajecie
lepszej pozycji negocjacyjnej. Daje takze mozliwo$¢ uzyskania korzysci
z tytulu wyzszego oprocentowania zebranych srodkéw badz uniknigcia
kosztéw odsetkowych poprzez kompensowania ujemnych sald.

W ofercie przedstawianej przez banki ustuga ta wystepuje w kilku
wariantach, dopasowanych do indywidualnych potrzeb sygnalizowanych
przez poszczegdlne przedsicbiorstwa. W swej ofercie ustuge cash
poolingu oferuja migdzy innymi: PKO BP SA, Deutsche Bank SA,
Commerzbank AG SA, SEB AG, Citibank SA, Nodea SA, Fortis Bank
SA, Pekao SA, BPH, ING Bank Slqski SA, Fortis Bank SA, Raiffeisen
Bank SA oraz ABN AMRO Bank Polska.

Ustuga ta zazwyczaj klasyfikowana jest na réwni z zarzadzaniem
ptynnoscia, kontrolg biezaca zobowigzan lub ogdlnie odnosi si¢ do szer-
szego pojecia cash management’. Szeroka oferta tego produktu, fatwiej-
szy dostep, wicksza determinacja podmiotow wykorzystujacych cash
pooling oraz przychylne podej$cie Naczelnikow Urzedow Skarbowych
zwigkszaja zainteresowanie cash poolingiem 1 przyczyniaja si¢ do czgst-
szego wykorzystywania tego instrumentu.

2 H. Zawalak-Kubiak, Cash pooling — skutki w podatku dochodowym, ,Przeglad podat-
kowy”2004, nr 2, s. 14.
3 www.db-polska.pl/176_212.htm, z dnia 29.06.2009 r.



2. Formy cash poolingu

Zarzadzanie $rodkami pieni¢znymi poprzedzone musi by¢ szczegotowa
analiza wielu czynnikow majacych wptyw na transfer srodkéw pieniez-
nych, w tym ewentualnych kosztéw i przychodéw odsetkowych. Wtasnie
ciggte $ledzenie wielu zmian doprowadza do ewoluowania form cash
poolingu. Przedsigbiorstwa, ktore decyduja si¢ korzysta¢ z tej formy za-
rzadzania plynnoscig powinny prawidtowo dopasowac¢ wykorzystywang
ustuge, w gtéwnej mierze do kondycji finansowej, przecigtnych obrotow,
prognozowanego, stale utrzymywanego salda na rachunku, obowiazuja-
cych na rynku stép procentowych, strategii inwestycyjnej przedsiebior-
stva 1 wielu innych czynnikéw. Duza réznorodnos$é przedsicbiorstw
funkcjonujacych na rynku zmusza instytucje finansowe do cigglego udo-
skonalania swych ustug. Dla klientdow oznacza to mozliwos$¢ korzystniej-
szego doboru produktéw oraz wynegocjowania atrakcyjnych warunkow.

Rosnace zainteresowanie i wykorzystywanie cash poolingu przez
podmioty gospodarcze zachecilo banki do wprowadzenia i udoskonalenia
tej ustugi w swej ofercie. Poszczeg6lne formy cash poolingu r6éznig si¢
migdzy soba sposobem transferu $rodkow pienigznych wykorzystywa-
nych w procesie oraz konstrukcja samej umowy, w praktyce wyroznia si¢
nastepujace formy *:

e notional cash pooling,

e zero-balancing cash pooling (real cash pooling),

e near-zero-balancing cash pooling (target pooling).

Notional cash pooling stanowi forme zarzadzania $srodkami pie-
ni¢znymi, ktdra pozbawiona jest fizycznego transferu srodkow miedzy
rachunkami. Do podmiotu zarzadzajacego — pool leadera przesytane sg
informacje o wysokosci sald wystepujacych na rachunkach poszczeg6l-
nych podmiotow’. Cata procedura bilansowania odbywa si¢ jednak wir-
tualnie gdyz nie wystepuja zadne fizyczne przesunigcia Srodkow miedzy
rachunkami. Salda debetowe i kredytowe fizycznie pozostawiane sg na
rachunkach podmiotoéw uczestniczacych w systemie (niekiedy wykorzy-
stuje si¢ subkonta pomocnicze, dzigki ktorym nast¢puje wyzerowanie

*M. Dhubak, Cash pooling — zaawansowany instrument optymalizujgcy przeplywy finan-
sowe grupy kapitatowej, ,,Prawo Przedsiebiorcy” 2006, nr 032.

> A. Dmowski, Notional cash pooling — nierzeczywisty cash pooling jako forma zarzq-
dzania plynnoscig finansowq — konsekwencje podatkowe, ,,BDO Spoétki Gieldowe”
2009, nr 1.



ujemnych sald poszczegolnych podmiotow). Odsetki naliczone sg za$ od
kwoty netto wszystkich zgromadzonych sald’. Ta forma cash poolingu
pozwala zarzadza¢ $rodkami finansowymi podmiotow z grupy poprzez
naliczanie odsetek od jednego zbilansowanego rachunku.

Zero-balancing cash pooling (real cash pooling) — oznacza rze-
czywisty’ transfer $rodkéw z rachunkéw réznych podmiotéw z grupy na
jeden rachunek konsolidacyjny (zwany réwniez rachunkiem gléwnym).
Przy tej konstrukcji nastgpuje przesuniecie srodkow zgodnie z ponizszym
schematem 1:

Schemat 1. Przeplyw Srodkow pienieznych przy wykorzystaniu ustugi real
cash pooling
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Zrodto: opracowanie wilasne.

Zgodnie z powyzszym schematem na koniec dnia nastgpuje fi-
zyczny przeplyw §rodkow zgromadzonych na rachunkach podmiotow A,
B oraz C. Pozyskane w ten sposob $rodki — tacznie 470 jp. zostaja
w pierwsze] kolejnos$ci wykorzystane na pokrycie ujemnych sald wyste-
pujacych w podmiotach D oraz E — ujemne saldo tacznie wynosi 200 jp.
Osiagnigta w ten sposdb nadwyzka netto (tj. 270 jp.) stanowigca rdznice
miedzy saldami dodatnimi i ujemnymi zostaje dopiero ulokowana.

® M. Zwartek, Cash pooling po polsku, ,,Monitor Podatkowy” 2006, nr 8, s. 25.
7 www.nbportal.pl/pl/np/bloki/finanse/cash_pooling, z dnia 29.06.2009.



Trzecia z wymienionych form nazywana jest near-zero-balancing
cash pooling badz target pooling. W swej konstrukcji przypomina ona
real cash pooling z ta r6znica, iz podmioty osiggajace w danym dniu
nadwyzke finansowa nie przelewaja jej w catej wysokosci na rachunek
gtéwny, ale pozostawiaja okreslong w umowie kwotg zabezpieczenia,
tworzaca swoisty osad. W grupach kapitatowych bardzo czegsto spowo-
dowane jest to wystepowaniem rozbudowanej struktury organizacyjnej,
w ktorej znaczaca rolg odgrywa kadra kierownicza, ktéra posiada do
uzytku imienne karty platnicze, ktérymi moze dokonywac ptatnosci
w kazdej chwili.

Zazwyczaj banki ustalaja na godzing 16:00-17:00 termin, w kto-
rym mogg by¢ wykonywane ostatnie platnosci z rachunku, po tym czasie
nastepuje skonsolidowanie rachunkéw wszystkich podmiotow z grupy
1 nastepuje uruchomienie ustugi cash poolingu. Wszelkie czynnos$ci wy-
konywane po ustalonej godzinie powodujace obcigzenie konta traktowa-
ne sg jako zdarzenia powodujgce powstanie oprocentowanego debetu,
a w konsekwencji powstania niepozadanych kosztow odsetkowych.

Skonsolidowanie rachunku pozwala na zajgcie silniejszej pozycji
negocjacyjnej, tj. w razie uzyskania nadwyzki wynegocjowania wyzsze-
go oprocentowania sktadanych srodkow, za$ w sytuacji wystgpienia salda
debetowego zminimalizowanie kosztéw finansowych z nim zwigzanych.

3. Oferta na polskim rynku

Polskie banki posiadaja w swej ofercie w szerokiej gamie uslug cash
management takze ustugi cash poolingu. Dostepno$¢ na stronach interne-
towych wykazuja migdzy innymi nast¢pujace banki: Bank BPH SA,
PKO B.P. SA, ING Bank Slqski, Fortis Bank SA, Citibank, Raiffeisen
Bank SA oraz ABN AMRO Bank Polska.

Banki oferuja rézne warianty ustugi cash poolingu, dostosowujac
je do potrzeb swoich klientow. Przyktadem moze by¢ Bank BPH SA,
ktéry oferuje swoim klientom ustuge TRANS-balancing jako konsolida-
cj¢ sald na rachunkach grupy spotek w ramach cash poolingu. Grupy
kapitatlowe chcace wykorzysta¢ notional cash pooling, ktory gwarantuje
skuteczne zarzadzanie ptynnoscig gotowki na rachunkach bankowych,
powinny udac si¢ do Fortis Banku, ktéry oferuje ten typ ustugi.

Spoiki zainteresowane zero balancing (real cash poolingu), czyli
formg fizycznego przelewu §rodkdéw pienigznych, moga odnalez¢ t¢ ofer-
te w banku ABN AMRO
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Najwigkszy z polskich bankéw, PKO B.P SA, w ramach obszer-
nej ustugi cash management oferuje near-zero-balancing cash pooling,
czyli forme¢ zarzadzania gotowkowego umozliwiajaca pozostawienie
okreslonego w umowie limitu na poszczegdlnych rachunkach (subkon-
tach), dzieki czemu tylko cz¢$¢ srodkdw trafia na rachunek gléwny.

Oferujac rozne warianty ustugi cash poolingu, banki starajg si¢
optymalnie dostosowywa¢ swoja oferte do potrzeb, struktury organiza-
cyjnej i ztozonosci form dziatalnosci firm®.

Praktyka pokazuje, ze umowy cash poolingu konstruowane sg
tak, aby banki posredniczyly w transferze srodkoéw poprzez nabycie wie-
rzytelnosci od strony posiadajacej wolne $rodki i sprzedaz stronie, ktora
tych wolnych $rodkéw nie posiada’. W tej sytuacji bank przejmuje role
pool leadera, czyli podmiotu zarzadzajacego catym procesem. Bank staje
si¢ w tej sytuacji ustugodawcy i tak tez jest traktowany przez organy po-
datkowe. W zwigzku z tym ustuga cash poolingu stanowi dla grup kapi-
tatowych rodzaj zakupu ustugi finansowej. Nabycie i zbycie przez bank
wierzytelnosci jest traktowane jako ustuga finansowa, a wigc zwolnione
jest z opodatkowania VAT oraz podatkiem od czynno$ci cywilnopraw-
nych. Takie podejscie organdw podatkowych zwigksza popularnosé
ustug finansowych, gdyz korzysci staja si¢ w tej sytuacji obopdlne: banki
sprzedaja ustugi, w ktorych optata bgdzie pobrana prowizja, a podmioty
wewnatrz grupy unikajg koniecznosci zaptaty wiekszych kosztow odset-
kowych.

4. Aspekty prawno-podatkowe oraz interpretacje organéw podatko-
wych

4.1. Uregulowania prawne

Artykul w swej konstrukcji poruszy kwesti¢ prawa cywilnego, prawa
bankowego oraz prawa dewizowego jako gléwnych gatezi, ktore poza
prawem podatkowym bezposrednio i posrednio dotykaja kwestii uregu-
lowania umoéw cash poolingu.

¥ M. Dhubak, op.cit.
? Ibidem.
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4.1.1. Kodeks cywilny

Ustugi tego typu nie znalazly swego uregulowania w przepisach praw-
nych, co zalicza je do kanonu umoéw nienazwanych. Ustugi cash poolin-
gu czesto porownywane sg do umow pozyczek. Powodem takiego stanu
jest sytuacja, w ktorej podmioty posiadajace nadwyzke finansujg ujemne
saldo innego podmiotu. Kodeks Cywilny'® w Ksigdze Trzeciej — Zobo-
wigzania w art. 720 § 1 wskazuje, iz przez umow¢ pozyczki dajacy po-
zyczke zobowigzuje si¢ przenies¢ na wlasno$¢ biorgcego okreslong ilosé
pienigdzy albo rzeczy oznaczonych tylko co do gatunku, a bioracy zobo-
wigzuje si¢ zwrocié te samg ilo$¢ pieniedzy albo te samg ilo$¢ rzeczy
takiego samego gatunku i tej samej jakosci.

Zgodnie z powyzszym umowy cash poolingu nie mozna jednak
zaklasyfikowa¢ jako umowy pozyczki. Istotnym argumentem jest brak
przeniesienia wiasnosci §rodkow. Skompensowanie ujemnego salda nie
stanowi bowiem przeniesienia wlasnosci srodkow finansowych. Po po-
kryciu salda debetowego kolejnego dnia, $rodki zostang zwrdcone na
rachunek podmiotu badz podmiotow od ktorych zostaty przeksiegowane.
Poza tym czgsto podmiot wykazujacy saldo debetowe nie jest w stanie
odkry¢ tozsamo$¢ podmiotu badz podmiotéw, ktorych srodki zostaly
wykorzystane na pokrycie debetu. Jest to spowodowane brakiem infor-
macji od tzw. pool leadera (zwykle banku), czyli podmiotu, ktory zajmu-
je sie przeprowadzeniem calej transakcji.

4.1.2. Prawo bankowe

Uwzgledniajac bank jako pool leadera — zgodnie z art. 93a ust. 1 Prawa
Bankowego'', polski bank moze zawrze¢ ze spotkami nalezacymi do
podatkowej grupy kapitatowej umowe polegajaca na stosowaniu skonso-
lidowanego oprocentowania srodkow zgromadzonych przez poszczegdl-
ne spolki z tej grupy na ich rachunkach bankowych oraz udzielonych im
kredytow 1 pozyczek pienigznych.

Problemem w tym przypadku moze by¢ podejécie do zawarcia
umowy pomigdzy bankiem a podmiotami niewymienionymi w art. 93a

1" Ustawa z dnia 23.04.1964 r. Kodeks cywilny, (DzU z 1964 r. nr 16, poz. 93, z pozn.
zm.).

" Ustawa z dnia 29.08.1997 r. Prawo bankowe, (DzU z 2002 r. nr 72, poz. 665,
z pdzn. zm.).
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Prawa Bankowego. Watpliwosci budza uprawnienia polskiego banku do
zawarcia takich umow. Wskazane w artykule ograniczenia nie zabraniajg
jednak zawarcia przez polski bank umowy cash poolingu z innymi pod-
miotami.

Rozpatrujac przypadek zawarcia umowy rzeczywistego cash
poolingu z bankiem posiadajacym siedzib¢ w innym kraju Unii Europe;j-
skiej, umowa taka nie podlega regulacjom polskiego ustawodawstwa. Co
oznacza, iz podejmujac si¢ zawarcia takowej umowy nalezy rozwaznie
zapozna¢ si¢ z prawem obowigzujacym w panstwie Unii Europejskiej,
w ktérym swa siedzibe posiada bank spetniajacy role pool leadera.

4.1.3. Prawo dewizowe

Przy analizie cash poolingu z perspektywy prawa nie nalezy pomijaé
Prawa Dewizowego. Zgodnie z jego postanowieniami spotka kapitatowa
majaca siedzibe w Polsce moze bez uzyskania indywidualnego zezwole-
nia dewizowego zalozy¢ rachunek bankowy w banku posiadajacym sie-
dzibe w jednym z panstw Unii Europejskiej. Zgodnie z powyzszym ure-
gulowaniem polski podmiot ma réwniez prawo do dokonywania rozli-
czen dewizowych za posrednictwem rachunku bankowego z innymi
podmiotami majacymi siedzib¢ w krajach Unii Europejskiej. Takie zapi-
sy umozliwiajg rowniez polskiej spotce przystgpienie do umowy cash
poolingu, w ktorej role pool leadera przejmie bank majacy siedzibe
w innym kraju Unii Europejskie;.

Posrednio w polskim prawodawstwie do ustugi cash poolingu
w ramach rozliczen mi¢dzynarodowych odnosi si¢ tylko Rozporzadzenie
Rady Ministrow'2. Naklada ono na rezydentdow rozliczajacych sie
z nierezydentami na podstawie uméw o wielostronnych rozliczeniach
w ramach grupy kapitatlowej obowigzek raportowania do Narodowego
Banku Polskiego o zawarciu tego typu uméw oraz sktadania kwartalnych
sprawozdan z takich transakcji.

Wykonanie obowigzku sprawozdawczego zgodnie z wyzej wy-
mienionym rozporzadzaniem wydaje si¢ by¢ jednak utrudnione. Rozpo-

'2 Rozporzadzenie Rady Ministrow z 10 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu, zakresu
i termindw wykonywania przez rezydentow dokonujacych obrotu dewizowego z zagra-
nicg obowigzkow przekazywania Narodowemu Bankowi Polskiemu danych w zakresie
niezbednym do sporzadzania bilansu ptatniczego oraz bilanséw naleznosci i zobowia-
zan zagranicznych panstwa (DzU Nr 218, poz. 1835).
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rzadzenie nakazuje raportowanie wszelkich transakcji, w ktorych naste-
puje wielostronne rozliczenie w ramach grupy kapitalowej. Do takich
transakcji odnosza si¢ zarOwno transakcje nettingowe, jak rdwniez poru-
szany w artykule cash pooling. W rozporzadzeniu brak jednak przewi-
dzianej przez ustawodawce mozliwosci wykorzystywania cash poolingu.
Uwidacznia si¢ to w przypadku wypelniania jednego z zalacznikdéw, na
podstawie ktérego nastgpi¢ ma zaraportowanie transakcji do NBP. Za-
tacznik ten nie przewiduje bowiem miejsca dla rozliczen typu cash po-
oling".

Pozostate uregulowania prawne wigza si¢ glownie z aspektem
podatkowym i1 ewentualnym ryzykiem zakwestionowania sposobu rozli-
czenia korzysci podatkowych. Dalsze zglebienie tych aspektow oraz ry-
zyk spowodowanych wykorzystywaniem tego typu ustugi dokonane zo-
stanie w kolejnych punktach opracowania.

4.2. Aspekty podatkowe oraz interpretacje organow podatkowych

Jak kazda ustuga, ktorej wykorzystanie pozwala pomnozy¢ majatek,
réwniez cash pooling jest bacznie obserwowany przez organy skarbowe
i podatkowe. Brak uregulowania prawnego oraz cz¢ste bledne przyréw-
nywanie do umowy pozyczki zalicza te form¢ zarzadzania $rodkami fi-
nansowymi do ustug podwyzszonego ryzyka podatkowego. Ryzyko po-
datkowe przejawiajace si¢ zakwestionowaniem ujegcia w ksiegach ustugi
cash poolingu 1 konieczno$cig odprowadzenia z tego tytutu podatku, za-
ptaty ewentualnych odsetek ustawowych lub poniesienia innych sankcji
rozstrzygane bedzie na gruncie podatku od towaréw i ushug, podatku
dochodowego od 0so6b prawnych oraz podatku od czynno$ci cywilno-
prawnych. Artykul poruszy réwniez kwesti¢ koniecznosci tworzenia do-
kumentacji cen transferowych i sankcji wynikajacych z zastrzezenia
przez organ podatkowy rynkowosci cen transferowych ustalonych mie-
dzy podmiotami.

" P. Cichulski, T. Szczepanik, W. Szczypinski, Cash pooling - aspekty prawno-
podatkowe, http://cfo.cxo.pl/artykuly/55972/Cash.pooling.aspekty.prawno.podatkowe.
html, z dnia 28.06.2009 r.
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4.2.1. Podatek od towarow i ustug

Coraz wigksza popularno$¢ ustugi cash poolingu spowodowala pojawie-
nie si¢ duzej liczby interpretacji podatkowych. Glowny Urzad Staty-
styczny nadat tego typu transakcjom oznaczenie PKWiU 65.23.10
,Ustugi posrednictwa finansowego pozostate gdzie indziej niesklasyfi-
kowane”. Takie oznaczenie zgodnie z art. 43 ust. 1 pkt 1 Ustawy o po-
datku od towaréw i ustug'® (zwanej dalej VAT) zalicza ustugi cash po-
olingu do grupy ustug zwolnionych z VAT.

Niemniej jednak pojawiaja sic interpretacje’’, zgodnie z ktorymi
kazdy z podmiotdw uczestniczacych w transakcji jest jednoczes$nie ustu-
godawca, co obliguje go do rozliczenia z tytutu VAT (Trzeci Mazowiec-
ki Urzad Skarbowy w Radomiu, 1473/WV/ 443/546/47/2006/SK). Poja-
wia si¢ watpliwos¢, czy takie podejscie jest poprawne, skoro ustuge kaz-
demu z pojedynczych podmiotow §wiadczy tylko podmiot zarzadzajacy
tzw. pool leader, ktéry zarzadza zebrang nadwyzka srodkow. Okreslenie
,»zarzadzajacy” moze si¢ jednakze odnosi¢ do banku lub spétki matki, co
moze rodzi¢ obowiazek rozliczenia z VAT. Problemem jest dodatkowo
sytuacja, w ktorej spotka matka badz bank posiada swa siedzibe poza
terytorium Polski — zgodnie z art. 27 ust. 3 oraz ust. 4 pkt 4 ustawy
o VAT na spoélce powiazanej bedzie spoczywal obowigzek wykazania
importu ustug finansowych, ktérego podstawe opodatkowania bedzie
stanowilo wynagrodzenie wynegocjowane z petnigcym funkcje pool le-
adera.

Zgodnie z inng interpretacja (Kujawsko-Pomorski US w posta-
nowieniu z 17.9.2004 r., ZD/436-3/04; Pierwszy Wielkopolski US
w Poznaniu w postanowieniu z 22.3.2004 r., ZP/443-34/04') ustuga
cash poolingu ,,...) polega na koncentrowaniu $rodkéw z sald poszcze-
g6lnych podmiotéw wchodzacych w sktad danej struktury gospodarczej
na wspolnym rachunku tej struktury i zarzadzaniu zgromadzong w ten
sposob kwota, przy wykorzystaniu korzysci skali. Cash pooling pozwala
podmiotom w nim uczestniczagcym na rownoczesne ograniczenie kosz-
tow odsetkowych (z tytutlu zaciggania zobowigzan) i zwigkszenie przy-

' Ustawa z dnia 11.03.2004 r. o podatku od towardéw i ustug, (DzU z 2004 r. nr 54,
poz. 535 z pdzn. zm., ostatnia zmiana: DzU z 2009 r. nr 3, poz. 11).

15 K. Kaczmarek, P. Rokicki, Jak opodatkowane sq umowy cash poolingu, ,,Rzeczpo-
spolita” z 21.04.2008, Dodatek Dobra Firma, s. Df 6-7.

M. Zwartek, op.cit.
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chodow odsetkowych przy wykorzystaniu zaréwno wlasnych srodkow
danego podmiotu, jak i $rodkéw innych podmiotow wchodzacych
w sklad danej struktury”. Takie podej$cie Urzedu Skarbowego interpretu-
jacego cash pooling jako ustuge niepodlegajaca opodatkowaniu podat-
kiem od towardw 1 ustug zacheca do wykorzystywania takiego sposobu
zarzadzania ptynnoscia.

4.2.2. Podatek dochodowy od 0sob prawnych

Dokonujac analizy umowy cash poolingu pod wzgledem podatku docho-
dowego od osob prawnych, uregulowanego Ustawa z 15.02.1992 r.,
o podatku dochodowym od 0s6b prawnych (DzU z 2000 r. nr 54, poz.
654 z pdzn. zm.) zwang dalej Updop. nalezy rozwazy¢ kilka aspektow,
ktére zostang omoéwione w dalszej czesci opracowania.

Gloéwna zaleta polegajaca na wykorzystaniu ustugi procz uniknie-
cia odsetek wynikajacych z salda debetowego jest oczywiscie uzyskanie
przychodéw odsetkowych. Poruszajac kwestie opodatkowania docho-
dow/przychodéw tym podatkiem nalezy wyjs¢ od definicji przychodéw,
zawartej w art. 12 ust. 1 Updop, zgodnie z nig za przychody w szczeg6l-
nosci uznawane sg otrzymane pienigdze, w tym réwniez rdznice kurso-
we. Do przychodow nie zalicza si¢ za$ m.in. kwot naliczonych, lecz nie
otrzymanych odsetek od naleznos$ci, w tym rowniez od udzielonych po-
zyczek. Problem pojawia si¢ w sytuacji, gdy w umowie brakuje szczeg6-
towego okreslenia jaka czg$¢ srodkow transferowanych migdzy kontem
konsolidacyjnym a roéznymi rachunkami podmiotow stanowi¢ bedzie
kwote odsetek. Brak takiej informacji powoduje niemozliwo$¢ okreslenia
wysokosci kosztow 1 przychodow dla celow podatkowych.

Nie nalezy réwniez pomija¢ kosztow uzyskania przychodu, kto-
rymi zgodnie z art. 15 Updop s3a koszty poniesione w celu osiggnigcia
przychodu z wylaczeniem kosztow wymienionych w art. 16 Updop,
obejmujacych m.in.: wydatki na sptate pozyczek (z wyjatkiem skapitali-
zowanych odsetek od tych pozyczek) i naliczone, lecz nie zaptacone od-
setki od zobowigzan, w tym réwniez od pozyczek.

Analizujac podatek dochodowy od 0séb prawnych nalezy rowniez
poruszy¢ problem niedostatecznej kapitalizacji, ktory znajduje swe ure-
gulowanie w art. 16 ust. 1 pkt 601 61 Updop.

Ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych przewiduje
ograniczenia w zakresie zaliczania do kosztow uzyskania przychodow
odsetek od $cisle okreslonych pozyczek:
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e pozyczek od udziatowca (akcjonariusza) posiadajacego (lub
od udzialowcow posiadajacych lacznie) minimum 25%
udziatow (akcji) spotki-pozyczkobiorcey,

e pozyczek od spolki siostry, w ktorej minimum 25 % udzia-
tow posiada udziatowiec spotki — pozyczkobiorcy w sytuacji,
gdy wartos$¢ zadluzenia spotki wobec:

— udzialowcow (akcjonariuszy) spotki posiadajacych co
najmniej 25% jej udziatow (akc;ji) 1
— innych podmiotéw posiadajacych co najmniej 25% udzia-
tow w kapitale tych udziatlowcoéw (akcjonariuszy) 1
— spolki siostrzanej udzielajacej pozyczki (tylko w przypad-
ku 2),
osiggnie tacznie trzykrotno§¢ wartosci kapitatu zaktadowego spoiki-
pozyczkobiorcy.

Zgodnie z interpretacja prawa podatkowego, wydang przez Po-
morski Urzad Skarbowy — sygnatura, DP/423-0141/07/AK z dnia
2007.08.03, by odsetki podlegatly ograniczeniom okreslonym we wska-
zanych przepisach, musza by¢ spetnione tacznie nastgpujace warunki:

e transakcja bedaca podstawg do dokonania wyptaty odsetek
winna odpowiada¢ definicji pozyczki zawartej w art. 16 ust.
7b Updop;

e pozyczka, ktora jest podstawg zaptaty odsetek musi by¢
udzielona przez podmiot powigzany w rozumieniu przepisow
o niedostatecznej kapitalizacji,

e warto$¢ zadluzenia w dniu zaptaty odsetek winna przekraczaé
trzykrotnos$¢ wartosci kapitatu zaktadowego.

Urzad uznaje, iz jezeli pool leader nie nalezy do grona podmio-
tow wymienionych w art. 16 ust. 1 pkt 60 1 61 Updop, to do odsetek pta-
conych przez Spotke na rzecz pool leadera w ramach umowy cash po-
olingu przepisy o niedostatecznej kapitalizacji nie bedg miaty zastosowa-
nia.

Analogiczne podejscie przedstawia Pierwszy Wielkopolski Urzad
Skarbowy w Poznaniu, ktory w swej interpretacji z dnia 2007.09.28, sy-
gnatura ZD/4061-212/07 przedstawia podejscie zgodnie, z ktérym nie
mamy do czynienia z umowg pozyczki, o ktorej stanowi art. 16 ust. 7b
Updop. W zwiazku z tym odsetki wyptacone w ramach umowy cash po-
olingu nie podlegaja ograniczeniom zawartym w art. 16 ust. 1 pkt 60161
Updop.
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Podejscie zgodnie, z ktorym odsetki uzyskane w wyniku umowy
cash poolingu nie podlegaja regulacjom o niedostatecznej kapitalizacji
podziela w swej interpretacji rowniez Podkarpacki Urzad Skarbowy
W postanowieniu w sprawie interpretacji prawa podatkowego, z dnia
2007.09.27, sygnatura PUS.1/423/74/07. Uznaje on, iz pozyczki, ktore
nie sg udzielone przez podmiot powigzany kapitatowo, lecz przez Bank
nie spetniajg przestanki wynikajacej z norm prawnych zawartych w art.
16 ust. 1 pkt 60 i 61 Updop, co oznacza, iz nie podlegaja przepisom
o niedostatecznej kapitalizacji.

4.2.3. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Wazrastajaca popularno$¢ umowy cash poolingu doprowadza do coraz
czesciej pojawiajacego si¢ problemu klasyfikacji tej umowy w $wietle
Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych'’ (dalej PCC). W art.
1 ust. 1 pkt 1 ww. Ustawy wskazany zostal zamknigty katalog czynnosci
podlegajacych opodatkowaniu, wsrdéd nich znajduja si¢ oczywiscie
umowy pozyczki przysparzajace najwigcej problemow i budzace naj-
wicksze kontrowersje. Katalog jest jednak zamkniety co oznacza, iz
przepis dotyczacy umowy pozyczki nie moze by¢ interpretowany w spo-
sob rozszerzajacy. W katalogu tym pomini¢te sg ustugi finansowe, w tym
brak jest réwniez ustug finansowych typu cash pooling.

Zgodnie z klasyfikacja GUS ustuga cash poolingu stawiana jest
na réwni z kompleksowymi ustugami finansowymi. W zwigzku z tym
ustuga ta nie powinna podlega¢ opodatkowaniu tym podatkiem. Dodat-
kowo przepis art. 2 pkt 4 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnopraw-
nych stanowi, iz nie podlegaja temu podatkowi czynno$ci cywilnoprawne
w tym miedzy innymi umowy pozyczki, jezeli przynajmniej jedna ze
stron z tytulu dokonania tej czynnosci jest opodatkowana lub zwolniona
z podatku od towaréw i ustug. Ustugi cash poolingu zaliczane sg do gru-
py ustug zwolnionych z VAT, staja si¢ wigc neutralne podatkowo dla
rozliczen z tytutu PCC.

Zdanie to podziela Naczelnik Drugiego Mazowieckiego Urzedu
Skarbowego w Warszawie w postanowieniu w sprawie interpretacji pra-
wa podatkowego, z dnia 2007.03.19, sygnatura 1472/SPC/436—-6/07/PM
stwierdza, iz zgodnie z innym postanowieniem ww. Naczelnika z dnia

7 Ustawa z dnia 9.09.2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych, DzU z 2007 r.
nr 68, poz. 450, nr 176, ost. zm. poz. 2009 r. nr 22, poz. 120).
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01.03.2007 r., sygnatura 1472/RPP1/443-49/07/SM ustlugi komplekso-
wego zarzadzania plynnoscig finansowg w zakresie centralizacji, kontroli
oraz administrowania §rodkami finansowymi, nazywane ushugami cash
poolingu'®, podlegaja opodatkowaniu podatkiem od towaréw i ushug.
W zwiazku z tym zastosowanie ma art. 2 pkt 4 lit. b) ustawy o podatku
od czynnosci cywilnoprawnych, zgodnie z ktérym ustuga cash poolingu
nie podlega opodatkowaniu podatkiem od czynno$ci cywilnoprawnych.

Zdanie to podziela réwniez Naczelnik Matopolskiego Urzedu
Skarbowego w swym postanowieniu z dnia 2007.08.22 — sygnatura
PMO/436-17/07/69516/2007. W interpretacji tej stwierdza si¢, iz umowa
cash poolingu zawiera elementy zblizone do kredytowania jednych pod-
miotdw przez drugie, nie miesci si¢ jednak w ramach katalogu czynnosci
podlegajacych opodatkowaniu okreslonych w Updop. Jako ustuga zwol-
niona z VAT nie podlega ona opodatkowaniu podatkiem od czynnosci
cywilnoprawnych.

5. Ceny transferowe

Biorac pod uwage Ustawe o podatku dochodowym od 0séb prawnych nie
nalezy pomijac istotnego faktu. Umowy cash poolingu przeznaczone sg
do efektywnego zarzadzania $rodkami finansowymi i w gléwnej mierze
skierowane sa do grup kapitatowych zrzeszajacych podmioty powigzane.
W sytuacji dokonywania transakcji z podmiotami powigzanymi zastoso-
wanie znajdg przepisy dotyczace cen transferowych.

Zgodnie z art. 9a Updop podmioty dokonujace transakcji z pod-
miotami powigzanymi zobligowane sa do stworzenia dokumentacji po-
datkowej. Obowiazek ten w przypadku Swiadczenia ushug, sprzedazy lub
udostgpnienia warto$ci niematerialnych i prawnych okre§lony zostat dla
transakcji, w ktorych laczna kwota (lub jej rownowarto$¢) wynikajaca
z umowy lub rzeczywiscie zaptacona w roku podatkowym taczna kwota
wymagalnych w roku podatkowym §wiadczen przekracza rownowarto$é
30 000 EURO. Ponadto ustawodawca zwraca uwage na warunki na ja-
kich zostata zawarta dana transakcja. Warunki ustalone pomigdzy posia-
daczami rachunkow powinny opiera¢ si¢ na zasadach rynkowych. Zgod-
nie

'8 Postanowienie w sprawie interpretacji prawa podatkowego, wydane przez Trzeci
Mazowiecki Urzad Skarbowy w Radomiu, dnia 2007.09.28, sygnatura 1473/WP/436
/1001/30/07/JK.
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z art. 11 Updop organ podatkowy okresla dochody powstale w zawiera-
nej transakcji w drodze oszacowania, stosujac nastgpujace metody:

e poréwnywalnej ceny niekontrolowanej,

e ceny odprzedazy,

e rozsadnej marzy ("koszt plus"),

e metody zysku transakcyjnego.

Wykorzystywanie powyzszych metod w celu potwierdzenie ryn-
kowego charakteru danej transakcji nie jest wymagane. Podmiot moze
w kazdy inny, dowolny sposob potwierdzi¢ rynkowo$¢ ustalonych cen.
Ustawodawca uznal natomiast, iz wykorzystanie w dokumentacji
1 w analizie metod wskazanych w ustawie obliguje organy podatkowe od
koniecznosci zastosowania takiej samej metody do wykazania nierynko-
wego charakteru ustalonej ceny.

Rynkowy poziom odsetek powinien by¢ odpowiednio udokumen-
towany zaro6wno przez podmioty otrzymujace, jak i wyplacajace. Trzeba
réwniez zaznaczy¢, ze w mysl przepisow Updop w zakresie cen transfe-
rowych transakcje zawierane pomiedzy podmiotami powigzanymi podle-
gajg dodatkowym, rygorystycznym wymogom w zakresie obowigzkoéw
dokumentacyjnych, obejmujacych:

e okreslenie funkcji, jakie spelnia¢ beda podmioty uczestnicza-
ce w transakcji (uwzgledniajac uzyte aktywa i podejmowane
ryzyko)v

e okreslenie wszystkich przewidywanych kosztow zwigzanych
z transakcja oraz forme i termin zaptaty,

e metode 1 sposob kalkulacji zyskow oraz okreslenie ceny
przedmiotu transakcji,

e okreslenie strategii gospodarczej oraz innych dziatan w jej
ramach — w przypadku gdy na warto$¢ transakcji miata
wplyw strategia przyjeta przez podmiot,

e wskazanie innych czynnikéw — w przypadku gdy w celu
okreslenia warto$ci przedmiotu transakcji przez podmioty
uczestniczace w transakcji uwzglednione zostaly te inne
czynniki,

e okreslenie oczekiwanych przez podmiot obowigzany do spo-
rzadzenia dokumentacji korzysci zwigzanych z uzyskaniem
Swiadczen — w przypadku umoéw dotyczacych $wiadczen
(w tym ustug) o charakterze niematerialnym.
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Nalezy pamieta¢, iz prawidlowo stworzona dokumentacja oraz
potwierdzenie ceny rynkowej, ustrzega dany podmiot przez sankcjami
w wysokos$ci 50% stawki podatku dla doszacowanego dochodu oraz od-
setek za zwloke za okres zalegania z ptatnoscig. Tworzenie dokumentacji
nie odstrasza jednak podmiotéw powigzanych. Natomiast banki, wyko-
rzystywane jako pool leaderzy, moga stanowi¢ pewne zrodlo informacji
koniecznych do stworzenia dokumentacji podatkowe;.

6. Korzysci i koszty zwiagzane z wykorzystaniem konstrukcji cash
poolingu

Korzysci wynikajace z ustugi cash poolingu osiaggane przez grupy kapita-
towe mogg mie¢ réznorodny charakter. Do podstawowych korzysci zali-
cza si¢':
e  poprawe zarzadzania pltynno$cig finansowg, w tym:
— racjonalne wykorzystanie srodkow pienieznych utrzymy-
wanych na rachunkach,
— zarzadzanie taczng pozycja gotdwkowa grupy,
— skompensowanie ujemnych pozycji gotowkowych nad-
wyzkami osigganymi przez inne podmioty,
— zastgpienie finansowania poprzez kredyt finansowaniem
wewnatrzgrupowym.
e polepszenie wspdlpracy miedzy spotkami z grupy poprzez:
— automatyzacje transferu S$rodkéw pienieznych migdzy
spotkami,
— usprawnienie planowania,
— outsourcing ustugi cash pooling — ograniczajac przez to
koniecznos$¢ obsady personalne;,
— przerzucenie ryzyka poprawnos$ci wykonywanych czyn-
nosci konsolidacyjnych na bank (tzw. pool leadera).
e znalezienie kolejnej ptaszczyzny wspotpracy miedzy ban-
kiem
a grupg, w tym:
— wystandaryzowanie zakresu obstugi wszystkich przedsie-
biorstw z grupy,

¥ W. Szumielewicz, Cash management w grupach kapitalowych, Warszawa 2009,
Difin, s. 178-183.
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— wynegocjowanie korzystniejszych warunkow kredyto-
wych oraz depozytowych dla podmiotéw z grupy.

e zachowanie autonomii finansowej podmiotow podporzadko-
wanych”,

e wykorzystanie efektu skali, ktory zazwyczaj towarzyszy po-
siadanym przez grupy kapitalowe srodkom,

e obnizenie kosztoéw prowizji — brak jest koniecznosci pono-
szenia kosztow prowizji bankowych — spowodowane jest to
wzajemnym finansowaniem si¢ podmiotéw powigzanych.

Nie nalezy zapomina¢ o najwazniejszych korzysciach zachecaja-

cych coraz wigksza rzesze podmiotow do skorzystania z ustug cash
poolingu, a mianowicie o optymalizacji kosztow i1 przychodéw odsetko-
wych. Usluga ta pozwala na zmaksymalizowanie przychodéw i zminima-
lizowanie kosztéw odsetkowych ponoszonych przez podmioty z grupy w
zwigzku z zaciaggnigciem, innej niz wewnatrzgrupowa, pozyczki pieni¢z-
nej.

Tabela 1. Sytuacja finansowa przedsi¢biorstwa w sytuacji braku
konsolidacji rachunkow gotowkowych przedsiebiorstw

Rachunek Saldo na koniec Odsetki
podmiotu dnia Stopa procentowa (podane
w zaokrggleniu)
Podmiot A 500.000,00 5,73% 78,00
Podmiot B —300.000,00 7,53% 62,00
Lqcznie 16,00

Zrbdlo: opracowanie wilasne.

Legenda oprocentowania:

stopa oprocentowania depozytéw obliczona wedlug formuty:
(stopa procentowa WIBID O/N — marza banku z uwzglednie-
niem stopy rezerwy obowigzkowej),

stopa oprocentowania kredytow obliczona wedlug formutly
(stopa procentowa WIBOR O/N + marza banku),

liczba dni branych pod uwage 365,

marza banku wykorzystywana przy depozytach — 0,50%,
kredytach 1,00%,

29 M. Dlubak, op.cit.
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e WIBID O/N - 6,23%, WIBOR O/N — 6,53% (stopy procen-
towe na dzien 31.12.2008%").

Powyzsza tabela przedstawia sytuacje podmiotow z grupy, ktore
nie wykorzystuja mozliwosci, jakie oferuje cash pooling. W tej sytuacji
widoczne sg przychody odsetkowe wynoszace tacznie w grupie 16,00
jednostek pieni¢znych. Grupa mogtaby zmaksymalizowa¢ osiggane tacz-
nie przychody finansowe. Sytuacje t¢ przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 2. Realne korzysci z wykorzystania cash poolingu w formie
zero-balancing cash pooling (real cash pooling)

Rachunek Saldo na koniec Odsetki
. . Stopa procentowa (podane
podmiotu dnia .
w zaokrggleniu)
Podmiot A 500.000,00 5,73% -
Podmiot B —300.000,00 7,53% -
Lgcznie 200.000,00 5,73% 31,00

Zrodto: opracowanie wilasne.

Legenda oprocentowania:
e stopa oprocentowania depozytoOw obliczona wedtug formuty:
(stopa procentowa WIBID O/N — marza banku z uwzglednie-
niem stopy rezerwy obowigzkowej),
e stopa oprocentowania kredytow obliczona wedtug formuty
(stopa procentowa WIBOR O/N + marza banku),

e liczba dni branych pod uwage 365,

e marza banku wykorzystywana przy depozytach — 0,50%,
kredytach 1,00%,

e WIBID O/N - 6,23%, WIBOR O/N — 6,53% (stopy procen-
towe na dzien 31.12.2008%).

Wykorzystanie ustugi cash poolingu pozwala zyska¢ grupie kapi-
tatowej 15,00 jednostek pieni¢znych. Nieskorzystanie w tej sytuacji
z ustugi zarzadzania $rodkami finansowymi oraz niezrealizowane w tej
sytuacji odsetki powinny by¢ uznane za koszty utraconych korzysci.
Wykorzystanie cash poolingu eliminuje przy tym czgs¢ kosztow odset-

'www.bankier.pl/fo/kredyty/components/elw/index.html?zakladka=wibor&dataY=200
8&dataM=12&dataD=31, z dnia 29.06.2009 r.
“Ibidem.
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kowych ponoszonych przez podmiot B, powstatych przez wygenerowa-
nie na koniec dnia salda debetowe na rachunku.

Opisujac korzysci z zastosowania jednej z form cash poolingu ja-
ko potencjalnej metody zarzadzania $rodkami pieni¢znymi, nie sposob
nie dostrzec wad i ewentualnych komplikacji w wyniku zastosowania
tego instrumentu. Najczes$ciej wskazywanym elementami, ktére rodza
pewne niejasnosci sg migdzy innymi~:

- trudno$¢ przewidzenia wysokos$ci odsetek dla poszczegodlnych
podmiotow, zaréwno przychodow, jak i kosztéw odsetkowych
oraz trudno$ci w identyfikacji poszczegdlnych kwot transakce;ji
wystepujacych na r6znych kontach,

- ryzyko reklasyfikacji dokonywanych operacji na wielokrotne
transakcje pozyczkowe pomigdzy podmiotami powigzanymi,

- rozbiezno$ci interpretacyjne organéw podatkowych.

Podsumowanie

Pomimo ryzyka, jakie niesie ze soba wykorzystanie tej formy zarzadza-
nia $Srodkami pieni¢znymi popularnos$¢ cash poolingu stale wzrasta. Ofer-
ta bankéw jest dostosowywana do potrzeb ptynacych z rynku, a przy-
chylne podejscie organow podatkowych dodatkowo wzmacnia pozycje
cash poolingu w piramidzie najczesciej wykorzystywanych ustug finan-
sowych. Kryzys sprzyja poszukiwaniu przez podmioty kolejnych poten-
cjalnych mozliwos$ci zaoszczgdzenia jak najwigkszej ilosci srodkow. Stad
ciagle przesciganie si¢ w rewidowaniu kolejnych niewykorzystanych
jeszcze w pelni obszardw.

Brak uregulowan prawnych stale jednak wptywa na mata popu-
larno$¢ ustug cash poolingu. Swobodne wykorzystanie tej konstrukcji
napotyka z tego powodu na pewne opory wynikajace z ryzyka zakwe-
stionowania przez organy podatkowe tej formy zarzadzania. Strach przed
kontrolg podatkowa wywotang podejrzeniem rozliczen z wykorzystaniem
cash poolingu staje si¢ powodem niezbyt popularnego zastosowania tej
ustugi. Przy obecnej sytuacji rynkowej nalezy si¢ jednak spodziewac
coraz wickszego zainteresowania tg konstrukcjg — sprzyja¢ temu bedg na

M. Dhubak, op.cit.
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pewno uregulowania prawne, jak rdwniez coraz wigksza liczba pozytyw-
nych interpretacji organdow podatkowych.

Cash pooling as a new management strategy in the companies

Summary

The aim of this study is to show the significance of cash pooling as a saving and financ-
ing source for investments. In this article the author investigates the potential benefits of
using cash pooling. At the time of crisis many companies search for new sources of
finance. Recently cash pooling has also become a popular financing source for invest-
ments.

Cash pooling involves an agreement by subsidiaries to transfer their account balances —
usually every working day — to a single principal account held by the parent company or
the bank. The originating accounts are reduced down to a nil balance and the target
account contains a single aggregated balance for the group as a whole. This enables
companies to improve their liquidity management and benefit from optimal interest.
Cash pooling system is a liquidity management technique for companies. Associated
companies can better manage the group’s changing global liquidity positions on a mul-
tiple currency and entity basis. The cash pooling solution can be achieved through no-
tional or physical pooling. It includes the reduction of working capital loans and its
associated administration and treaty management and yet shield the inter-company
loans that are structured for strategic tax objectives. This results in a total consolidated
cash position which is used to apply proper interest conditions to all of the cash pool
account balances.
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