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1 Seznam zkratek

CNB - Ceska narodni banka

EATR - effective average tax rate (efektivniipérna daova sazba)
ECJ - European Court of Justice (Evropsky soudni dviir)

EHP - Evropsky hospodgky prostor

EMTR - effective marginal tax rate (efektivni marginalnholga sazba)
FDI - foreign direct investments (zahra&ni piimé investice)

FATF - Financial Action Task Force on Money Laundering

FSF - Financial Stability Forum (Férum finam stability)

GDP - gross domestic product (hruby domaci produkt)

GNP - gross national product (hruby narodni produkt)

HDP - hruby doméaci produkt

IMF - International Monetary Fund (Mezinarodnémovy fond)

M&A - Mergers and Acquisitions (fuze a akvizice)

MDP - mezinarodni deové planovani

MF CR - Ministerstvo financi €ské republiky

MNE - multinational enterprise (nadnarodni spotesti)

OECD - Organisation for Economic Co-operation and Development
OZ - Obchodni zakonik

PPE - property, plant a equipment <ldienéni FDI na jednotlivé sloZzky
R&D - research and development (vyzkum a vyvoj)

SFDI — Statni fond dopravni infrastruktury

UK - United Kingdom (Velka Britanie)

UNCTAD - United Nations Conference on Trade and Development
WTO - World Trade Organisation (S@¥a obchodni organizace)

WB - World Bank (Svtova banka)

ZDP - Zakon o danich z ipiha

ZolP - Z&kon o investhich pobidkach

ZSVE - zeng stredni a vychodni Evropy

ZZ - Zivnostensky zakon



2 Uvod

Prvnimi znamymi obchodniky, kie se snazili ziskat davé vyhody
z geografické alokace svych aktivit, byli 8t&ekové, pro které se staly igavymi
raji malé ostiivky v blizkosti Athén, na nichz skladovali své zbazvyhnuli se tak
dvouprocentnimu poplatkuipgtovozu a vyvozu zboZzi, jez polis vybirala.

Lokality, jez si uv@omily moznost zvySeni svoji atraktivity zavedenim
danovych a celnich preferenich rezint, se pomalu stavaly tragti¢ vyhledavanymi
regiony. Osvobozeni od vSech dani mohli vyuZdsiviei obchodnici @emeslnici
usidlivSe se v londynském City. O rozmaclspavu Flander se zaslouzilo mimo jiné
jeho postaveni davého raje v Sestnactém az osmnactém stoleti. Signgokud
meli angli¢ti dodavatelé sukna moznost volby, dakgrtost exportu do Belgie, nez
prodeji na domacim trhu, coz jim umoznilo pozivat vyhod na clech a danich. Britské
kolonie v severni Americe sfrovaly paiatkem osmnactého stoleti svoji produkci
do Latinské Ameriky,cimz se vyhnuly finatnimu bemenu uvalenému Britanii
na dovoz ze severoamerickych kolonii.

Prvni novodobou spateosti vyuZzivajici moznosti davého raje byla
finann¢ zavisla, ueélow zaloZzena pojtovna na Bermudach v roce 1927. OvSem
skuteny pielom ve vyvoji daovych raji a jejich rozmach pghazi po druhé swevé
valce. Sviové ekonomiky se vrhly do povélee obnovy hospodstvi a v&Sinou
Usp&né Prosperovaly také soukromé osoby, které se snadifymajetek a investice
co nejefektivng zhodnotit. Jednou z cest, jez zvolily, se stalminimalizace
daioveho zatiZzeni pragdnictvim sluzeb deovych raji a offshore center.

Druha vina roz$eni daovych raji se pelila svdem na peélomu
osmdesatych a devadesatych let. Naatiat bylo nastoleni diktatury Manuela
Noriegy,¢imz se pozice Panamy jako vyhlaSenéhitoaého raje vytratila. Panamsti
pravnici, spolu se svymi kolegy z Britskych Panenskych ostrovi, fijteptimalni
podminky pro pésun svych Klierit na toto souostrovi, a to zafigtm pijeti Vynosu
o0 mezinarodnich obchodnich spiestech (1984), ktery zde unmim¥al nenarotou
registraci offshore spateosti. Ohlas této pravni normyegkil ocekavani svych
tvarcd, upoutal pozornost mnoha investa vyraznézvysil prijmy statniho rozpde

Britskych Panenskych ostrow podobépausalnich dani a registrach poplatka.



Tento makroekonomicky aspekt iistal bez odezvy. &které staty
aautonomni oblasti se chopilyifezitosti a vybudovaly si svoji davou politikou
prominentni postaveni v ramci ge¥é ekonomiky. Rodina davych raji se uéSené
rozrmistala vyuzivajici pravnich norem osk&nych na Britskych Panenskych
ostrovech a v offshore lokalitAich dnesuzeme najit registrované polog
nejvyznamngich mezinarodnich spdeosti a slovutnych finamich instituci. A
zde Ize nalézt kany konkurendiho boje o investory a obchodniky, jez
v podminkach globalni ekonomiky akceleruje. Zenez maji tradiné vysoke
danové zatiZzeni, jsou konfrontovany sidaou emigraci svych potencialnich
poplatniki a pokud si tento faktripusti, snazi konkurenci davych raji celit.
Nekteré pizpasobi svoji daovou politiku globalni swibvé ekonomice, jiné staty
vyvijeji tlak na eliminaci vlivu dgovych rafi a zemi s nizSi d@vou zatzi. Tento
trend Ize demonstrovat naigttipu nkterych zemi staré patnactky EU,epézné
zemi s historicky danou vysSi ittavou z&tZi, k novym¢lenim EU s niZzSi mirou
zdanti. A béhem konkurendiho boje o investory se dal vedou raéti vice
zasveené diskuse o 1@ vlivu daiového zatizeni na rozhodovani investar také

tom, zda tento proces dopad chapat jako Skodlivpuosp&nou déovou SoukZ.



3 Prehled o sodasném stavu problematiky

Tato kapitola vymezi moznosti vyuZiti ittavych rap a detailn¢ popise
obecné principy fungovani spdleosti etablovanych v davych rajich, coz jsou
informace, z nichz bude vychazegist dale pedstavenych analyz a od nichz se bude

odvijet interpretace vystupu ekonometrické analyzy.

3.1 Terminologicka a teoreticka vychodiska

3.1.1 Mezinarodni danové planovani

Mezinarodni darové planovani formuluje Petrow (1998) jako
systematickou analyzu a nasledné pouziti veSkerych moznych krokt a inasteod
by mohly sng¢tovat ke sniZzeni celkové slavé povinnosti poplatnika v scagném
nebo budoucim obdobi, a to guievSim progednictvim rozmisini piijma do
jednotek, které jsou zdavany v rozdilnych deovych rezimech za soagného
vyuziti snizenych sazeb a jinych vyhod, umoBmh daovymi zakony.
Mezindrodni d&gové planovani také byva key nahrazovano terminem mezinarodni

danova optimalizace.

3.1.2 Daiiova politika

Realizaci mezinarodniho tlavého planovani umdije odliSny pistup
jednotlivych viad k déové politice. Za vystiznou lze oz&ia definici darnové
politiky Kubatové a Vitka (1997), ktera ji popisuje jako zkoumani praktického
uplatiovani obecnych ekonomickych zdsad a principia tgbrbé¢ a fungovani
jednotlivych d#éovych systém, piicemz pozornost je sodetiha i na srovnani
narodnich daovych soustav a na jejich vzajemné interakci. PstBgych autar se
danova politika teoreticky mvaznéformuje na zakladgolitickych tlaka acasoveé
aktualni daiové teorie, jez se stala zékladnim kamenem pré&enir kritérii
analyzujicich jednotlivé dan& daiové systémy z pohledu vlady. Jdeegévsim
o neutralitu pusobeni na chovani jednotlivych ekonomickych subjekbd daove

zatizeni konkrétni danig¢i celou soustavou vejnych pfjma. Odbornici ale



upozonuji, Zze v@ase a mezi jednotlivymi zefmi se n&ni duraz, ktery je
jednotlivym principam pkladan. V padesatych a Sedesatych letech se ekaromo
soustedovali na analyzu probléin horizontalni spravedinosti, naopak

od osmdesatych letech jsou v centru jejich pozornosti otazky spojené s vlivem
zdan&i na rozhodovani investoréi s dopady iliznych zpusobu zdamé na Kst
ekonomiky.

3.1.3 Daiiovy rdj, offshore centrum

Jak uvadi Laurent Leservoisier (1996), graerientace investar na
minimalizaci daového zatiZzeni v podminkach internacionalizacera\da disparita
mezi staty, byly jedn&i z faktoi vedoucich k expanzlainovych rajia. Ale pouze
faktor konkurendi vyhody v podob daiovych benefit nest&i k tomu, aby zemh
mohla byt ozn&na za d&ovy raj. Nutnym pozadavkem je celkoydiznive
prostedi, jeZ sestdva z mnoha fakior

V8eobecn uzndvanou definici d@vého raje nebo offshore centra nenajdeme
v Zadné publikaci ani pravnimagapisu. Dle Petrove (1998) definic d&ovych raji
existuje tolik, kolik existuje d&ovych raj.

Krom¢ toho kazdy stat, ktery se snazi omezit prostor m@&eadniho
danového planovani, vymezuje vlastni charakteristilgpifpadé svij seznam zemi
s privilegovanym daovym reZimem (d@&vych r4p) podle toho, jak pravnfady
danovych rafi koresponduji s pravni Upravou dané gZernNakolik je “listina
danovych raji” variabilni, si Ize péstavit po zjidtni, Ze kazdé ministerstvo americké
vlady vede vlastni soupis takto oZeaych zemi.

Podle Stpana Kleina (1998) jedaiiovym rajem kaZda oblast, ktera
nezdaiuje uckité ¢i veSkeré ekonomicke aktivityi majetek, nebo udité ¢i vSechny
subjekty. Pro posouzeni toho, zda je ta ktera oblagbwjen rajem, je proto
rozhodujici vztah subjektu k této zemi a druh ekonomické aktivity, jez hodla vyvijet,
ptipadnémajetek, ktery hodla viastnit.

Danoveé rgje tedy rizeme rozdit do dvou velkych skupin: Prvni skupinu
tvoii malé staty nebo zavisla uzemi, bagtrovni (Bahamy, Cookovy ostrovy) nebo
v blizkosti bohatych velkych sta{Andorra, Monako). Tyto ze&nnezdauji piijmy
¢i majetek svych okanid a prosedky pro chod administrativy ziskavaji jinym

zpusobem (turistika, apod.). Tato skupina se nazyv&hofie. Druha skupina
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zahrnuje velké staty s nadpnérnym zdan&im (“onshore”), které \leni ucgité
oblasti nebo druhy ekonomické aktivity, a to v zajmu podpory ekonomiky a pro tato
Uzemi nebo aktivity, je mozné ziskatindaé vyhody, pipadnédaiové prazdniny
nebo atraktivni vyjimky. Typickym mdstavitelem je najklad Irskoc¢i Holandsko.

Adam Starchild (1994) definovdaiovy raj jako takovou zemi, jejiz pravni
fad, opateni, tradice a v ierych gipadech smluvni ustanoveni umaj snizeni
celkového daového zatizeni .

Velice nekompromisni terminologii seiptharakteristice devého raje
vyzna&uje Presneitv Slovnik mezindrodniho podnikéani (1995), jenZ j@piguje jako
zemi, kde je kapital pochazejici ze zah¥anebo kapitalovy zisk zdanémélo nebo
vibec ne, préez je takovyto stat s@dem pozornosteéth, ktei hledaji misto k ukryti
svych peng.

Z pozice profesiondl autor “Encyklopedie deovych rafj”, Petrovi (1998),
napi rozliSuje na teoretické arovni pojemnday raj a offshore centrum. Ztanovy
raj ozn&uji kazdou zemi nabizejici & daiové vyhody pro investory, nagtad
piijetim jediného zakona osvobozujici¢itly druh spolénosti od dani affshore
finanéni centra definuji jako zemy, jeZz kron® specialniho d&gového rezimu pro
investory spluji i dalsi podminky pro rozvoj podnik&ni na svénemz mezi které
setadi kvalitni infrastruktura, spolehlivy bankovni 8, funk®i soudni systém a
kvalitni pravni pédpisy. Ve finandi praxi se pro nemoznostgsného vymezeni a
pro snadnjSi orientaci v problematice chapou oba pojmy jakbssituti terminy,

¢ehoz se pdrzime i pt dalSim zpracovani prace.

3.1.4 Tax avoidance versus tax evasion

Cinnosti, které se spojuji s#iavymi raji se pohybuji nejen v ramci zakona,
ale i mimo ng. Rozlenéni t€chto aktivit umozni Iépe se orientovat v problenstic
daiovych raj, ale také fedejde omydm, které by mohly byt v praxi osudové.

V prvé fadé musime vylenit ¢innosti, které se nevztahujiipio k daiové
optimalizaci. Jedna se o aktivity na zakladéslovného anglického gkladu
nazyvané jakoprani Spinavych peréz. Jde o legalizaci puvodu finanich
prostedka ziskanych nelegalnimi aktivitami, t8thou spadajicich do sféry
organizovaného zlagu. Tato problematika se dnes dostava do gaiphejen ve
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spojeni s d@ovymi rgji, ale také se zemmi sftedni a vychodni Evropy, jak
demonstruji pradce (Robinsona) 1994, NozZiny (1999md¢ (1995).

Nyni se nizeme sousédit na aktivity smifujici iiznymi prostedky primarné
ke snizeni desového zatizeni. Za zakladni kamen je mozné povazdeéhici
Stépana Kleina (1998) ktera vychéazi z toho, Ze ittavé zakony v dnesni dolmaji
za cil:

1. stanovit zpusoby, od koho, elo a jak vybirat dan&a
2. piilakat zahranini investory (v nkterych zemich).

Pokraiuje tim, Ze Zadny zakon neni dokonaly a lidétilde danti zabyvaji,
znaji jejich slabiny — mista v zakonech, ktera je mozno vyuZzit v zajmu poplatnika,
aniz by tim byl zédkon poruSen. Tomuto postupuiié@ TAX AVOIDANCE
(vyhybani se danim) a neni trestny (coz je podstatou a sekundarnim ailevataa
planovani), na rozdil odTAX EVASION (daiového Uuniku), ktery spd¢a
v poruSovani d#ovych zakoni jedné nebo vice zemi. Je mozné se také setkat
sterminemTAX MITIGATING (zmimovani dani), coZ ve své podstanamena
uspoidani snizujici celkové davé zatizeni (nikoli Uplné se vyhnuti zdaf)é
Obecnélze povaZovat tax mitigating za jednu z technik d&awidance. Mezinarodni
daiové planovani prostdnictvim technik tax avoidance vyuZivaidaych aspekt
mezinarodnich obchodnich vztaht a mezinarodnigiowgh legislativ jednotlivych
zemi?

Hranice mezi tax avoidance a tax evasion neni jayndezena mdevsim
z toho divodu, Ze se staty obavaji, Ze podnikatelské suljgkiyschopny uspéatat
své zalezitosti po formalni strance tak, aby svéiogta bemeno snizily nebo
eliminovaly. Z toho divodu se davé Gady pi vybirani danitidi tzv. skuténym
obsahem pravniho ukonu,ifggmz dukazni lmeno lezi na poplatnikovi.

TakéLaurent Leservoisier (1995) vidi problém v tom, Ze poplatnik sexdy
danim vyhne pouZitim zcela legélnich dpai, které jsou vSak v rozporu
s pfedmétem a duchem zakona. V tomtdgadépoplatnik zneuziva zakona a je za to

stihéan, i kdyz proti nhu neniize byt pouzito zadné konkrétni sankci.zZpracovani

 Ceské pravo zna pouze pojem “tresti kraceni datl, tedy tax evasion. Nicménobsahuje &kolik tzv. anti-avoidance
ustanoveni.
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této zasadni otazky se pakidutuje rozdéeni finanthich operaci autér tzv.

Gordonovy zpravy:

1. Vyuzivani daovych raji bez déaové motivace — jde o operaci vigawém raji,
ktera vSak nema zadny vliv namd&ou povinnost. (Pobé&& americké banky
podléhajici plné d#ové povinnosti v USA.)

2. Vyuzivani s daovym udnkem, ktery zcela odpovida lite a duchu zakona.
(Jako ptklad uvadi osvobozeni spéteosti investujicich na ostrov8vatého
Martina. Cilem tohoto opani je podpat industrializaci zer&.)

3. ZuzZeny pojem mezinarodniho revého planovani autogakladaji na principu
vyhledavani nejménaéakladné digové cesty pro jednotlivc& spole&nosti. Jako
podskupinu mezinarodniho tiavého planovani pak definuji tzv. agresivni
danoveé planovani, které vyuziva legislativnich a adstmativnich mezer.

4. Danovy podvod je popsan jakin, jimz se poplatnik snazi uniknout podvodnym
zpasobem plni svych zakonnych povinnosti. Sem tvarci této koncepck i
opomenuti deklarovat sveipny.

Z této zpravy dle Leservoisier (1996) vyplyva, Ze vyhybani se danim bylo uznano

jako legélni legislativou u8iny rozvinutych zemi.

Cinnosti spojené s davymi raji zapadaji do obecnéhtienéni pravnich

ukona tykajicich se dani vypracované Jean-Claudem Madme1995):

Daiovy Unik a vyhybani se déové povinnosti

Nezakonnd oblast Darovy podvod Darovy Unik
Rozhrani tax avoidance a tax
Seda zéna Zneuziti zakona evasion

Dariovéa obratnost

Vyhybéani se danové

Z&konna oblast | Neprovedeni zdanitelného plnéni povinnosti
VyuZziti zvyhodnénych darovych
reZzimu
Omyl Pravné urena oblast

Bezchybne dodrzovani zakona

Jako pomyslny hratini khAmen mezi tax avoidance a tax evasi@erslouzit
rozhodnuti Horni smovny britského parlamentu (zdzina 1981), které uvadi Pavel
Petrovic (1998), ve dvou ppadech vyhybani se dani Zjpfu prostednictvim unglé
ztraty, kter4 kompenzovala kapitalové zisky. Vyrokizide schémata pro vyhnuti se
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daiové povinnosti budou phlizena, nebojsou ungla a dadiové neplatna, jestlize
plati nasledujici tyii principy:
1. Schéma nema komari opodstatndi, protoZe neexistuje moznost, Ze by
v budoucnu digovy platce kompenzoval ztratu (z pohleduw@aho vynosu)
vytvorenim zisku.
2. Transakce by nebyly uzaarty bez daovych motivu.
3. Transakce byly jednotlivymi kroky série, ktera vrachalgho poplatnika
do stejné pozice, z jaké &aal, nez dosahl zisku snizenim dang
4. Penize pdtbné pro transakci jsou vynaloZzeny pouze nalylwytvoieni
schématu a jsou navraceny gbkonieni schématu.
Po roce 1981 se objevily jmady, kdy nebylo nutné, aby doslo k napln
vSech podminek — stido, Ze zde byla jasna motivacend@ého subjektu vyhnout se
placeni dani progtdnictvim transakci, které néh jiné ekonomické opodstatné

nez snizit da.

Aktualni pistup EU k problematice MDP Ize nalézt udjkatu ECJ C-
196/04, ktery sicdika, Zze spoknosti nebo osoby se nemohou neopra¢rndebo
podvodn¢ doméhat norem Spalenstvi. Nicméngéokolnost, Ze spotmost byla
zaloZzena v nkterém clenském stdét za O&lem vyuziti vyhodn&ich pravnich
predpisi, a to vetné daiovych, neni sama o solsost&ujici k udnéni zavdu o
zneuziti svobody usazovani.

A dale ECJ konstatuje, Ze skénest, Zze umysl ziskat flavou vyhodu byl
podndem k zaloZeni dé¢ené zahranini spol€nosti, jakoz i k provedeni transakci
mezi touto posledntivedenou spotmosti a spoknosti-rezidentem, neie stait
k vyvozeni zavu o existenci it¢ vykonstruované operace ang&ém uniku.

A navazuje tim, Ze kdyZz kritéria, na nichZz dpéctest legality konani
subjektu, jsou v rozporu s pravem Sp@astvi, jejich aplikovatelnost neni na nist

Zawrem Kk legéalnosti mezinarodniho mevého planovani Izetici, Ze
opravniost daoveho planovani z titulu pravni Upravy nakonec plyngiistupu
vefejnych instituci k otdzce moralky flavé povinnosti. Fakticky lze toto pravidlo
charakterizovat na zakladtosavadnich zkuSenosti tak, Ze legalni je vyuzinositi,

které nabizeji deove raje v ramci obchodnich aktivit, ale neni tol&mo pedstirani
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vztahu, které swiuji vyluéné a pouze ke snizenitlavého zatiZzeni vynosu z aktivit,

jez s nnostmi v déaovém raji ani nepimo nesouvisi.

3.1.5 P¥imé investice a offshore spot@ost

Duréakova a Mandel (1998) definuji terminimpiych investic jako takové
investice, pirkterych domaci investoziskavaji takovy podil na zékladnim kapitalu
zahranéniho podniku, ktery umditije jeho plnou kontrolu. OvSem odbornici z praxe
se nemohou sjednotit v ndzoru, zda Ize takto chapat podil 51 % nebo i podil niZsi.
Urceni tohoto podilu je @né nikoli pro stanoveni miry kontroly nad podnikeroz
je relativni zalezitost v zavislosti na podilu ostatnich invéstate pro weni
danového zatizenim a pro konfrontacimpich investic s legislativnimi omezenitii
podporou, jeZz se \8inou odviji od procenticky stanoveného podilu testnim
jmeéni, piicemz tento podil je stanoven zakonem v kazdé zensrad|

Podnik realizuje v zahradii cinnost prostednictvim zahragni poboky (tzv.
organiz&ni slozky) nebo zahrafmi subsidiarity. Pro mezinarodnitaeavé planovani
je v €chto zpiasobech zcela zasadni rozdil. Zakrdnpoboku je nutno povazovat
za diki cast v organizaci nadnarodni spolesti s omezenymi rozhodovacimi
pravomocemi. Pobd@ obvykle nese nazev megke spolénosti (nemusi) a jeji
bilance je souésti celkové bilance organizace. V ntak& zemi je zisk pobéy
zdaiovan jako sotast zisku celé organizace. Pokud je piddaozarové zdaiovana
v zemi jejiho pasobeni, wiie byt v matiské zemi celkova daspol&nosti snizena o
dan zaplacenou v zahratfij piicemz sniZzeni danbyva maximalndo vySe domaciho
zdan&i. Obvykle se timto zpasobem epichazi dvojimu zdané ale nejsou
vylou¢eny ani jiné metody, jeZ budou quiimétem kapitoly o zamezeni dvojiho
zdandi.

Subsidiarita je napojena na migkou spolénost pouze prostdnictvim
kapitalové tasti multinacionalni spot@osti a neni, coZ je dulezité pro rdaou
optimalizaci, jejim vnitnim organizénim c¢lankem. Na subsidiaritu je mozné
pohlizet jako na samostatnou spolest s plnou pravni (tedy i “davou”)
subjektivitou. Jeji jméno se obvykle liSi od jména msité spolénosti. Matéska
spoleinost miZze subsidiaritu budiové zalozZit nebo odkoupit akciovy podil existujici
spoletnosti, ¢imz se spoknost, jejiz podil odkoupila, fakticky stava jeji

subsidiaritou. Spoknost zaloZzend matgkou spolénosti formou subsidiarity
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v daitovém raji, pevaznéza Uklem sniZzeni devého zatizeni mateké spolénosti,
je oznaovana jakcOFFSHORE SPOLECNOST. Navzdory pevladajicimu nazoru
verejnosti, Ze daove raje jsou proslume zend Karibiku, mizeme nalézt offshore
spoletnosti po celém sw€. Oba zpusoby pych investic jsou v ramci
mezinarodniho planovani velice frekventované, nicmgngarné vyuzivany jsou
offshore spolénosti.

Na piimych investicich je postaven vznik nadnarodnicHesposti a jejich
vyznam a podil na celkovych investicich v d@bobalizace neustale roste. O tdsié
vyznam jim je pisuzovan, o co vice sp@leosti pronika do téjmezinarodni deove
optimalizace. FImé investice se vzdy objevuji v prvnim a posledninoku
mezinarodni dgoveé optimalizace, u8inou jsou vSak svazanykmnosti spolénosti

zalozZené v d@oveém raji obecné

3.1.6 Daii jako ekonomicka kategorie

Definice danéa jeji postaveni v ramci véejnych pijmiu

Dan¢ predstavuji jeden zdruha iphu veejnych rozpoti (statnich,
municipalnich nebo vysSich stupnd Uzemni samospravy). Kubatova a Vitek (1997)
obecné rozdduji verejné pfimy na da®, poplatky a pijky, které definuji
nasledovng

Daii je povinna, zakonem &ena platba do wejného rozpaiti. Je to platba

nelcelovd, neekvivalentni a pravidélrse opakujici budv ¢asovych intervalech
nebo pf stejnych okolnostech a je nenavratna. Néanosti se rozumi skuteost,

Ze konkrétni da v urité vySi nema financovat konkrétni vliadni projekfbrz se
stane soudsti celkovych pfmut vefejného rozpali, ze kterého se budou
financovat #zné véejné poteby. Neekvivalentnost pro poplatnika znamena, Ze
nema narok na protihodnotu ve vysi odpovidajici plaithékonomického hlediska
patii mezi dan¢i cla, nebot’'se jedna o povinnou negldvou platbu do statniho
rozpodu, placenou pipiechodu zbozi nebo sluzbygsistatni hranici.

Poplatek pak ma byt pergnim ekvivalentem za sluzby poskytované
verejnym sektorem. Jako takovy je obvykleelayy, dobrovolny, nepravidelny a
nenavratny. V ppad¢ poplatku vstupuji subjekt a stat (obce) do transakdistni

poplatky do rozpétt obci placené u nas vSak nejsou poplatky v pravéaasl
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smyslu. Maji vSechny atributy lokalnich dani a v jinych zemich se také mistnimi
dandni nazyvaji.

Jasna hranice mezi dani a poplatkem v praxi neexistuje. Takovym velmi
spornym pikladem jsouprispévky na socialni zabezpé&ni. Mezi dané¢ je radi
obligatornost jejich placeni, @emz vysi pisp&vku urtuje pievaznévyse pfimu, ze
kterého se plati, podobrgko u dangDale jsou to platby povinné, zakonentamé.
Nekdy jsou ptspdvky placeny do zvlastniho fondu a ne ddeyeého rozpats jako
dang avsSak pispevky zpravidla nepokryvaji celé naklady systému p&fis a je
nutno tyto fondy dotovat ze statniho rozpoc Dotace ovSem také spigadi
prispdvek na socialni zabezgeni do skupiny dani. V €ské republice jsou fsbdvky
na socialni zabezpeni (zahrnujici nemocenské, duchodovérspgavky na statni
politiku zamgstnanosti) gimem statniho rozpdd, zatimco pisp&ky na zdravotni
pojisténi plynou do zvldstniho fondu, dohw? pispiva i statni rozpat. Klasifikace
OECD respektuje charakter ippdvkit na socialni zabezpeni aradi je ve své
klasifikaci mezi dang

Zdrojem finan&iich prostedka viad jsou také péky. Pijcka je uv&ovy
ptijem statniho rozpad. Je navratna &iné Uroku, nepovinna a nepravidelna platba
Gcelového nebo ne@lového charakteru. Vejné pugky jsou realizovany
prostednictvim Upisu statnich, obecnych a dalSich cennyahif, popipadé
ptimych finan&ich pugek.

Pri aplikaci mezinarodniho davého planovani je subjekty obvykle
zohledinovano finangi zatizeni skladajici se mimo jiné z povinnych ativo
v podobécel, poplatka, pojistného a efektivnihondaého zatizeni, jejichz struktura
avyse jsou vyrazem fatupu dané ze#érk podnikatelskych subjekin a také gimym

zahranénim investicim.

Zakladni¢leneni dani seidi dle vazby na duachod poplatnika¢lDdané na
ptimé, které plati poplatnik na ukor vlastniho duchoduredpoklada se, Ze je
nemize penést na jiny subjekt a na damgégimé, u nichz je mdpoklad, Ze subjekt,
ktery da odvadi, neplati pho z vlastniho dachodu, alegnidsi dan&a jiny subjekt.

Podle rozpodového uteni se ddéi dané na statni plynouci do statniho
rozpodu a na mistni dangez jsou pijmem krapj a obci. Pokud spravce dan

spravuje dap, které nejsou fiimem statniho rozpad, pievadi jejich vynos podle
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zadkonného rozpadvého uéeni. Pravni Uprava davych pijma kraji a obci je
uvedena v zdkon&. 243/2000 Sb., o rozptavém uteni vynos neékterych dani
Uzemnim samospravnym celkaim akterym statnim fondam, ve zné pozdgSich
predpigi (dale jen "zakon o rozpt@dvém uteni dani") a vyhlask&a 328/2005 Sb., o
podilu jednotlivych obci na stanovenych procentniébtech celostatniho hrubého
vynosu das z pidané hodnoty.

Aktualni rozpotoveé uteni dani demonstruje nasledujici schéma:

Graf 1 Rozpotoveé ueni dani

Schéma rozdéleni dani od 3.1.2005 (bez SFDI, poplatkd a pokut)

|
20,59 %5 —ghce

8,92'?/|iik'1‘hje (dle prepodientho pottu
(stanoversrm procenter) olyvatel)

S—— 20,59 % —ohce
5,920 kraje (dls pepotbendho podts
(stanovermim procentem J——

30% -obce 60 %o celostatni vynos
{dlle byudlidté podnilatele)

|
20,59 %5 —ghce
(dle prepoiteného podhu
abyrratel)

I
1
20,59 % —ohce
(dle pfepodtencho poity
ohyratel)

100%- dané placené ohci

20,59 25 —ohce 1,5%—ohce
100% -ohce rm& plapodteniho podt| | (dle plepodtentho podty

(podle alokace nemevitostil

obyvate]) amistnned)

Zdroj: MF CR - http://cds.mfcr.cz/

Podle pedmétu se rozliSuji danédichodové (z gdimu), ze spakeby,
z majetku, z hlavy (pausalni, bez ohledu nigepf) a vynosové (postihujici dity typ
vynosu ve specifické oblasti podnikani). Podle charakteru se respektuji dané
kapitalové, ulozené na stavovou v@lu (typické jsou dan& majetku) a danbézné,
uloZzené na tokovou veinu (typicky giklad je pfjem za obdobi). Cilem davého
planovani je snizeni primarr@imych dani, nejasgji dani z pfjmu z pravnickych

osob.
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Systém véejnych pifjmi v CR

Souhrn dani a poplatki platnych v danéméstabii jeho daovou soustavu.
Vzhledem k tomu, Ze v naSem 8tgg systém dani koncipovan na jiném principu nez
uznavany systém OECD a nezahrnujktaee platby, jako pgp&ky na socialni
zabezpéeni, jez systém OECD definuje jako darnje Zadouci pr nékterych
specifickych zpusobech aplikace mezinarodnihéod&ho planovani brat tento fakt
v Uvahu. N&S systém tyto poplatky obsahuje, ale jinak terminologickgmzagé.

3.1.8 Mezinarodni zdanéni

Dainova prislusnost, daovy domicil

Otazkou zcela zasadni, z niz mezinarodmbudé planovani vychazi a k jejiz
nové determinace stfuje, je stanoveni dave pislusnosti subjektu.

Darova prislusnost se rozliSuje naosobni daibvou prisluSnost jez se
odvozuje od mista bydli&t popifpadé doby pobytu fyzické osoby a sidéa mista
registrace nebo mista skéteho fizeni spolénosti, pokud se jednd o osobu
pravnickou (Spojené staty pouzivaji Keni daové pislusnosti fyzickych osob
obc¢anstvi) a ¥cnou daovou pislusnost, pro jejiz deni je rozhodujici gdmst
danéa jeho vztah k danému statu.

Na zakladé osobni daové pislusnosti je pak subjektu igélen daiovy
domicil v konkrétnim statu. Pravdaiovy domicil v zemi s preferovanym iavy
rezimem je zakladnim kamenem mezinarodnihmdého planovani.

Danovym rezidentem (tuzemcem)v konkrétnim statu pak je kazda osoba,
ar’ fyzickd ¢i pravnickd, kterd ma v tité zemi daovy domicil. V takovém pdpadé
vznika tuzemci v daném statu neomezenigoda povinnost a poplatnik je zdanz
naprosto vSech svychipmu v tuzemsku i ze zahratii

Subjekt, jez nema v dané zeminday domicil, je ozn&ovan zadaiového
nerezidenta (cizozemcea obvykle zde podléhaji dani pouze jehdjmly ze zdroj
na Uzemi daného statu.identt dané a jeho vztah k danému statu je prave
rozhodujici pro uteni vécné daibveé prislusnosti z niz vyplyvdomezena datva
povinnost Tato povinnost vznika v zemi zdrojéjmu subjektu bez ohledu na statut
rezidentaci nerezidenta (nonrezidenta). Z titulu tétonoae povinnosti podléhaji

dani @ijmy i nerezidenta (nonrezidenta).
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MuZzeme shrnout, Ze davy rezident bude v dité zemi zdaovat vSechny
své piljmy (i ze zahrariii), ale pfimy z aktivit daiového cizozemce budou podléhat
dani v ugitém statu pouze do vySeiptit, jejichz zdroj se nachazi na izemi onoho
konkrétniho statu.

Uvedené skutaosti ale také znamenaji, Ze subjekt, jehoz aktiptgsahuji
hranice stat, podléha nkolikerému zdangi:

- v zahranti jako v zemi zdroje

- v zemi s daovym domicilem jako v zemi fjemce.

Pricinou n&olikerého zdamgi mohou byt také rozporné stanoveni definic
ptijmu, daiového domicilu Epovinnosti rezideritv jednotlivych statech.

Dvojimu zdan&i se snazi pidejit fznymi zpusoby a technikami
mezinarodniho zdamd vyuzZivané staty, které si w@muji negativni dopad

ptipadného dvojiho zdanéna investini rozhodovani podnikatiel

Zamezeni dvojimu zdanéi

Vzhledem k tomu, Ze k tvorbdaiové politiky pistupuji staty, pomineme-li
nedurazné a viceménteusp8né snahy o harmonizaci dani v ramci Evropské unie,
zcela individualng existuji zde dvdnoznosti jak pgdejit vzniku investiniho vakua,
bud’ na zakladgednostranného fgtupu nebo v rdmci smlouvy o zamezeni dvojimu
zdandi.

Metody zamezeni dvojiho zdari¢

Prvni cestou je vylowni dvojiho zdand vnitrostatnimi pgdpisy, které umaidiji
finantim institucim daného statu vyuzivat tzv. “metodymeaeni dvojimu

zdani”.

Ve stétu zdroje pgFijmu

Ktomuto kroku niZze pistoupit stat zdroje jpima poskytnutim Ulev
zahranénim vlastnikim, p£emz nejasgjSi formou je sniZzeni davé sazby
z dividend smdfujicich mimo Uzemi statu a z UfokTento prvek je samogjmg silngé
motivujici pro zahrarini investory. Zem s timto pfstupem, jsouasto souésti
schématu mezinarodniho itlavého planovani a jsou to pgawny, které jsou

naslednéoznaovany jako “onshore”.
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Ve stétu prijemce
ZateSeni vhodrj&i a jako prevence snizovanind&eho zatizeni obchodnimi
subjekty prostednictvim d#ovych raji vyhodndSi, je povazovana cesta

implementace vnitrostatnichegaipigi statem pijemce.

Stat piijemce ma k dispozici nasledujici metody zamezeqjide zdanai:

1) Metoda plného vyreti
Tato metoda nebereiphy rezidenta ze zahratiivibec v potaz a zdkladem dajes

pouze pijem v rezidentské zemi.

2) Metoda vynéti s vyhradou progrese

Uvedena metoda ma sice aplikaci pouze ve statech s progresievbdasazbou,
mezi které pai Ceska republika, ale o to ¥ohto statecrtastjsi. Praxe rozliduje
dvé varianty:

a) top slice (horni dilec)

Prijmy ze zahramii jsou ze zdan# vynaty, avSak pro (gly stanoveni d&veé
sazby jsou tyto Hjmy chapany jako primarniast zakladu dandtery je navysSen
sekundarnimi gimy z rezidentského statuindz vy¢islime vysi pijma urcujicich pro
stanoveni sazby, dle které bude vyfema da z piijma pochazejicich ze statu
ptijemce.

b) averaging (zpmamériovani)

Tento zpusob je obvyklejsi, pro poplatnikazpiveSi a také jednim z pouzivanych
v Ceské republice. Jeho princip spgi ve stanoveni pmérného daového zatizenti,
jez pipada na souhrn vSech dosazenyclijmir a nasledném uplatné takto

zjisténeého procenta na vypetdanéz domacich pfmu.

Pri pouziti metod vyntfi neni podstatné, zda byl vyjimanyijpin v zahrarii
skuteiné zdan&. Pokud neni mezi staty dohodnuto ve smloowgamezeni dvojiho
zdanii, Ze metoda vyiti se pouZzije pouze tehdy, pokud bylij@in v zahrardi
opravdu zdand a vztah seidi vyhradnévnitrostatnimi pédpisy, je mozné vyuzit
v ramci mezinarodniho davého planovani prostoru poskytovaného statem ditdoci
dvojiho nezdagni zahraninich pi#jma, pokud obé zent vyuZivaji uvedenou

metodu.
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3) Metoda zapodu

Metoda zapd&i obecw uklada piznat tuzemskému rezidentovi ke zdané

v rezidentské zemi veSkeréjpity zahrnujici i pijmy (hrubé) ze zahragii.

a) Metoda pIného zapotu
Podle metody plného zapat se vySe celkové dan#loZzené v tuzemsku ze vSech
ptijmua snizi ocastku dani zaplacenych v zahgdrbez pihlédnuti k vysi dangjaka
byla v zahranii uplatnda.
Tato metoda se prakticky nepouziva, nelppt’ ni dochazi k transferu davych
ptijma ze statu gfemce do statu zdroje iphi, cemuz se kazdy rezidentsky stét
bréani.

b) Metoda prostého zapotu

Aby stat pijemce peédeSel nezadoucim dopadim na svojijnpdvou stranku
rozpodu, piistupuje v praxi k metodprostého zapad, jeZz spoivd v omezeni vySe
zapodu dané¢ zaplacené v zahraiii maximaln¢ do vySe dangjez by pipadla
porm¢rné na zahranini prijem v tuzemsku. Pokud tedy sdjpin ze zahradi podili
na celkovych pimech ze 40 %, pak maximalni vySe zapoje 40 % vynitené
dané&

Pokud se poplatnik s#iavym domicilem v @ské republice dostane do
situace ve které mu neni umohwézapoést celou da zaplacenou v zahrafij nesmi
prevést narok na zapet do dalSiho (giniho obdobi, ale @Ze tuto cast das
v nasledujicim (gtnim roce uplatnit jako naklad.

Metoda zapdtl se zasadnéiSi od metody vyiti vtom, Ze se dostava ke slovu
pouze tehdy, pokud byla tlav zahranti skut&n¢ zaplacena. Maximalnéastka
zapodu je limitovana vysi sazby darstanovené ve smlouws zamezeni dvojiho
zdanii, pokud takova smlouva mezi staty existuje, i kdyfla nedopaenim

finantiho UAdu v zahrari vybrana da vyssi.
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4) Metoda zahrnuti do daiovych néklada
V podstat nejde o metodu zamezujici dvojimu zdainégle o metodu zniidjici
danovou povinnost pi neexistenci vnitrostatnich @dpisi a smluv o zamezeni
dvojiho zdanai.
V Ceské republice byva metoda prostého zépdéasto aplikovana v kombinaci
s metodou zahrnuti nezapgetié dandako nakladové polozky pro vymezeni zakladu

dani z pfima.

Smlouvy o zamezeni dvojiho zdami

Po vnitrostatnich gdpisech jsou druhou cestou, jalegejit redundanci zdang
smlouvy o zamezeni dvojiho zdari¢ Lze je definovat jako bilateralni mezinarodni
smlouvy, které upravuji otazku mezinarodniho zadm&zideni signatéskych zemi.

Smlouva nenahrazuje vnitrostatni nd&é piedpisy, nemize tedy zalozZit novou
danovou povinnost, ale pouze povinnost vyplyvajici #rastatnich p&dpisi
upravuje. Resi ipady, kdy pravo vybrat damaji ve svém vnitrostatnim pravu
zakotvené oba signdtké staty a wthto situacich jsou smlouvy nadeny
vnitrostatnim pedpigim.

Smlouvy jiz piimo v sobéobsahuji metodiku vypdd dan¢ kterou se bude kazdy
ze zu@stndych stab ridit. Nejb&ndgi jsou ve smlouvach zakotveny tytdigtupy:

- metoda vy®iti s progresi v podobéarianty zpimérnovani

- metoda prostého zapi; ¢asto doplnda moznosti zahrnout
do daiovych nakladi nezapt&nou d& zaplacenou v zahraiij piicemz
se v n&terych pfpadech ve smlouvach stanovi zapod danéfiktivni,
kdy stat pilemce na d@&ovou povinnost poplatnika zagecdai, kterou
mél ve statu zdroje zaplatit, ale jez napidtivodi osvobozeni nezaplatil
(pokud tento “dodatek” neexistuje, stavi poplatnika do nevyhodného
postaveni).

V redlu existuji zuzené davé smlouvy, které se vztahuji na zamezeni dvojiho
zdanai piijmu v konkrétni oblasticasto se jedna o mezinarodni leteckou dopravu,
silni¢ni a namaii dopravu.

SpiSe se ale f¥eme setkat stzv. komplexnimi mb&ymi smlouvami, jez se
obycejné pod pojmem “smlouvy o zamezeni dvojiho zddhé&hapou. V sougsnosti
existuji dva oficialni a uznavané vzory smlouvy o zamezeni dvojiho ndaa&o

vzorova smlouva OECD a OSN.
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Model OSN byval pouzivan pi jednanich srozvojovymi zedmi a je
charakterizovana tendenci zdanitijpy v zemi jejich zdroje, tedy de facto
potencialné vytvai podminky pro udrzeni zisku generovaného v zemfekihb
svéta.

RozStenymodel OECD respektuje partnersky vztah sigriatdch zemi s durazem
na reciprocitu a fedpoklada vyvazeny pafn investic a pifma. Tato smlouva
zdaiuje pijmy z velké ¢asti v zemi bydlist ¢i sidla da@ového poplatnika. Pro
mezinarodni daové planovani jsodasto pouzivany moznosti vyplyvajici &hto
smluv, nebot’ v kombinaci s dalSimi faktory vytvia pifiznivé podminky d&ové
optimalizaci.

Po formalni strance se oba typy smiuwlitneodliSuji. Seznameni s jejich
strukturou umozni lépe se orientovat v problematice dvojiho zdam&bot' dava
rychly piehled o tom co smlouva u upravuje a kde hledat k&inkipravni Upravu,
zda ve smlouvgprimarnd nebo ve vnitrostatnim e#pise daného statu.ckteré
Z ¢asto uvadidych obecnych zasad a pravidel smluv, jeZ jsou vym@apro uély
mezinarodniho d@évého planovani a jsou obsaZzena i ve smlouvach cezam
dvojiho zdanai uzavenymi s daovymi raji, zde budou rozvedena.

Ve smlouvése pedchazi nedorozunim v budoucnu konstatovanim, zZe se tato
vztahuje i na “podobné dahgpravené smlouvou zavedené v budoucnu.

Zdareni piijmu z obchodni a fimyslovécinnosti je zasadninozné pouze ve stat
v némZ ma podnik sidlo, tedy v rezidentském statu. \deustdroje mize byt takovy
ptijem zdan& pouze tehdy, pokud v mé¢ ma podnik stalou provozovnu (zavislou
organiz&ni slozku). Obecn&e za provozovnu povaZuje trval&izani, ve kterém
podnik vykonava &asti nebo zceldinnost, ale taxativni Wet takovych zézeni je
soudasti smlouvy. Staveni§t stavby a montaz se za stalou provozovnu povazuji
pokud doba jejich trvani psadhne uitou dobu. Ve smlouvach s rozvojovymi staty
se stejnépostupuje u poradenskinosti a kkterych sluzeb. # danovém planovani
je dulezité si uvdomit, Zze stalé provozovnohou finandi Uiady pro uely dané
navysit pfjmy na arové, jakych by dosahl nezavisly podnik obdobného charak
Toto pravidlo je prevenci ptl manipulaci s fjiny pievodem do statu s mensim
danovym ztizenim.

Dividendy, uroky a licence se t&nou z titulu smlouvy ve statu zdroje Ad#

minimalné nebo vibec ne. Obvykle jde 0 sazbu 10%i b@&Znym 15%ci 25%.

-23 -



Uroky vétsinou nepodléhaji ve statu zdroje zdsing pokud ano, pak jsou od dang
osvobozeny viadni Gwy. Céstka Grokt a cena licemieh poplatka za placenych
mezi zavislymi subjekty nesmi ggahovatastku obvyklou, jestli-ze k tomu dojde,
nasledovné je presahujici castka beneficianta zahrnuta do zakladu dahéto
omezeni ma zamezit@rodam zisku mezi zavislymi subjekty.

Prijmy fyzickych osob ze zaviskéinnosti podléhaji dani ve statu bydési/e statu
zdroje se zdiéuji, pokud prace byla vtomto statu vykonavana a\agir odmeny
pracovnika jdou Kk tizi stalé provozovny, jez ma platce mzdy ve statu zdroje nebo
jestli-ze pfiemce mzdy se pobyval ve statu zdroje vice nez dif8 kalendéniho
roku. Uvedené skuteosti jsoucasto vyuzivany k vyhnuti se zdamév piipadech,
kdy mzda je vyplacena plnym rezidentem statu zdroje¢garanci bez deoveho
domicilu nepfmo, pes zahrarni spol€nost, které je tento vydaj tavan jako
poplatek za zprogtdkovani pracovni sily, tedy #lavy naklad a tuzemsky
zangstnavatel uspaéiplnou ¢astku danganiz by snizil mzdu svému zastnanci ze
zahranti. Tento aspekt je teoreticky moznoui¢pfou vysoké formalni fluktuace
délnika z vychodni Evropy na naSem Uzemi.

Prijmy svobodnych povolani podléhaji dani ve statunéwmz je pijemce
rezidentem, ze&hoz profituji osoby s vySSimiiphy.

Smlouvy o zamezeni dvojiho zdariéprimarné odstrauji duplicitu daového
zatiZzeni. Ale jejich kombinaci lze vyuzit moznosti mezinarodhoda optimalizace.
Této skuténosti vyuzivaji zer které vsadily nejen na “dumpingové’ieé sazhby,
ae také na rozsahlou tsitéchto smluv. Diky tomu se Holandsko stava

nejvyhledavagjSim evropskym d@éovym rajem velkych nadnarodnich spolesti.
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3.2 Pravni ramec mezinarodniho zdan¢

Pravni principy zdami nadnarodnich operaci subjekieského prava se opiraji o

nékolik pilita z niznych pravnich oblasti.

3.2.1 Smlouvy o zamezeni dvojiho zdami

Soudstimezinarodniho prava veéejnéhojsou jiz zmin&é bilateralni smlouvy o
zamezeni dvojiho zdané& Zasadou mezinarodniho zdahge prednost smluv o
zamezeni dvojiho zdani pied vnitrostatnim mdpisem. Tim seidi i Ceska
republika, kde je tento princip z pohledu mezinarodnih@od&ho planovani
vymezen jak v ggdpisech d#ovych, tak devizovych.

Pri mezinarodnim planovani je zcela zasadni pro kariagiové optimalizace zda
zemg, ktera hraje nebo bude potencialh&at roli v obchodnichei financnich
zanerech ¢eského daového poplatnika, ma uzarfou smlouvu s naSim statem,
pfipadné zda existuje $i smluv v nkterém stat, jez ke smlouvés Ceskou
republikou pistoupil a na jejimz zakladbude mozné optimalizaci s vyuzitim
daiiového réje zalozit. K 1.9.2006 j€eska republika je vazana smlouvami o
zamezeni dvojiho zdanés gmito zeneémi: Albanie, Australie, Azerbajdzan, Belgie,
Bélorusko, Brazilie,Cina, Dansko, Egypt, Estonsko, Filipiny, Finsko, [Eian
Chorvatsko, Indie, Indonésie, Irsko, Island, Italie, Izrael, Japonsko, JAR, SFJR
(byvala Jugoslavie), Kanada, KLDR, Korea, Kuvajt, Kypr, Libanon, Litva, LotySsko,
Lucembursko, Mdarsko, Makedonie, Malajsie, Malta, Maroko, Mexikoolsavie,
Mongolsko, Nmecko, Nigérie, Nizozemi, Norsko, Polsko, PortugaldRakousko,
Rumunsko, Rusko,Recko, Singapur, Slovensko, Slovinsko, Spojené agabsk
emiraty, Srbsko &erna Hora, Sri Lanka, Spdsko, Svédsko, Svycarsko, Thajsko,
Tunis, Turecko, Ukrajina, USA, Uzbekistan, Velka Britanie, Venezuela, Vietnam.
Pred podpisem v jednani smlouvy s Tadzickou republikanuzii a Jordanskem.

Dalsi otdzkou je, v jaké vysi byla stanovena sazba srazkovéewidawem stét
zdroje pro piimy daiovych nerezidetit V piipadé Ceské republiky jde o redukci
dan¢ ze zdroje pifmu na jejim Uzemi, vyplyvajici z 822 a 836 zakona aicla
z pfijmu (586/92 Sb.). Konkrétni limit je pro kazdy stat euld piijmu vysoce
individualni. Pokud by se #o dojit ke zobecri primérné srazkové dani
stanovované ve smlouvach o zamezeni dvojiho zugmd CR, pak se lze izt
sazhke 10%.
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Ve v&sSing mezinarodnich smluv o zamezeni dvojiho zdénge poskytnuta
moznost pouzit dvénetody. Metodu prostého zapadéa metodu vyrté s progresi —
variantu zpiimérnovani. Ve smlouv&e Slovenskem a Spojenymi staty a ktegych

dalSich je povolena pouze metoda prostého zépo¢

3.2.2 Narodni pravo verejné

Velmi dulezitym aspektem smluv o zamezeni dvojiho zdajgparadoxéi jejich
absence. Instituc&eské republiky v tomto fadé piistupuji k metodéprostého
zapodu, coz upravuje mdpis narodniho prava iggného, v nejastjSich pfpadech
jmenovit 838f zakona o danich zipnhu (586/1992 Sb.).

DalSimi pravnimi Upravami prava i&gného, které jeieéba respektovat z pohledu
mezinarodni d&ové optimalizace piaktivitdch zahrardinich spolénosti v tuzemsku,
jeZz se kni pio vztahuff, jsou kroné zakona o dani z fjinu, ostatni zékony o
jednotlivych danich, gidevsim:

- 0 dani z pidané hodnoty (588/92 Sb.),

- 0 spotebnich danich (587/92 Sb.),

- 0 silniéni dani (16/93 Sbh.),

- 0 dani z nemovitosti (338/92 Sb.),

- 0 dani délické, darovaci a z pvodu nemovitosti (357/92Sb.), dale pak:

- 0 spravedani a poplatk (337/92 Sb.),

- pokyny MF,

a od 1.1.2006 také Spravidr(500/2004 Sb.).

Vzhledem k “daové” povaze nkterych poplatka jeieba brat v vahu zatizeni
subjekitr platbami pojistného na socialni zabexpd a pisp&vkem na statni politiku
zaméstnanosti, naklad pit kalkulaci naklada organizai slozky

Pro daiové planovani jsou vyznamna ustanovené¢hodniho zakoniku (513/91
Sb.), jez omezuji upravuji ast zahragnich osob na podnikani, asti druhé o

obchodnich spolmostech a druZstvech, jeZ spadaji do oblagéjrého prava

2 UvaZovany jsou pravni Gpravy, jeZ se vztahuji na mezinarodnifimvému planovani v ramci zékladni palety jeho aktivit. Je
samozejmé, ze dopad nainnost spolénosti ¢i jejich organizaénich slozek, vzniklych vigsledku zohledéni aspeki
mezinarodni digové optimalizace v ramci globalni strategie podniku, maji dalSi pravni Gpravy.

3 PrestoZe obchodni zakonik jako takovy jed&imsii soukromého prava, tyto pasaZeéask do prava vejného.
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Zawrem Kk vnitrostatnim Upravam pravaremého:

Dulezitym faktem vyplyvajicim z vnitrostatniho pravieery se tyka gimua ze
zavislé cinnosti vykonavané v zahrathiplynouci ¢eskym déaovym rezidenim od
zangstnavatele se sidlem nebo bydiist v zahranii nebo od zawgstnavatele se
sidlem nebo bydli#m v Ceské republice, je skuteost, Ze pokud tyto fiy jdou
k tizi stalé provozovny v zahratj vyjimaji se ze zdamd.

Z ostatniho dimu se vypote dai metodou vynti s progresi.

V navaznosti na smlouvy o zamezeni dvojiho zdapék plati, Ze pokud je to pro
poplatnika vyhodn&i, postupuje se podle smlouvy o zamezeni dvojitianani,

jestlize ji zainteresované staty uzalyt

3.2.3 Devizové pravo

V Ceské republice se problematiky mezinarodniod&ho planovani velice tzce
dotyka takédevizové pravo,piedevsSim paldevizovy zakon (219/95 Sb.q s nim
souvisejici pedpisy, jehoz (glem je ochrana devizové ekonomiky, zejména
vyhlaskac. 261/95 Sb.

Tento pravni celek je soastimezindrodniho prava veéejného z titulu vymezeni
povinnosti soukromych devizovych subjektaci statu amezinarodniho prava
soukromého z titulu dprav vztahi mezi subjekty dvou odliSnych devizovych oblasti
(Ceské republiky a zahrafi), napiklad uzavirani obchodnich vztahi mezi
tuzemcem a cizozemcem.

Z hlediska offshore operaci jsou podstatnd ustanoveni devizového zakona o
ptimych investicich, operacich se =zahtaini cennymi papiry a finaméch
derivatech, poskytovani finanich avé&u, jinych neZz pimych investicich,
pohledavkach, zavazcich a bankovnicteah.

Devizovy zakon také rozliSuje tuzemce a cizozemce, ale definuje je jinak, nez
zékon o danich z fjinu. Podle devizového zékona se GzeGEské republiky
oznauje jako tuzemsko a fyzicka osoba s trvalym pobytem v tuzemsku nebo
pravnicka osoba se sidlem v tuzemsku jakoemec Z tohoto hlediska e byt
devizovym tuzemcem i cizi statniipiuSnik, pokud ziska trvalé povoleni k pobytu.
Cizozemec je pak vymezen dopkoveé ktuzemci negativné jako fyzicka ci

pravnicka osoba, jeZ neni tuzemcem. Ptelyl mezinarodniho d@vého planovani
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je vyznamny fakt, Ze devizovym tuzemcem je i orgafizaslozka tuzemce
v zahranti (19).

Faktorem¢asto utujicim opravnai subjekd devizoveho vztahu je, zda byl takovy
subjekt (tuzemec¢i cizozemec) ozngn jako devizové misto. Pro &y
mezinarodniho planovéani posta definice devizového mista jako subjektu
s preferovanym devizovym reZzimem,t8thou pusobicim jako banka na zékladé¢
devizove licence

K mezinarodnimu davému planovani se potencialnZtahuje pojendevizové
povoleni, coZ je individudlni pravni akt a roagje prava nedevizového mista.
Techniky daového planovani jsou evazné koncipovany tak, aby devizové
povoleni nebylofeba.

Opravniymi subjekty devizowpravnich vztaht jsou nasledujibévizové organy

statu: Ministerstvo financi € s celni spravou a e8ka narodni banka.

Zawrem k devizovému pravu:

Mezinarodni daové planovani vyuziva pvodu majetku a finamich prostedku
(mény) ze zem, kter4 podnikatelsky subjekt znevyhodiuje, do &enfez jej
podporuje. Tyto aktivity naji vliv na platebni bilanci statu a to je davod; prét tuto
soustavné ¢innost mapuje, ne-li ho reguluje. Pokud se ted§esky rezident
rozhodne k nkteré z vySe uvedenycéinnosti, je nutné dbat pozorngstanoveni

devizového zakona.

3.2.4 Zakon o investihich pobidkach
Z hlediska narodniho hospdd#vi vysoce dilezitou a z hlediska pravniho neustale
inovovanou oblasti jsou zahra&ni piimé investice. Impulsemustu objemu
piichozich investic v R je moznost kvalitni realizace iavého vyjednavani na
nejvy3si Urovni, jez ma v pravni zéklad v Zakonu o investich pobidkéach (ZIP),
¢. 72/2000, jenz bude @dmetem dalSi analyzydcnych aspeki primarnéz hlediska

dani z pfima.
3.2.5 Primarni danové pravo EU

Principy, na nichZ stoji Evropska spé&destvi, se promitaji nebo by sedlyn
promitat i do pravidel, jimiz séidi zdan#i transakci jak mezilenskymi zerimi,
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tak se tetimi zemdmi. Po pipojeni Ceské republiky k Evropské Unii by da
respektovat v pmshraninich transakcich zejména tyto nediskrindima zasady
zakotvené v tizovacich smlouvach Evropskych spmastvf a dalich smlouvach
uzavienych meziclenskymi staty na zakladkonsensu (subsidiarnich smlouvach a
aktech zastupicclenskych stat):

Cl. 12 Smlouvy o zaloZeni EU: Obecny zékaz diskriménébyvalyclanek 6)

Cl. 39 Smlouvy o zalozeni EU: Volny pohyb pracovniki (byvainek 59)

Cl. 43 Smlouvy o zalozeni EU: Pravo svobodného usaziofpbyvalyel. 52)

Cl. 49 Smlouvy o zaloZeni EU: Volné poskytovani shufigyvaly d. 59)

Cl. 56 Smlouvy o zalozeni EU: Volny pohyb kapitalplatebniho styku (byval.
73b)

Cl. 87 Smlouvy o zaloZeni EU: Omezeni statni podparypodporu slitelnou se
spoleinym trhem (byvaly k& 92)

Cl. 93 Smlouvy o zaloZeni EU: Zakotveni snahy o tanizaci nepimych dani
(byvaly ¢lanek 99)

Obecnézngici pravidla ziskavaji na vyznamu, pokud si dethime, Ze v pravnim
fadu téndt kazdéclenské zerd, zejména novyclleni EU, lze nalézt ustanoveni
poruSujici vySe uvedené principy, a to nejen v oblastodého prava, jak uvagdéve

své praci Lang, Schuch a Staringer (2005).

3.2.6 Sekundarni daiové pravo EU
Sekundarni pravo je vytigno akty organu Spalenstvi, jeZ jsou konstituovany
pravem primarnim, takZze sekundarni pravo z primarniho vychazi & navazuje.

V daiové oblasti hovdime o pozitivni a negativni davé harmonizaci.

4 Smlouva ES (EHS) mé charakter obecné pravni Gpravy, smlouvy ESUO a ESAE maji pak charakter speciélni pravni Gpravy.

Na zaklad téchto zasad vznikly dalsi normy primarniho prava jakd.n@mlouva zalozeni o EU a Stvaci smlouva.
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Pozitivni harmonizace daiovych systému EU

Pozitivni ddiova harmonizaci zahrnuje sblizovanindaych soustawlenskych
stath na zakladdmplementace pravnich dktjez jsou vystupem legislativdinnosti

organu EU krong Evropského soudniho dvora.

Zakladni akty organa EU zahrnuiji:
a) Narizeni— zavazny akt (pravni normativni akt zavazny plenskeé
staty i subjekty pravasthto stah)
b) Smérnice — definuje pouze cil a vystup; forma a postup jeji aplikace
pro dosazeni definovaného cile je na rozhodnuti jednotlivyci Sétrnice

jsou frekventovanym nastrojemimevé harmonizace.

V oblasti harmonizace DPHbyly dle Nerudové (2005) zaklady harmonizace
polozeny pédevSimdmito snErnicemi a jejich novelizacemi:

- 67/227/EEC

- 67/228/EEC

- 69/463/EEC

- 71/401/EEC

- 72/250/EEC

- 77/388/EEC (legendarni a dodnes bazalni ,Sestéfrsoe s cca 30 novelami
upravujici DPH)

- 91/860/EEC

- 92/77/EEC (definovala minimalni sazby DPH a eliminovala jejicrepoa 2,

ovSem s diskutabilnim Gspkiem)

Jak uvadi ve své publikaci Nerudova (2005potsebni danéjsou upraveny
zejménaitemi skupinami sgrnic:
- tzv. horizontalni srrnici ¢. 92/12/ECC (vSeobeénupravujici spdebni
dangd);
- tzv. strukturalni sirnice definujici rozdéni spotebnich dani;
- smeérnice pro jednotlivé skupiny spebnich dani, které definuji sazby dané
dle jejich pednttu (energetické produktycetné pohonnych hmot a el. energie,

alkohol a alkoholické napoje, tabak a tabakové vyrobky).
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Od Sedesatych letech byly realizovany ne@spépokusy zinit princip zdangi
DPH a spatbnich dani vzemi &eni na zdand v zemi zdroje. Diky udrzeni
rozdilnych sazeb véenskych statech je vSak dodnes aplikovan princignad

v zemi zdroje.

Primé dane byly z harmonizace z patku témt vylouceny, nicméng
setablovanim jednotného trhu vyvstava ipba koordinovat @$tup zemi EU
smérnicemi také v oblasti pihych dani:

Smérnice pro oblast pimych dani jsou relativnénovodobé areSi aktualni
problematiku fazi a transferu dividend 90/434/EEC (doplmia sné&rnici Rady
¢. 2005/19/EC) a otazky zdami¢ skupiny propojenych spaleosti ¢. 90/435/EEC
(doplnéha snérnici 2003/123/EEC). Oblast zdari¢ aroka z Uspor plynoucich
fyzickym osobam reguluje simice ¢ 2003/48/EEC. Z&sadni vyznam pro odstrané
bariér jednotného trhu ma smice ¢. 2003/49/EC eliminujici srazkovouitda da
z aroku a licendiich poplatkt mezi propojenymi osobami.

V8echny srirnice tykajicich se piného zdangi jsou jiz v &ském pravniniadu
implementovany, &@s odloZzenou Gdnosti nkterych ustanoveni, napbsvobozeni
licentnich poplatki. Jako zasadrngozitivni pro konkurenceschopno$iR Ize
hodnotit fakt, Ze aplikace osvobozeni transferu dividend Sla nad rantecicena

osvobozeni Ize aplikovat i na vyplaty dividend v ramg.C

Oblast procesniho dasiového prava a spravy dgnfegulovana tzv. Arbitration
Convention — dagsné U¢innou snérnici upravujici postup v ffadé neshody zemi
pfi hodnoceni tzv. mvodnich cen a sfmici o vzajemné pomoci mezi spravci

piimych i nepimych dani v denskych zemich.&7/799/EEC.

Prestoze mze byt nkdy ziejmé, jaka pravidla uplabvana v danéntlenském
statu ¢i dokonce EU, jsou vrozporu se sekundarriimprimarnim pravem EU.
Pfimét odpovd@né instituce k napravgpravniho radu ¢i danové subjekty ke
korektnimu jednani, nebyva snadné. V takovénipaut muze pifpadny spor

®V oblasti nepimych dani od r. 1997.
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smefovat az péd Evropsky soudni dvuar a po vyést v judikat ECJ, se jehfeSeni
stane souésti procesu negativniiitavé harmonizace EU.

Negativni harmonizace da@ovych systéni EU

Relativn¢ nizkd regulace fihého zdamgi c¢lenskych stdt oproti nepimému
zdani v opozici vad nediskrimin&nim principim definovanym primarnim pravem
EU vytvéi situace, kdy problematické otdzky zejména ze gbéimych dani musi

feSit Evropsky soudni dvur.

PrestoZze pravo EU neni zaloZzeno na klasickém ,casé famcipu, vyznam
judikati ECJ je nesporny. Postaveni ECJ je determino¢mkem 220 Smlouvy o
zalozeni EU (byvalylanek 164), kteryika: ,Soudni dvar a Soud prvniho stupné
zajistuji v ramci svych pravomoci dodrzovani prava \pikladu a provaddi této
smlouvy.” Ty¢ (1999) k judikatm ECJiika: ,Judikatura Soudniho dvora tak neni
z hlediska své pravni formy pozitivnim pravem. Je timto pravem ovSem z hlediska
obsahu, nebotia zaklad Smlouvy ES Soudni dvir formuluje pravni pravidla, ktera

nejsou vyslovndobsazena v psaném pravu, avsak vyplyvaji z jehennor

Pro stimulujici dopady judikdt ECJ na proces sblizovani maevych soustav
¢lenskych stat se pro vystupy judikatury ECJ vZil pojem negativdaiova

harmonizace a judikaty ECJ jsou pozost&dovany.

Mezi pielomové, dle Langa, Schucha a Staringera (2006)zé#zdit judikaty
zasahujici do&chto néasledujicich oblasti:

- Schumacker C-279/93, Wallentin C-169/03 dapiijmu fyzickych osob;

- Heirs of Barier C-364/01: dadédick;

- Maninnen C-319/02: zdangdividend,

- ECC vs. France C-334/02: zdan&roku;

- Weidert and Paulus C-242/03: inveéstipobidky;

- Marks & Spencer C-446/03: okt ztrat vzniklych v nerezidentni dose
spoleinosti ze zisku rezidentni més&é spolénosti.
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3.3 Administrativni podminky determinujici realizaci investice

s vyuzitim offshore spoimosti

Danové diavody pro zalozeni offshore spwolesti byly ve ¥tSing diive
realizovanych pgpadt da@ového planovani prioritou, ale v dnesSni dotiéchazi
k posunu a samotna vaha pouhého sniZzefmw#do bemene ustupuje do pozadi a
pozornost potencialnich implementdtdechnik mezinarodniho davého planovani
se zamgfuje na vyhody jez mitasSi nabidka konkrétniho mixu komplexnich,
v marketingové terminologii ve vztahu k invesior jako k potencialnim zakaznika
z hlediska stdt, segmentovéorientovanych sluzeb, jez offshore lokality, kara ji
dnes nizeme v nkterych pfpadech z&dit i Ceskou republiku, poskytuji. Mezi tyto
faktory, jez ve své skladb&¥edou k maximélni minimalizaci inve&tich a
obchodnich nakladu operaci potencialngalizovatelnych konkrétnim subjektem
relativné ve vztahu Kk ostatnim offshore lokalitam, které pmdp zaloZeni
spole&nosti v zemi s preferovanym itavym rezimem a to natolik pgwdcivé, Ze se
nékdy mohou stat primarnim davodentiizeni spolénosti, pati naptklad moznost
zalozeni bankovnih@i pojistovaciho Ustavu napojeného na obchatirinvestini
spoletnosti, posileni svého obchodniho image a mnoho atalaktivit, jejichz
variabilita zalezi jen na znalosti pravabchodniho progedi a kreativit kazdého
investora nebo obchodnika.

Pokud nepodnikatel nebo podnikatelsky, obchodnifinan¢ni subjekt dojde
k zavdu, Ze je pro § ptinosné vyuzit moznosti mezinarodnindeae optimalizace
nebo planuje roz#t svoje pole pasobnosti o aktivity jeZz vybizeji k aplikaci technik
mezinarodniho planovani, poté nez kédprvni krok v tak pravnégitlivé oblasti, ndl
by vSechny okolnosti, dopady a zptusoby jez zvolélip& zvazit, nebotjestli ngaka
oblast nadnarodnich ekonomickych aktivit bezpodi@mtevyZzaduje individualni

pristup, pak je to mezinarodniidasé planovani.

Schématické ¢lenéni implementace technik mezinarodniho damnového
planovani

Na nasledujicich strankach budou popsany administrativni faktory ovlivaujici
rozhodnuti subjekt zda vyuzit offshore spalrost, pfpadné¢ technik MDP. Pro
predstaveni jednotlivych faktdrbyl zvolen proces popisu jednotlivych kroka, jimiz

projde subjekt, jez zvaZzuje zaloZeni sgalesti v zemi s d#ové preferegnim
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rezimem a vyuziti MDP. Na zaklagiostupta bZnych v praxi bude schéma vyuZiti
strukturovano po nésledujicich krocich:
1) zaloZzeni spokosti z pohledu tuzemce (@ni podminek, za
kterych Ize zaloZit offshore spdleost);
2) vybér daiového raje (stanoveni neadvych kritérii cilové ¢i
transferové lokality);
3) otazka vybé&u spol€nosti z dispozitivnich offshore forem;
4) zaloZeni spokanosti za splndi pravnich podminek vyzadovanych
jurisdikci daového rje;
5) ziizeni bankovniho @a offshore spolénosti;
6) vybér styéné agentury v lokakitoffshore spolénost;
7) penetrace offshore spétesti do CR (v piipadé zahraniniho
investora).

Po pidesteni faktofi uréujicich pro vyuziti offshore spalaosti a vybé daiového
raje bude mozné alternativn&vrhnout kritéria, jez mohou byt naslédozvedena a
ohodnocena odstupnovanymi vahami v uvazovaném ekonometrickém modelu na
zakladépiredpokladanych preferenci potencialni¢izavateli offshore spolénosti.

Druhou alternativou je nezahrnout tato kritéria do vigmého ekonometrického
modelu, zandiit se v modelu na fiskalni aspekty a teoreticky wikehto kritérii
vymezit negativhda zaklad&ystupt modelu.

Treti aktualnépreferovanou alternativou je zahrnout do modeluzpowbrana a
specifikovana kriteria bez &ni vah a zbyvajici determinanty vymezit negativné

3.3.1 Realizace pfmé zahraniti investice formou zalozeni offshore
spoleinosti ve svéle ¢eského prava
Na zaloZeni spotmosti v déiovém raji se ztituluceského prava po novele
devizového zakona v roce 1999 nevztahuji restriktivni poZzadavky ani dalSi omezeni,
nicméné tuzemec se musi vyvarovat postihu za nedodrzdpaghié oznamovaci
povinnosti vid CNB v den pevodu finagnich prostedkt vramci zakladani
spolednosti v zahrardi, které zahragni investice podléha dle 85 devizového zakona

¢. 219/1995 Sbh., ve zné pozd¢Sich pidpidi, a to v rozsahu, za obdobi, ve Ihutach a
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zpusobem stanovenym vyhlask@INB ¢&. 34/2003 Sb., ve zné vyhlaSky CNB
& 351/2003 Sh

3.3.2 Vybér danového raje

Pristup k zaloZeni spalaeosti pozivajici vyhod rderého z daovych rap je
vysoce individuaini dle z&nu zakladatele a &@lu spolénosti. Vzhledem
k promenlivému U&lu zaloZeni spotmosti neni mozna konkréigé systematizace
danovych raji, nebotkolik osob fyzickych, pravnickych, podnikateinepodnikatei
muze zamyslet idit offshore spolénost k a&lim, jejichz paletu Ize pitejmensim
nazvat Sirokou, tolik je moznychrigtupia ke klasifikaci déovych rap, Ze jiny
zpisob nez striktndicelovy je velmi neprakticky. Jakékoli daldienéni daiovych
raja pro ucely vybéru “nejlepSi” zens je pak zbyténé a vyzniva do ztracena, na
¢emz se shoduji také odbornici na mezinarodhddé planovani z praxe.

Tato c¢ast prace je zaloZena naclgnéni a zhodnoceni hlavnich kritérii
uréujicich pro vyb& daiového raje, ptemz ke kazdé charakteristice budou
piitazeny zem, jez jsou z daného pohledu favority. Za typickédstavitele zemi,
které jsou vyuzivané v ramci mezinarodnih@ale&ho planovani, Ize povazovat tyto
staty: Anguilla, Antiga a Barbuda, Bahamy, Aruba, Bahamy, Barbados, Belize,
Bermudy, Britské Panenské Ostrovy, Cookovy ostrovy, Dansko, Deleware,
Gibraltar, Guersney, Hongkong, ostrov Man, Irskdersey, Kajmanské ostrovy,
Kypr®, Labuan, Libérie, LichtenStejnsko, Lucembursko, Madeiraddfiskd, Malta,
Mauritius, Monako, Nauru, Nevis, Nitfe Nizozemi, Nizozemské Antily, Panama,
Seychely, Svaty Vincent a Grenadiny, Svata Lucie, Turks a Caicos, Svycarsko,
nékteré staty USA, Vanuatu, Velka Britanie, Zapadnm8a. Nicmén¢fakt, zda
dana zem je potencialnim dsovym rajem, je nutné hodnotit v kontextu kazdé

jednotlivé jurisdikce a také simu toku zahrarinich pifmych investic.

& Uginna od 1.3.2003.

"V r. 1999 zruseny typické offshore nerezidentni spaisti, kompenzovano postupnyrfephodem na jednotnou korporatni
daiovou sazbu 12,5 %, wkterych odtvich 10%.

8 Kypr zrusil zvyhodsny reZim zdawni 4,5% pro nerezidentni offshore sgolesti k 31.12.2002 s odloZenotinnosti pro jiz

9 Mad’arsko zrusilo rezim offshore nerezidentnich spossti zdasnych 3% s dinnosti k 31.12.2002. Jako kompenzaci Ize
chapat zavedené rezimy invésiich pobidek.

10 Ostrovni stat Niue zrusil rezim offshore nerezidentnich &pokti s dinnosti k 31.12.2006.
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U¢el zalozeni

Ucel spolgnosti zizené v daovém rdji niize byt velice specificky, takze
prednétem nasledujicicasti budou zakladni oblastinnosti z referatu offshore
spolesnosti.

1) Podnikat na GzemCeské republiky progednictvim offshore spoteosti,
mimo jiné za Ué&lem sniZzeni davych naklad. V této situaci seasto nachazi
zahranéni investol, jimZz nevyhovuje pim& zahrarini investice z lokality
kumulovaného kapitalu dGeské republiky, ale hledaji transferovou jurisdiftes
kterou bude zahragi investice do €ské republiky sifovat.

V takovém pipadé je obvykle vhodné za#it se na zem jeZ maji s @skou
republikou smlouvu o zamezeni dvojiho zdard muze cerpat vyhodilenstvi v EU
a zarovar poskytuji zahragnim investoim urité vyhody, napklad v podobé
bezproblémového odvodu zisku do lokality, kde planuji budouci akvizice. Ve vztahu
kCR se niiZe jednat o tyto dmvé raje: Irsko, Kypr, Lucembursko, Malta,
Nizozemi, Svycarsko, USA.

2) Vyuzit moznosti mezinarodniho meého planovani v ramci globalni
obchodni strategie subjektu, ktery je primanezidentemCeské republiky. Pak je
vhodné sefidit konkrétnimi planovanymi nebo potencialnimi obdhimi vztahy.
Pro takto koncipované mezinarodnindaé planovani je typicka strukturovana
skupina offshore spot@osti se specializacemi v ramci skupiny na sluzlyyolw,
distribuci atd. BohuzelCeska republika zatim nepatmezi zend s tzv. pravidly
»group taxation“ jako napi Rakousko, takZze otadzka strukturované skupiny
spolesnosti je stale aktualni.

Konkrétni okruh ¢innosti které spol€nost ma byt schopna
realizovat

SniZzenidanového zatiZzeni fyzickych osolje samostatnou oblasti mezinarodniho
daioveho planovani. Mezi oblasti, jez poskytuji maximialaiové vyhody svym
rezidentim, jakozto fyzickym osobam, gattyto: Andorra, Bahamy, Bermudy,
Campione d’ltalia (Svycarsky kanton s autonomnimfioggm rezimem), Kajmanské
ostrovy, Irsko a Monako, na z&kladého, Ze pgvaznénezavedly dia z majetku,

ptijmu, DPH, dad, podili, troku ani dividend.
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Pro pravnické osoby je vyuZziti daovych rdf variabilngSi. Vycet nasledujicich
aktivit vymezuje jejich obecny ramec.

Obchod

Zmirnéni daiovych néklada v ramci mezinarodniho obchodu jetam#jSi motiv
pro pouziti spolénosti offshore. Z uzsiho pohleduigeme najit ze®) jeZ se mohou
stat fidicimi centry mezinarodnich obchodnich aktivit.&ci Evropy se jimi staly
predevSim ostrovy Madeira a Man, Obblasti patt do EU a spolnosti zde
zalozené lze registrovat pro €ly DPH a vyuZzit zjednoduSeny rezim DPH pro

aktivity v ramci EU. Nelze opomenout ani spatesti ve Velké Britanii a USA.

Globalni aktivity holdingové spol&nosti

RozhodnénejvyuzivaniSi cestou expanze velkych holdinge Nizozemi, diky své
velmi propracované a rozsahlé siti smluv, které um@zkomplexnésnizit daove
zatizeni holdingu prostdnictvim sazby tési 0% z transferu dividend bez
regionalniho omezeni, nasleduje Kypr, Malta, dale s odstupem Svycarsko a
Lucembursko, z karibské oblasti to pak ¢epted nkolika lety byvaly pgdevsim

Bahamy, Bermudy, Kajmanské ostrovy a Britské Panenské ostrovy.

Vyuzivani dusSevniho vlastnictvi

Koncentrace spotmosti opirajicich se pisvé ¢innosti o vlastnictvi know-how,
licenci, paterit, autorska prava nebo podnikajicich na principu dinézingu je
zietelnd pédevsim v zemich s hustou siti smluv 0 zamezeniildvgjdanai a
nizkym zdan&im pijma z tchto aktivit, diky cemu pak pifmy spole&nosti
podléhaji pouze nizké dani ve statu zalozeni. Tyto aspekty ukazuji na Holandsko a

Kypr jako na cilové zegnpiijmu pii vybéru dle tohoto faktoru.

Sebefinancovani

Nékteré offshore centra umidji zalozit spolénost, kterd kumuluje finamé
kapital skupiny spolaosti, jez dalSim subjektv ramci skupiny poskytuje tyto
finanti prostedky, v podobépujcek. Napfklad Nizozemi de facto nesrazinda
z Uroka placenych ve prospd nerezideriti ze zemi, se kterymi neuza® smlouvu
0 zamezeni dvojiho zdang& ¢imZ se prostor pro tyto aktivit§izené z Holandska

stava rozSiuje a atraktivita Nizozemi pro & finanti skupiny roste. Na druhé
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stranépak Ize v Nizozemi vyuzit gismluv o zamezeni dvojiho zdamgi zdanai
aroka piijatych spolénosti s daovym domicilem v Holandsku. Vyhodné zdamé

aroku Ize vhodné&plikovat také pizapojeni spoknosti etablované na Kypru.

Rejdarstvi

Libérie, Belize, Panama, Kypr, Malta a Bahamy jsou offshoresz@gjichz lodni
rejstiky jsou objemni&i nez kdy byly rejstky namohich velmoci. Vlastnikim
luxusnich jachet i rejddm nabizeji velmi nizké naklady a jednoduchost reayst,
absence danz piijmu z ¢innosti obchodnich lodi a bohuZzel hielka i benevolentni

ptistup k technickym poZadavkam na stav plavidla.

Zameéstnavani
Kypr je velmi atraktivni lokalitou, pokud je hlavnim kritériem ¥y oblasti

snizeni mzdovych nakladu. i€devsim jde o potencialni provozovatele ropnych

ploSin a takeé lodi.

Vyroba

Najdou se di#ové rdje, jez se shazi zabedperosperitu své ze#épodporou
dlouhodobych investic. Ty se z&tmji mimo jiné na podporu vyrobnich spétesti.
V této souvislosti si zaslouzi zminit Kypr, Irsko, Hongkong, Singapur, Malta,
Mauritius a z hlediska h&erych investok sem lze zéadit i Ceskou republiku. Cesty
jez voli, jsou znamé pobidkové stimuly, jakaiok prazdniny, zrychlené odpisy,
subvenceci Siroka paletu odgtatelnych nakladovych polozek, v podobiodného
investtniho pobidkového mixu. Nicménstava se zjevné, ze dlouhy hospség
rast neni zaloZzen jen na objemughiozich investic, ale primarma jejich struktug.
A nebot'kazda zer ma ekonomiku zaloZenou na jinych historickémyslovych
z&kladech, mze byt dopad stejnych stiniulv dlouhodobém horizontu ve dvou

raznych ekonomikach naprosto rozdilny, coz siktage vlady pi aplikaci

investEnich pobidek ne vzdy @domuiji.

Pristup spravai dané k lokalit &€ zaloZeni spolénosti

Pro finan®i instituce zemi zapojenych do schématu mezindnodii@ového
planovani musi byt toto schéma akceptovatelné, minad podstatu a byt

odavodnitelné, jinak mohou finamé organy celé schéma ignorovat a vybrat dané
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bez ohledu ndetzec spolénosti v preferetnich daovych rezimech. Vstcnym
krokem vud danovym poplatnikim a platen je, pokud zem poskytuje svym
subjekti tzv. advance ruling, nebo-li moznostindaého vyjednavani. Naikitad
pravé zavazné posouzenigModnich cen je jednim zipbsnych institul advance
ruling, jeZ je no¥ zaveden v €ské republice. Naroky tzv. editd povinnosti na
znalosti pracovnikia spravce darjgou evidentni, coz signalizuje jeho pomalé
zavadai do b&neé praxe.

Aplikaci postuptit mezinarodniho #lavého planovani je ztizena tim, Ze techniky
podobné postuptim uzivanym vigevé optimalizaci, byly jiz v minulosti zneuzity ne
k danovému planovani, ale k potencialpgavre postihnutelnému padani. Dozvuky
takovychto afér pak mohou zkreslit nazor n&taee lokality, nakolik opravmi je
ale diskutabilni. Nafiklad Bahamy nemohou byt pro kigré ¢ceské spravce dan
piijatelnou lokalitou ani jako sidlo podilnikii jinych spétestt a na druhé strarse
nikdo nepozastavuje nad zapojenim holandskych &posi do mnoha struktur i
bankovnich instituci, if@s potencialnélcelové zapojeni subjekt nizozemské
jurisdikce napido afér IPB a €ské pivo.

Typické offshore lokality jako n&pBahamyti Seychely, & frekventované, nejsou
paradoxné pro mezinarodni d@vé planovani zasadni a mohou byt snadnou
nahrazeny jinou lokalitou. Mnohem zasaghid&yznam pro MDP maji vazby mezi
spolecnostmi skupiny  sofistikovanymi jurisdikcemi, jakeou Velka Britanie,

Nizozemi, Malta, Kypr, Lucembursko, LichtenStejnsko a USA.

Uredni jazyk

Dulezitq, pro subjekt vyuZivajici spdleost v daovém raji, je moznost phé
komunikace. Z tohoto hlediska jecuyici fe¢ komunikace, ktera by byla oficialni
FeCi instituci daioveho raje a zaroviezakladateli spolosti vlastni. Obecghlzefici,
Ze anglétina je postaujici, francouzstina vyhodou. Toto kritérium ovSediky
rostouci jazykové vzdé&nosti populace a patet sluzeb poskytovanych

zprostedkovavaji agenturou, nelze pouvazovat zéokk.

1 Coz byl jejichcasty zfisob vyuZiti, a to spiSe fidodi preference soukromi a beZpesti, neZ jinych. Tyto ivody by i

tom v&eské kultie mely byt teoreticky pijatelné.
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Dostupnost  dopravniho  spojeni, telefonického, poStovniho,
Internetem a kvalita infrastruktury

Z pohledu subjekt CR jsou vtomto swru nejpijatelngsi podminky
“kultivovanych” daovych raji v Evropé Je teba zohlednit situaci, kdy je
bezodkladna ptomnost statutéa spol€nosti nutnd v zemi (tuzemsku), kde offshore
operuje a vyuziva finamich ulev. Existence phych leteckych linek je tim
nejlepSim pédpokladem pro bezproblémovy “transfagditeli, piipadné dalSich

zamestnand@ spol&nosti v pfpadépoteby.

Obchodni tajemstvi

Mezi nejdiskrétnSi zen® pati staty Karibiku a evropské zeéms tradici
davéryhodnych  finandich instituci, p#deviim Lucembursko, Svycarsko,
LichtenStejnsko a také Kypr. Mira diskrétnosti se odviji od tvrdosti trestnich postiht
za poruSeni obchodniho a miry korupce v zemi. Nicnkéiérium diskrétnosti zegn
zalozZeni spolénosti neni tak zasadni jako diskrétnost geifzeni bankovniho .

Rychlost zalozeni, moznost odkupu existujicich firem

V obchodnim sv& mohou nastat situace, kdy prvkem, je@zm zvysit efektivnost
mezinarodniho deoveého planovani, je okamzita dostupnost offshoreegposti
nebo délka jeji existence,ipadnéobchodni historie.

Mezi zend, ve kterych je mozné ziskat jiz zavedenou Spuaist, pati vétSina
danovych raji i sofistikovanych zemi. Zéalezi spiSe na individidlnpiistupu
zprostedkovatelské agentury ke konkrétni oblasti, zda ahkl spolénosti
s pfedstihem a vede jejich registr, coz se samjo® promitne do konmé ceny
spoletnosti a ma dopad spiSe na konkérérvyhodu budovanou agenturou.

Zasadni rozdily ale jsou v délce doby zaloZzeni noveé &podti. Od nkolika dna
az po n&olik mésial v raznych jurisdikcich, proto se ndkiad v Ceské republice
odvétvi obchodu s tuzemskymi existujicimi spgiestmi dosud Usg@g#e rozvijelo,
nebot’doba zaloZeni byla relativiifouh& a administrativigaroha.

Finanéni ndklady na zaloZeni a provoz offshore spataost

Naklady zaloZzeni a spravy podnikatelskych instituci v jednotlivych offshore
lokalitach se vyrazhneliSi z hlediska nadnarodnich korporaci. Pro naak¥edni
spoleinosti by to byl wité jeden z kritickych faktar, ale na druhou stranu
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spol&nost, jez sefidi pouze krédem ,vyuzit offshore spétest jakmile na ni
mame“ nemd, ve st kvalifikovaného mezinarodniho siavého planovani, co
delat. Mimo to seridit pouze vysi aktualni nebo kratkodobé ziskovpgstiavadgici,
nebot pii zméné okolnosti se dalSi rok We z konkurerdi vyhody v podobé
offshore spolénosti mize stat rozhodujici zavazi na misce vah, jez zalyoalioj
malé firmy.

Lze fici, Zze zemi s nejmensSimi finaméi naroky na zaloZeni a spravu offshore
obchodnich spotmosti jsou klasické ,tropické* davé raje, slouzici obvykle jako
nominalni podilnici spolaosti etablovanych v sofistikovanych nd&ych rajich.
Naklady na postupy upl&dvané v rAmci mezinarodnihormtevého pldnovani se tedy
obvykle skladaji z naklada na keélik spoleg&nosti ¢i primarné z naklada na
spolecnost v sofistikovanych d@vych rajich. Obvykle pro nadnarodni investéry
obchodni spolénosti pak rejmeé financni naklad na #zeni a administraci offshore
spoleinosti nemusi byt zdsadnim kritériem pybéru lokality. SpiSe je tento naklad
casto pro potencialniho zajemce o investici do offshgpol€nost utujici, zda
vibec pistoupit k MDP a vas odradi ty potencialni zjemce, pra@ oy offshore

spoleinost nemusela byt vZzdyiposem.

Tabulka 1 VySe nakladovych polozek zaloZeni a spravy offshore &pudé

Polozka uUSD
néklady zaloZeni 500 - 5000
Pausalni poplatek — tzv. guvernérska gla 100 — 1000
registrace a domicilace spofesti 1000

(ztizeni sidla, apod.)

Ptipadné platby nominalnim zastuijpe 1000
sekretéské sluzby, virtual office 500
5800 USD

Celkem @ (v roce zalozeni)

(nasleduijici roky) 3500 USD

Pramen: Interni materidly Euro Tax Group; Kleig@in, Daové raje, 1998vww.lowtax.com
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Politicka a hospoddska stabilita zen&

Definovat politickou stabilitu zetv urtitém ¢casovém useku je obtizné. O i
je vytvdit progndzu budouciho vyvoje. Za stabilni Izediszn&it Gzemi “zavisla”
na svdovych velmocich, jako najdlad Monako, Lichtenstejnsko, Man, Bermudy,
Andorra, Campione d’ltalia a pak tr&s zen® relativné neutréini jako ostatni
Svycarsko globalngRakousko a Nizozemi.

Pri zvaZzovani investice do ménstabilni zem je pak rozhodujici podminka

moznosti rychlého msunu kapitaluigresidleni spoknosti v pipadépotieby.

Ménova a devizova politika zer

Jestlize v zemi existuje devizova kontrola i pro aktivity nerezidesuZ je¢astjsi
v evropskych statech, pak jeelba pozadavkim této kontroly vyhay&by nedoslo
ke zpd&né anulaci kontrakt Vyznamné je kritérium snadné &nitelnosti nény, jez

je ovSem v dnesni dolgdaiovych raji samozejmosti.

Pristup subjektia zemg zaloZeni offshore spoknosti do obchodr
uzavireného spoléenstvi zemi

V tomto kontextu vytanou v prvnitadé na mysli znevyhodmi dovoza
z n&llenskych zemi do zemi EU. Proniknuti do strukturvigaého obchodniho
spoletenstvi evropskych stata navic ziskani dalSich vyhod v podobapiklad
danovych uspor, je faktorem, jez zZim& zvySuje atraktivitu evropskych tlavych

raju. Typickou lokalitu spojujici tyto vyhody je ostrédan.

Daiiove zatizeni

VSechny zem nazyvané d@vymi raji poskytuji uéité daiové vyhody, ovSem
znané rozdily panuji v principech na jakych tyto vyhopypu zaloZeny. Prvni
skupina zemi s&adi mezi offshore lokality z toho titulu, Ze plodé#rei Zadné dah
nevybiraji, jako napklad Bahamy, Kajmanské ostrovy a dalSi karibskéézem

Druhd skupina je tveha staty, jez relativn¥ysoké danézavedeny maji, ale
prednttem dag obecnénejsou pijmy z aktivit realizovanych mimo Gzemi dané
zene nebo poskytuji moznostizeni nerezidentnich spéleostici jinych entit, jimz
fakticky nevznika povinnost odvaddai ve stat zaloZzeni, pokud v této jurisdikci

nepodnikaji. V tomto kontextu Ize zminit ridgad Belize ¢ Panamu.
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DalSi skupinou jsou zenkteré se staly davymi raji diky relativnéobecnénizké
mife zdan&i v kombinaci s politikou aktivni podpory zahr&mich investic a
vytvareni atraktivniho podnikatelského pri@sti, jez je obvykle doplmb siti smluv
0 zamezeni dvojiho zdani Sem lze zZadit piedevsim Irsko, Kypr, Mauritiusgi
s malou nadsazkou Slovensko.

Posledni skupina se pak sklada ze zemi, jez maji také relatygoké dangale
v ramci jejich pravnich norem lzdidit entity, jeZ mohou vyuZivat jak specifickych
vyhodnych daovych rezinii, tak si¢ smluv o zamezeni dvojiho zdarig Takovéto
danové réje se&asto vysoce specializuji nacity sektor investar. Urcité je vhodné
zminit Nizozemi, Lichtenstejnsko, Svycarskdvaltu.

V ne&kterych zemich se setkAvameasdvéomezenym d@ovym zvyhodgnim, jez
bylo obvykle vytvono pod tlakem OECD - FATE EU. Napiklad z offshore
spoleinosti na Cookovych ostrovech poZivaji finaieh Glev pouze ty, jez byly
zaloZzeny v letech 1981 — 1982, Madeira omezila svij liberalfstyg k daové
politice do roku 2011 a na Bahamach je doba osvobozeni od dani pouze 20 let.

Velmi dulezitym aspektem davého zatizeni je moznost, jez poskytujktee
zeme, a to vyhoda d#oveé diplomacie. Jedna se o individualnispip ke spoknosti,
kdy potencialni zakladatel offshore spwlesti projedna se spravcem dajaké
aktivity a v jaké mie by podléhaly zdam. Timto pistupem je znamé edevsSim
Nizozemi.

PrestoZe itidéni daiovych rap je vysoce zavagi€i a pouze orientai, pokud
budeme vychazet z faktu, Ze kazdynoay raj se zawmiuje na utity segment
potencialnich investdr pak na zakladgeografickych preferenci investolze dale
odhadnout, jaké duvody je vedou k&izovani offshore spotmosti. Mizeme také
fici, Ze investaiz raiznych zemi, budou preferovat odliSné jurisdikce -zakladé
danovych specifik jejich matské zens a jejich podnikatelského praeti.

Zcela specifickou skupinou z pohledundaé optimalizace jsou zemumoziujici
nizké zdanai pouze fyzickym osobam. Bavy domicil v takovych statech je ovSem
obtizné ziskat, nehled®a jeho ¢asovou, finandi a administrativni naroost.
Atraktivni lokality pro redomicilaci fyzickych osob zahrnujiegevsim Monaco,

Andorru a Mauritius.
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Rozséhlost s@& smluv 0 zamezeni dvojiho zdami jeZz dana zend
uzawvirela

Tento aspekt jei¢ba zhodnotit mdevSim v ramci strategického managamentu
vétSich spoleénosti, neb6 piimo ukuje vysi dani placenych spdlestmi v zemich,
kam v rdmci globalni obchodni strategie pronikaji. Pokud se mezinarotiovéda
planovani omezuje na region EU, pak saosti direktiv upravujici fimé dang
potteba déaoveého planovani klesa. Mnoho zemi v ramaialeé konkurence zavadi
jasna pravidla pro zdang& skupin spojenych spdleosti a poskytuje zavazné
posouzeni planovanych transakcich mezizsghymi subjekty.

NejrozsahlejSi siti smluv bezesporu disponuje Nizozemsko, dale néasleduje
s odstupem Kypr, Lucembursko, Svycarsko, Madeira. Mimo region EU pak probiha
boj o investory z asijského regionu mezi Hongkongem, Singapurem a Mauritiem, jez

se promit4 do aktualizace stavajicich smluv a uzavirani novych.

3.3.3 Dispozitivni formy podnikani prostiednictvim  pFimych
zahraniénich investic
Pravni forma, jiz ma mit potencialni subjekt — offshore spaist, se odviji od cile
planované investice do ze&ns preferendim daiovym rezimem, @ uz je tato zem
lokalitou pro investora cilovou nebo pouze lokalitou. Prébér a peédpokladana
¢innost zaklddaného subjektu determinuje typ <jpalsti, na ng potencialni
investor zardi svij zajem. A odliSné podminky jednotlivych zemi s grehtiim
danovym rezimem pro danou pravni formu detekovanou rmdénim investorem
jako nejvhodnjSi, mohou byt ufujici pro vyb& konené lokality pro #izeni
offshore spolénosti.
Na nasledujiciclidgdcich je podan phled o pravnich formach offshore spolesti

a charakterizovana jejich podstata.

Obchodni offshore spolénosti

Pro u&ly daiovych vyhod je pihosné rozlisit, zda je obchodni spolest zaloZena
dle specialniho zakona o sp&t@stech, coz je pravidlem vetsine daiovych raj,
ktera je daoveé osvobozena automaticky (International Business Gmypnebo zda
mistni zakony umaiilji vznik spolénosti na zakladgravniho pédpisu platného pro

vSechny podnikatelské subjekty v daném teritoriu, jakorikigal v Hongkongu,
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Irsku, na Kajmanskych ostrovech, Manu a v Pahamic¢emz tyto spolénosti jsou
ze zé&kona d#oveé zvyhodnéy, pokud nevyvijeji Zadné aktivity v miskzaloZeni,
popiipadésplni dalSi nalezitosti (Non-rezident Company) .

V ramci tohotoitidéni je vhodné zminitieti typ spolénosti, které nepodnikaji na
zaklad¢ zvlaStniho zakona a nejsou v ramci vSeobecnéhmiirapiedpisu daoveé
zvyhodreni. Ty mohou ziskat d@vé vyhody na zaklad®ficialni zadosti (Tax
Exempt Company).

Obchodni offshore spalaosti eské instituce respektuji a uznavaji.

Obchodni spolénosti mohou podnikat ve vSech oblastech s vyjimkou
bankovnictvi, pojigovnictvi a obchodu se zdravotnickym a vojenskym niggtam.

Tyto restrikce mohou byt v konkrétni zemi raesiy na dalSi oblasti.

Partnership

Partnership je spatenstvi nejmén&vou osob spojujicich své finariczdroje bez
povinnosti pisemné smlouvy. Vyhodou této formy podnikani je absence formalni
organiz&ni struktury, skutéené nizké finan&i néklady a Siroké pole pusobnosti

v podnikani. Partnership poziva rozsahlychalgch vyhod v daovych rajich.

Trust

Podstata trustu spiw& ve vztahu mezi osobou, jeZz naklada cgtymi aktivy
(spravcem) a osobou, které z téandsti plynou veskeré vyhody (beneficiant). Trust
muze byt zaloZzen osobou (zakladatelem), ktery slegugsEch svij ¢i nékoho
jiného. Ztoho vyplyvd moznost stejné identity zakladatele a beneficianta. DalSi
vyhody trustu dulezité pro mezinarodnindaé planovani spd¢aji ve snadnosti jeho
zaloZeni, moZnosti trustu viastnit spiiest a byt vlastng spol€nosti, osvobozeni
od povinnosti pgédkladat Ustnictvi ve v&Sing darovych raji, anonymita zakladatele
a beneficianta. Nevyhodou je, Ze zakladatel a beneficiant nemohou ovliviizs1ait
spoletnosti spravcem. Jako kontrolni mechanismus, vSakjujentzv. protektor
trustu, osoba, s niZz musi spravce s¥ojnost konzultovat. ¥tSinou se ale sprava
trusti svéiuje zavedenym trustovym spotestem, jejichz naplni je zakladani a
sprava trusi dle pi@ani klient.

Partnership a trust vychazeji z Common Law a na zaktat® je ceské pravo

neuznava a pravgddobnéby tato forma podnikani, pozivajici v zahgarinanych
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vyhod, v pfmém spojeni sitinosti v (R byla klasifikovana jako obchazetgského

prava.

Nadace

Naopak formou, jeZ je primarnZaloZzena na pravu kontinentalnim, je nadace.
Nadace je souisti naSeho pravnilfadu a je upravena vlastnim zakonem a také p
doladénim jeji zakonné Upravy byvala qunetem casté kritiky médii ve vztahu
k ne&kolika kauzam jejiho zneuziti.

Nadace je jasndefinovana pravnicka osoba, vznika az registraerakma v jejim
ptipad¢ konstituhi charakter, oproti trustu, kde ma pouze Ulohu atakbrni.

Z hlediska mezinarodniho tiavého planovéani je zdsadni, Ze nadaci nelze pouZit
pouze k obchodnim @im. Nadace maji vyznam wah daiovych rdjich, jejichz
instituce nad nimi nevykonavaji dohled, jinak je totiZspé sledovana u@jné

prosp&na énnost nadace a jindnhost limitovana.

Banky

Offshore banky jsou specifikem mezinarodnich aktivit. Prvni skupinu Ize
charakterizovat jako pobky renomovanych bank, vyuzivajiciipiiivych trokovych
a daiovych sazeb z jgiua bank a z vynas vyplacenych Klientm s navazujicim
prevodem vkladu klierit do této pob&ky, coz dive vytv&elo konkuregni vyhodu
neékterych bank, dnes pak je to pro velké banky existenézbytnosti.

Soukromé banky tvordruhou skupinu bank v offshore centrech a slouZdetim
vyhradnéuréovanym jejich vlastniky.

Finanti naroky na zaloZeni banky jsou z pohledu velkymiesnosti minimalni —
okolo 500 000 USD.

Pojistovny

Na stejném principu jako banky lze rozliSit i pépsny. Nizkd regulace
pojistovaci cinnosti a pausalnici velmi nizké zdam@i umozuje offshore
pojistovnam nabizet vSechny zékladni typy péjists finan&i efektivnosti vysoce
prevySujici b&né poji¥ovny. Toho vyuZivaji velké pojivny fizené
managementem s globalnimigitipem. Zavislé nebo-li kaptivni pajgvny poskytu;ji
smlouvy na miru “sgiznénym” spole&nostem a mohou sniZzovat vy zaklad

spolenosti zapojenych do offshoréettzce prostednictvim ¢astek pojistného
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zaplaceného émito spol€énostmi  kaptivnim  pojifovnam. MarZze kaptivnich
pojiStoven je nakonec k dispozici obchodnim spotestem z offshoreekzce.

Vybér formy spol€nosti, jak vyplyva z mgdchoziho, je velmi zasadnim krokem,
nebot’'obchodni spol;ost nesmi provozovat bankowviipojistovaci aktivity a trust
je v n&terych zemichéasto neakceptovatelny a vyuZziti obchodni shulsti
v otazkach optimalizace dani z rodinného majetku geskeho poplatnika je zcela

nemyslitelné.

3.3.4 Pravni a finanéni podminky zaloZeni a spravy offshore
spolanosti
PrestoZe zer) o kterych se zde pojednava, se nazyvajpdgmi raji, neznamena
to, Ze nemaji sva pravidla. V této kapitole budou charakterizovany diferenciované
pozadavky, jeZ jsou kladeny na jednotlivé offshore saisti a vysady, jeZ poZivaji

v zavislosti na oblasti podnikani.

Obchodni offshore spolénosti

Klasicka obchodni spotaost zizena pro (€ly mezinarodniho d@vého
planovani musi spbvat ugité pozadavky. Spotmost pt jednani s mistnimi aiy
musi zastupovat, ptlevSim pi zakladani, mistni “agent”, t&nou trustova
spoleinost nebo pravni kancéla

Spoletnost musi mit sidlo v dané zemi, zakladaci dokumgraty archivuje a
aktualizuje instituce obdobna obchodnimu téjst CR. V zakladaci smlouvé
spoletnosti jsou taxativnéduvedeny obvykle pouze ty aktivity, jichz se sgolest
zavazne ziika. V podstat miZze spolénost realizovat jakékoli aktivity kro#én
bankovnictvi, pojiSovnictvi, obchodu se zdravotnickym materialem a zéra.

Pro Gcely stanoveni dsového domicilu je nezbytné, aby spoiest byla také
z danového rajefizena. Na pFdchazejici podminku navazuje povinnost jmenovat
nejmén¢ jednoho nominalnihdeditele, véSinou rezidenta v konkrétnim itavém
réji, fyzickou nebo pravnickou osobu, jak vyZaduje jurisdikoeditel je odpovény
za b&né fizeni spolénosti a pravnéodpovdny za transakce spdleosti. Ri
zakladani spoknosti  solidni  zprosedkovatelska firma nabidne seznam
kvalifikovanych rediteli se statusem rezidenta a po uyb&onkrétniho statuté

obdrzi zakladatel signovanou a nedatovanou rezigfeattele. Tajemnikem ftize
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byt jak fyzicka, tak pravnicka osoba bez dalSich limitujicich faktdt nekterych
zemich je povinnost zatetnat jednu nebo dv&ekretéky, coz lze chapat jako
soucast politiky zandstnanosti daného statu, kompenzovanédevsim daovymi
vyhodami.

V z4vislosti na jurisdikci je feba k zaloZeni spaleosti minimalné jednoho,
obvykle viak dva, akciofié. Akciond& je pravnévlastnik spolénosti a niize jim byt
fyzicka osoba, spoteost nebo trust. Ve iné jurisdikci neni pravni podklad
k vydani informaci o identitakcion&i. Pokud je ale offshore spdleost zalozena
v lokalité, kde je vyZzadovana edkladaci povinnost seznamu akciiinaa rejstiku,
vazici se na povinné vypracovani vymogpravy, pak zprostdkovavajici kanceta
poskytne zakladateli fyzické akcie a nominalnimi akctos&gnovany, nedatovany
formul& o pievodu akcii, coz zakladateli zawye anonymitu, pokud si to @je.
Povinné zakladni jrni spolénosti se pohybuje od kélika tisic dolad vy3e. Ale
druhou otazkou je, kolik procent upsaného kapitdlu musi byt @kuteplaceno,
popiipadéza jak dlouho.

VySe upsaneho zakladnihogni je ukujici pro tzv. pausalni (guvernérskou)da
nahrazujici v nkterych oblastech da z pijmid. Tento postup je typicky pro
spoleinosti zaloZzené v Karibiku. V Evrogé obvykla povinnost splatit celé upsané
jmeéni, jako napi ve Svycarsku, Lichtenstejnsku, Lucembursku, Had&nda na
Kypru. Po vyizeni povoleni je ovSem mozZné nabidnout tyto akeebuarzeci
vefejnosti. Z tohoto pohledu je velice atraktivni Gréaa(kdysi byla jasnym
favoritem Niue), kde se z nominalngsokého jméni plati az nepinérené nizka
pausalni da pii pouziti preferetinich akcii. Druh a nominalni vySe akcii nejsou
obvykle v offshore lokalitach omezeny.

Jmeéno spoknosti musi byt schvaleno rajtem, jez dohlizi na dodrzovani reguli
upravujicich tuto problematiku. &8inou se omezeni tykaji pouzivani nazvi
obsahujicich finardi pojmy naznéuji spojitost se “zakazanoufnhosti.

Skalni daiové raje nevyzaduji vedeni etdictvi, pokud se nejedna o provozovani
¢innosti vyzadujici zvlastni licence a tedy anegkladani uzavék ci finacnich
vykazi. Zemi, kde Ize pravtimto zptisobem u&ét na administrativnich nékladech,
je piekvapiv velké mnoZstvi, mdevSim: Bahamy, Panenské ostrovy, Neuvis,
Anguille, ostrovy Turks a Caicos, Belize, Panama, Vanuatu, Nieu, Zapadni Samoa,

Libérie, Seychely a de facto také USA. Naopak staty, kde ¢éstiatvi je povinné,
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jsou tyto vyznamné diavé raje: Irsko, Kypr, Lucembursko, Svycarsko, N,
Madeira, Velka Britani¢i Malta.

Ve vdSing offshore jurisdikci neni uplbvana procentudlni daale je nahrazena
dani pauSalni nebo tzv. guvernérskou dani splatnou .vi@abdeykle byva ve vysi
nékolika stovek dolat, jejiz konkrétni vySe se odvozuje préad zakladniho jini
spoleinosti nebo typu zvlastni licence (pro banky, pajidy, trusty, atd.).

Tabulka 2  Riklady podminek zaloZeni offshore spéh@sti

v nékterych zemich

1

2

2 ano 0,5 ne 2 ne
2 ne 0,13 ano 21 ano
1 ne 1,4 ano 7 az 10 ano
2 ne 16 ne 14 ne
1 ne 98 ano 42 ne
1 ne 10 ne 2 ne
1 ano 5 ne 1 ano

Zpracovéano podle:  Bautzova LibuSe,ioea vyzva z Karibiku, Ekonom, ¥d998, ¢.18, s. 14 — 17www.lowtax.com
www.itpa.org

Offshore banka

Zakladni jngni bank se pohybuje kolem hranice 250 000 USD snogwn
splacenim do dvou let po zalozeni. Naklady na zalozeni se pohybuji také kolem
250 000 USD. Bankovni subjekty maji volbu mezkaiika typy licenci, v pipadé
volby n&teré z nich hradi pouze pausalnfida

Pro striktni vymezeni skupiny subjékjeZ mohou Usg@né Zadat o bankovni
licence, jsou dnes bankovni licence vi@aych rajich dostupné jen renomovanym

bankovnim donim, ale o to vice jsou prayini vyuzivany.
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Optimélni podminky pro zaloZeni offshore pokpdnachézelyéasto banky na
Nauru, Bahaméach, Kajmanskych ostrovech, Britskych Panenskych ostrovech, Nevis,
Grenad, St. Vincentu a St. Lucii. Kdysi legendarni lokalitpro offshore pobddg/
bankovnich dora bylo Vanutu.

Offshore pojistovna

Podobné¢jako banky i pojisovny mohou v offshore lokalitach ziskat vyhodné
podminky registrace. Po ziskani licence to uigg stanovena pausalni ia
odvozena od zakladniho §mi, nizké #izovaci a provozni naklady a minimalni
regulace ¢innosti ze strany statnich organa. SKuotgm daovym rajem pro
pojistovny je Nevis, kdeizzovaci poplatkyini okolo 2000,- USD a raii provozni
naklady do 4000,- USD. DalSi oblasti poskytujici vyhodné finampodminky
pojistovacim institucim je mdevsSim Nauru, pak také rfdgad Kypr, ostrov Man,
Bahamy, Kajmanské ostrovy, Grenada, Britské Panenské ostrovy, Anguilla a

Vanuatu.

Trust

PrestoZzeieskeé pravo trust, jako formu podnikani vychazejiahglosaského prava,
neuznava, lze ji vyuzit piaktivitach, jez nesifuji piimo do CR pro potebu
dlouhodobé ochrany majetku, jak egi konfiskaci v gpadé naplndi podminek
zavazku ruéni z titulu spolénika spolénosti, tak pro snizeni davého zatizeni
z majetku. Velmi velky manévrovaci prostor poskytuji zejména staty jako Nauru,

Gibraltar, Panama, Belize a posledni dobou Mauritius.

3.3.5 Z¥izeni udu obchodni offshore spol&nosti

Offshore spolénost nemusi mit @t v zemi svého zalozZeni, vkiérych gipadech
by to mohlo byt i riskantni (napiLibérie). RestoZze se to fite jevit jako
samozejmost, diky mystinu, jez panuje kolem offshore spéesti, se tato otazka
geografického umishi U&u znovu a znovu vyriaje.

Mezi faktory, které jefeba vzit v Uvahu piybéru zeng ziizeni bankovniho g,
pati:

1) stabilita ekonomického, &nového a politického prastdi zeng,
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2) anonymita bankovnich¢tii a pravni Gprava tykajici se bankovniho
tajemstvi. V tomto ohledu péttradicné mezi osvééené lokality Svycarsko,
Lucembursko, Lichtenstejnsko a Andorra;

3) charakter banky; za nejspolehlj§i Ize povazovat banky se statni
Gcasti nebo pobdey velkych mezinarodnich bank s tradici,

4) rozsah bankou poskytovanych sluzeb, jazykova vybavenost
kontaktnich pracovnika banky,

5) dostupnost nonstop sluzby vzhledemak@vym posuntim, moznost
apruznost komunikace,

6) stabilita nény ve které ma bytdet veden, jednozga¢ USD.

Lze tedy zalozit 8t bez fyzické navaznosti na madeou zemi offshore
spolesnosti, coz, jak se ukazuje,ude byt nkdy i Zadouci, pizohledn&i uvedenych

kritérii.

Z technického hlediska je ipizaloZzeni bankovniho @& spol€nosti obvykle
nezbytné:
- osobni pitomnost disponenta ti (zpravidlaj?
- cestovni pasi®véeiena kopie éditeli a vlastnikispol&nosti
- k nahlédnuti originél vypisu z obchodniho rijat
- ovéteni vypisu ministerstvem zahrénich vici zeng zalozeni
- zakladaci listiny a stanovy offshore spwlesti
- ovétené kopie uvedenych dokuména jejich peklad z jazyka anglického do
jazyka zem, kde sidli pobdka piislusné banky

- bankovni referenci na osobu zakladatel® (tejvdSi a nejbezpméjSi banky)

Muzeme konstatovat, Zze bankovniefjéna rozdil od offshore spdétesti, by ngl
byt bezpodminéné¢ v zemi svysokou obchodni kulturou a snadno dogtupn

zakladatelem. Pokud je &€k zakladan za @em zhodnoceni vkladu, pak je

12 Existuji zprostedkovatelské agentury, jeZ nabizi zaloZei korespondemé bez osobni fitomnosti.
3 pokud je vlastnikem offshore spémesti pravnicka osoba, pak tytéZ pozadavky na informace jako na offshorénsgble

jsou kladeny na tuto pravnickou osobu.
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prioritnim kriteriem vyb&u Urokovd sazba a kursové riziko,i mohledn&i
uvedenych faktat.

3.3.6 Vybér sty¢né agentury v lokalit€ ziizeni offshore spolénost

Sty¢na agentura¢asto ozn&vana zkracengako ,agent”, je spoknost, obvykle
ve forme trustové spoknosti, pfpadné pravni ¢i daiové kancelée, jez se
profesionaln¢é zabyva zakladanim offshore spaiesti a jejich spravou v mést
zaloZeni. Bez jeji asistence se podle narodnich pravnich nétéimpdaiovych raji
nelze obejit. Neopominutelnym kriteriem vyhéje davayhodnost agentury, na niz

je vhodné ziskat reference.

3.3.7 Penetrace offshore spolosti do (R

Béhem pedchéazejicich kroka byla popsan postup a okolnosti determinujici proces
ziizeni offshore spotmosti a pusobenéthto spolénosti v oblastech s prefererith
danovym rezimem, &iuz jako cilovych lokalitach, nebo pouze transfeabvy

Na tomto mist je relevantni nastinit pravni podminky podnikanhraainich
investofi ¢i obchodnikuprostednictvim offshore spot@osti v tuzemsku, nebat
pro vstup nejen nadnéarodnich subjekio CR mohou byttasto pouzivany offshore
spolednosti.

Zahranéni spol€nost, tedy i offshore, u nasuie investovat rkolika zpusoby, a
to za podminek jez ji stanovujgske pravni mdpisy.

1) Pro u&ly mezindrodniho d@vého planovani je mozné ozita za
nejproblematitéjSi formu organizaéni slozky zahranéni spol€nosti nebo-li
zahraniéni pobodky:

Nejedna se o subjekt s vlastni pravni subjektivitou v tuzemsku. Organstazka
je opravena podnikat na UzentR po zépisu do obchodniho réjkti na navrh
u¢inény zahranini osobou gimo nebo v zastoupeni (OZ 821, odst. 4), jagové
nasleduje po udeéni Zivnostenského opravmi¢ pokud zahragini pravnicka osoba
hodla v tuzemsku provozovat Zivnost. Zahtamniosoby, které maji pravo podnikat
v zahranti, se pokladaji za podnikatele podle obchodniho ikkio(OZ §23).

Opravnéi provozovat zivnost pro zahréni pravnické osoby v tuzemsku vznika
na zaklade¢ zivnostenského listii koncese, pokud spliji podminky stanovené

geskym osobam pro jeho vydani, coz musi dolozit &40
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Zahranéni pravnicka osoba provozujici Zivnost v tuzemskimfou organizéni
doZky, musi jmenovat odpod&iého zastupce pobyvajiciho na Uze@R a
splnujiciho vSeobecné i zvlastni podminky, se znalastfiny. Zahrarini pravnicka
osoba neni povinna ustanovit odpda&ho zastupce, jestlize vedouci jeji orgaimza
slozky, zapsany v obchodnim rdj&u, sphuje zvlastni podminky provozovani
konkrétni Zivnosti, ktery pak pbira funkci odpovdného zastupce (ZZ §11, odst. 2,
3,4,5).

2) Forma kapitalové @sti jecastym zpusobem podnikanii mouzivani technik
mezinarodniho dsového planovani. V tuzemsku tento zavazkovy vztatikéz na
zakladésmlouvy o tichém spotenstvi (OZ 8673 — 681) nebo prostym podilem na
zakladnim jméni ceské spolénosti.

3) ZaloZeni samostatného pravni subjektu v poddb&iné spolénosti je
obvyklym zpisobem penetrace offshore investoru do cilové Igkalestice, nebot’

z hlediska mezinarodniho tlavého planovani poskytuje maximalni prostor pro
optimalizaci obchodnich transakcich a zatowea jasny ,nediskriminovany* pravni

statut v ramci vSech oblastéského prava.

Pravnickd osoba zalozena jakoukoli formou v tuzemsku, jgiops$ti obchodni
zakonik, vznikd zapisem do obchodniho st Tato spolénost ¢i druzstvo,
ma daiovy domicil v tuzemsku a tedy i neomezenouialeu povinnosti \CR. Je

danovym rezidentem a devizovym tuzemcem.

Mezi zpisoby, jimiz se fiZe zahrariini spol€nost zapojit do tuzemskych aktivit,
patii také investice do neziskovych organizaci. Nasrmirgdd neposkytuje nadacim
& nada&nim fondam velky prostor pro mezinarodnindaé planovarf, takze
nejpouzivanigim zpisobem penetrace na nas trh bude zaloZzekinéagolénosti
zahranéniho investora jako obchodni spitesti.

14 Jako nafiklad v Lichtenstejnsku.
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3.4 Zdanéhi pFijmi nerezidend ze zdraf vCR v kontextu
dariového planovani
Nasledujicicast prace analyzuje podminky podnikani zakirdoh spolénosti

v tuzemsku v kontextu ukladané danjejich pfjma ze zdrofi v tuzemsku.

Zdareni v zemi zdroje

Za klicové ustanoveni pro mezinarodnindaou optimalizaci Ize povazovat 837
zakona o danich z ina: “Ustanoveni tohoto zakona se pouzije, jen pokud
mezinarodni smlouva, kterou j€eska republika vazana, nestanovi jinakto
mezinarodni déové planovani je tato t& relevantni mdevsSim v gpadg kdy je
takova smlouva uzaeha s daovym rajem. Pak totiz mderé pfjmy plynouci
spoleznosti zaloZené v offshore lokalize zdroje na UzenR se dani sazbou dle
uzaviené smlouvy o zamezeni dvojiho zdain¢jez mize byt nizSi nez line
stanovena sazba vnitrostatnineg@pisem.

Po implementaci sirnic EU do narodnich pravnidda ¢lenskych stat, dostava
zdan&i mezinarodnich transakci novy ro#m Smernice mimo jiné eliminuji
zdandi dividend, Uroka a licemich poplatki mezi spojenymi subjekty v ramci
EU'® a v pipads omezeni transakci subjektu na evropsky trh, patepatvyuzivani
siti smluv o zdangi dvojiho zdangi v ramci MDP klesa.

Na druhé strandmplementace s#mnic, jez jsou diasledkem snah o vyteof
nediskrimina&niho prostedi jednotného trhu EU, sebou nese ktekych pfpadech
zvysSeni atraktivity utitych evropskych zemi s preferenth daiovym rezimem pro
investory z n&enskych stdt. TeéziS€ daiového planovani se tedy gmasi na
minimalizaci daovych nakladu pitransferu zisku z EU zp&o zeng investora, coz
ovliviiuje vyraznévolbu jurisdikci, pés které investice do EU vstoupi, naldpr,
Holandsko &Maltu.

Zdareni v zemi pfimu

V zemi daového domicilu spolosti, tedy v daovém rdji, jsou tyto pfmy
offshore spolénosti pak zdan®y nizkou sazbou davého raje, pokud je zde itla

!5 CR implementovala nad ramec &mice pravidlo o osvobozeni dividend od darpijmu i pri transferu v ramotCR.
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vybirdna, nebo nejsou zdamg pokud daovy raj dai nezavedki dany pfjem od
danéosvobozuije.
Pokud je daovy raj ¢clensky statem EU, @b muze cerpat d@aovych vyhodc i

osvobozeni do darg titulu snérnic EU s ohledem na jejich iikhost.

Otazkou utujici vysi celkového zdamd transakce stava, jaké sazby smlouva
v tuzemsku pradila k pfimam z jednotlivych zdraj a pokud je nestanovujej
odkazuje na vnitrostatni edlpisy, pak je dulezité, jak se na jednotlivé zdroj@g
diva vnitrostatni pEdpis zeny, v niz je umisin zdroj pfjmu, tedyCeské republiky a
uginné pravni akty EU. C

Cesky pravnitad, v 8§22 zakona o danich Zjpii, taxativné vymezuje zdroje
piijmi nerezident na UzemiCeské republiky, z nichZ fiiny podléhaji zdarmi
v tuzemsku. Vzhledem ktomu, Ze toto ustanoveni zakona @ses destalé, tyto
ptijmy zde v celém Wtu nejsou uvaddy. Ale je nabizen komplexj& néhled na
tyto piijmy, a to z pohledu offshore spof®sti, tedy pravnickych osob, na jejichz

potencialni pijmy v tuzemsku rozbor omezime.

Na zaklad&aktu, zda smlouvy o zamezeni dvojiho zddrabvykle snizuji zdami
urgitych piijma rozliSenych dle zdroje, @eme pimy rozlenit. Hijmy
zahranénich spolénosti, tedy pravnickych osob, Ize dle zdroje v tuglamrozlisit

na ti skupiny:

Prijmy, jeZz smlouva o zamezeni dvojiho zdainé konkrétnim statem sice
upravuje, ale neposkytuje vyhodytipejich zdan&i. Z pohledu mezinarodniho
danoveho planovani se jedna v prvadg o piijmy stalé provozovny, jejichz paleta je
vétSinou modifikovana individualni mezistatni smlouygiicemz sazba, pro finy
definované jako plynouci ze stélé provozovny, neni snizovana a tijtoyppiné
podléhaji daovému reZzimu zegh umiséni stalé provozovny. V fjadé stalé
provozovny %izené pravnickou osobouQeské republiky se fjiny zdaiuji ve vysi
24 %',

'8 Prijmy z prodeje a uzivani nemovitosti uraigtch na GzemgR podIéhaji také vykné zdareni v CR.
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Tyto piijmy vymezuje 822, odst. 1 pism. (a) a odst. 3,ffpaul¢ modifikuje

mezinarodni smlouva.

Druh& skupina zahrnuje iphy, definované v 822, odst. 1 (c), jez sice pringar
podléhaji zdangi srazkovou dani ve vySi 25 %, ale potencia@akladaji vznik stalé
provozovny, za podminek stanovenych smlouvou, pokud ta existuje. Jedna se
predevsim o fijmy ze sluzeb, z obchodniho, technického nebo gngbradenstvi,
fidici a zprostdkovatelskéitinosti a obdobnychinnosti.

Tento okruh roz$uji piijmy ze stavebndnontaznich projekta staveni§ jez do
uplynuti doby, po niz zakladaji vznik stalé provozovny, zdgngrakticky nejsou,

pokud smlouva neduje jinak.

V ramci teti skupiny vylenujeme piimy, jejichZ daova sazba je obvykle ve
smlouvéach o zamezeni dvojiho zdahsignovanyctCR, snizena. Zarowejsou tyto
ptijmy predmétem osvobozeni ztitulu simic EU, i kdyZz v nkterych statech
srozdilnou uinosti u tiznych druht pifma. Jedna se ptlevSim o pimy, pievazné
vymezené v 822, odst. 1 (g), a to zejména @gmpt z Uhrad od poplatniki
sneomezenym d@vym domicilem v@® a pfjmy od stalych provozoven
zahranénich osob. Z pohledu mezinarodniho planovani je ayere, Ze mezi tyto
ptijmy pati mimo jiné dividendy, pimyslové a kulturni licen@i poplatky a uroky,
jez jsou vtuzemsku zdam¢ na zakladésmlouvy s konkrétnim statem snizenou
srdZzkovou sazbou danpokud takova smlouva existuje. Vipidékdy neni uzawdna
smlouva o zamezeni dvojiho zdamgpodléhaji tyto pfmy prevaznél5% srazkové
dani, pokud se nejedna o obchodni vztahyleaskym statem EU, kdy je zdari¢
téchto druha pijmt upravené sgrnicemi EU implementovanymi d@eského

pravniho &Adu.

3.4.1 Stala provozovna offshore spoknosti v CR (prvni skupina)

Vzhledem ktomu, Ze stald provozovna je kamenem Urazu mezinarodniho
planovani a ma vyznam pro vymezeni pole jeho ptasobnosiyjme& se ji nyni
trochu blize.

Stala provozovna vznika bugiimo zizenim organizéni slozky na UzemCR,
nebo jako nasledek toho, Ze doba realizace aktivit, fe¥agi zdroje zahrnuté ve
druhé skuping piesahne wité negetrzité casové obdobi, 8inou Sesti rsial,
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pokud smlouva o zamezeni dvojiho zd@npodminky vzniku stalé provozovny
nemodifikujet’. Mezi piljmy, jeZ se povaZuji za fjhy stalé provozovny, sedi také
ptijmy pochazejici z tzv. dovozagvozni obchodni reprezentace, jez dpéc

v uzavirani kontrakt'® Prakticky se stalou provozovnou ozog misto VCR, je?
vyuzivd daovy nerezident k podnikani vtuzemsku. Pokud jde astupnost
nemovitosti pro pdeby stalé provozovny, existuje vzhledem komezenim
devizového zakortd prakticky pouze jedna cesta, a to je dlouhodoby najem
nemovitosti. Ve smlouvach o zamezeni dvojiho zdané stala provozovna
vymezena jak pozitivn&ak negativnéVeétSinou se ve smlouvach nepovaZzuje misto,
jeZz je nakupim centrem zahratmi spolénosti v (R, skladem, apod. za stalou
provozovnu. Organizai sloZka, tedy i stald provozovna je, dle 835 Obcifito
zakoniku, povinna vést atnictvi.

Danova povinnost stalé provozovny je zé&@gsadna , vzhledem Kk jeji obtizné
vymahatelnosti v ppad¢ zruSeni stalé provozovny, ggiesenim povinnosti uhradit
zélohu dandve vysi 10 % z jakékoli platby ve prospsstalé provozovr®y, piicemz
se stava d@ovym dluznikem pravétuzemsky poplatnik, pokud tuto povinnost
opomene. Od 1.1.2004 se tato povinnost nevztahuje na stalé provozovny tezident
lenskych stdt EU a dal$ich stattvoiici EHP

Zajimavé pravni dodatky ke stalé provozown@ohledu offshore spaleosti

823 odst. 11 zdkona o danich Zrpii fika: “ U stélé provozovny neibe byt zaklad
dane niZsi nebo dasiova ztrata vyssi, nez jaké by dosahl z téZze nedim@ddnosti
vykonavané za stejnych podminek poplatnik se sidldaydlis¥m na GzemCeské
republiky.” Z predchoziho vyplyva, Ze nelze navrSovat naklady spat&ozovny

Vv ramci etézce organizénich slozek a offshore spéteosti.

7. o danich zifjma: §22 odst. 2: “Stalou provozovnou se rozumi misto k vykimosti poplatnii uvedenych v §2 odst. 3

a 8§17 odst. 4 na UzendiR, nag. dilna, kanceld misto k &Zb¢ prirodnich zdra}, misto prodeje (odbyti&, stavenist.
Stavenist, misto provaéhi stavebs montaznich projekta dale poskytovaniinnosti a sluzeb uvedenych v odst. 1 pism. c)
poplatnikem nebo za¥stnancii osobami pro &ho pracujicimi se povazuji za stalou provozovrtasghne-li doba jejich trvani
Sest ndsial v jakémkoliv obdobi 12 kalen##ich nesiai po solé jdoucich.”

18 Tyto pijmy podléhaji zviastnimu rezimu zdami dle §23, odst. 11, zakona o danichijm, ktery ale nevybguje z princig
zdareni stélé provozovny, ptez nebudouigdnitem detailgjSiho rozboru.

9817, devizového zakona

20 74kon o danich zifymi, §38e

21 7akon o danich zifima, §38e
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Judikat ECJ ,Marks and Spencer* C-446/03 vnasi novy pohled navoa
konsolidaci, jezCeské republika zatim nepbusti atikéa , ... v disledku toho,
prokaze-li tedy wlenském st@tmate'ska spolénost-rezident dasiovym organum, Ze
jsou tyto podminky spiny, je v rozporu se svobodou usazovani, aby bytausgtha
moznost této matské spolénosti odeéist ztraty vzniklé v jeji demé spolénosti-

nerezidentu z jejiho zisku zdanitelného v torfeaském stat”

Zhodnoceni

Stala provozovna pho neposkytuje zjevné vyhody vramci mezinarodniho
planovani vzhledem k detailnim opatim zakona.

Urceni okamziku vzniku stalé provozovny, jez je praiiaréovan na zakladé
mezinarodnich smluv a vnitrostatnich egpigi, je nejobtiznSi a zarove
danového planovani, nebot¥ymezuje hranici mezi¢innostmi z nichz pgimy
podléhaji plnézdan&i v zemi zdroje a aktivitami, z nichz pramenici fpyanejen

finan¢ni, je mozné v ramci mezinarodnihaideého planovani, optimalizovat.

3.4.2 Aktivity potencialné zakladajici vznik stalé provozovny (druha
skupina prijm)
Pronenlivost zdanai téchto pfjmu bude pédnttem aplikace na nasledujici mozné
situace. Zdangi tchto pijmia se odviji od kombinace dvou fakibor(ne)existence

smlouvy a zda bylo fekroeno obdobi stanovené zdkonem nebo smlouvou.

Ptijmy dle 822 odst. 1 pism. c, zakon&b86/1992 Sb., o danich Zjpita

1) Neni uzavéna smlouva o zamezeni dvojiho zddnpak: Do uplynuti doby

Sesti nEsial vyvijené cinnosti, kterd zaklada vznik stalé provozovny dle
seského pravnihgadu, se dimy zdaiuji 25%2% Po vzniku stalé provozovny

jsou nové pifmy zdan&y b&nou sazbou darg piijmu pravnickych osob.

2) Smlouva o zamezeni dvojiho zdahge uzaveéna, pak: Zalezi na tom, zda

smlouva ukladé srédZzkovou tlaz tchto pijmi z doby ped vznikem stélé

22V piipads piijma z finaréniho pronajmu 1%, viz. §36, odst. 1 pism. a
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provozovny¢i nikoli. Pokud ano, pak zdané pfijmu z doby po vzniku stélé
provozovny sefidi ujednanou sraZzkovou dani. Mgedé kdy grijmy pred
vznikem stalé provozovny srazkové dani podle smlouvy nepodléhaji, jsou
zdan&y po vzniku stalé provozovny zdangvesSkeré fijmy, i ty piijaté pred

vznikem stalé provozovny, jednotnou sazbdu.

Ptijmy ze staveniS a stavebndnmontaznich projekit definovanych v §22, odst. 2,
zakona ¢586/1992 Sh., o danich Zjpita

Pokud smlouva nestanovi jinak, vyplyva ze zakona, Ze tyifmyido uplynuti

doby zakladajici vznik stalé provozovny nejsou zagna po uplynuti této doby,
podléhaji zdamdi pouze nové jpimy, na n& je nahlizeno jako na iphy stalé

provozovny.

3.4.3 Licené¢ni poplatky, dividendy a uroky aneb k jadru véci (tieti
skupina prijm)

Ptfi rozboru podminek zdané této teti skupiny piima zahrantnich spolénosti
v tuzemsku je nutné adaznit, Ze po ppojeni Ceské republiky k Evropské unii
nastaly diametraln&dliSné podminky pro zdan&dividend, Uroku a poplatka.

Tyto pifjmy plynouci z R subjektu etablovaném v jinétlenského statu EY
jsou osvobozeny od dani Zjpiti, pokud matiska spolénost ma stanoveny podil na
zakladnim kapitalu ddeé spoleénosti pt splnéni ¢asoveho testu. Pravidla
osvobozeni vychazeji ze gmic uvedenych v kapitole 3.2.6 tohoto textu a kfej
podoby, v jaké byly implementovany deského pravnihcatiu?’

Naopak v situaci, kdy tyto piny plynou subjekim z n€&lenskych zemiicsubjekt
etablovanych v EU, jeZz nesplji podminky osvobozeni, je tato skupindjmii
plynouci ze zdrdj na izemiCR zahranini spol&nosti obecngpiedmstem srazkové
dang pievaznéve vysi 15%. Nicméngokud existuje mez{R a statem piemce

smlouva o zamezeni dvojiho, je to zaklad pro mezinarodni planovastera#ho na

2 Jak jiz bylo uvedeno,ifimy stalé provozovny obvykle nepoZivajintaych vyhod ani ve smlouvach o zamezeni dvojiho
zdareéni, jedna se tedyipvazié o 24 % sazbu d&n

% neboCR

%5 7akoné. 586/1992 Sb., o danich #jma - §19 (1) ze) aZ zk)
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redukci zdandi piijma, nebot ve smlouvach o zamezeni dvojiho zdsingsou
zpravidla pravédaiové sazbydchto @ijma v zemi zdroje ¢CR) redukovany na 10%,
5% ¢ 0%.

Znamena to, Ze tyto fiiny ze zdroje na Uzem{R, jejichZz beneficiantem je
cizozemec z n#enské zemy, s niz maCeska republika uzaghou smlouvu o
zamezeni dvojiho zdang jsou VCR daiové ménézatizeny, nez tytéz fjiny piijaté
cizozemcem ze statu mimo EU, jeZ neni sigieatéatakové smlouvy s®. Konkrétni
vySe zdangi je pak zavisla na redukované sada&éstanovené ve smlouv®okud
je vyhodna smlouva o zamezeni dvojiho zdanizavena se statem s preferafné
danovym rezimem, pak se @sun daového zatizeni do offshore lokality stava
vhodnou technikou mezinarodnihondaého planovani za vyuziti smluv o zamezeni
dvojiho zdanai.

Pred vstupem do EU byly vyhledavany potencidlnimi steey meziclenskymi
staty EU takové zem které ngly vyhodné smlouvy eliminujici zdané dividend,
droki a licendich poplatki v cilové rigenské zemi investice (napfR) a zarova
piijmy piijaté z cilové lokality (napiz CR) zdaiovaly ve své jurisdikci miniméalné
Nékteré z &chto stal, v rdmci konkurerdiho boje o investory, zabudovaly zarave
do svych pravnickkadu mechanismy, jez umidji snadnou redistribuci zisku dale
do méng¢sofistikovanych offshore lokalit s minimalnimraevym zatizenim. A prav
tyto mechanismy mohouigtat po vstupu novych zemi do EU rozhodujici kniberi
pro investory pivybéru transferového statu ipinvestici doCR a zemi sedni a

vychodni Evropy.
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Tabulka 3  Riklady procentickych sazeb sraZzkovych danfidaych nerezideni

ze zdroji v tuzemsku ve smlouvaciR o zamezeni dvojiho zdami s vybranymi

zemgmi

Nizozemi 10; O* 0 5

Kypr 10 10; O** 5; O***

Lucembursko 15 0 10; O***

Irsko 15; 5* 0 10

Svycarsko 15; 5* 0 10

Malta 5 0 5
Zpracovano podle: cds.mfcr.czwww.itpa.org Klein Sepan - Karel Zidek, Deové raje, 2002uww.lowtax.com

* - pfi U¢asti na zakladnim jémi spol€nosti &tSi nez 25%

** - vladni Gvéry osvobozeny

**  _gsazba z kulturnich licenéf

Tabulka 4 Porovnani sazeb da&n z rékterych pijma ze zdrog
vtuzemsku pro subjekty etablované v EU s ndrokem na osvobozeni, cizozemce z

nesmluvni zer a cizozemce ze smluvni z&ém

Subjekt p Fijimajici_zisk

- U¢innost od 1.1.2011

Toto porovnani ukazuje jasné vyhody vyuZivani offshore gpo#ti pi investicich

do CR. Tento pghled umottuje oviem pouze dil zavd. Pro ugeni celkového

2 Kulturni licence jsou autorska prava - na rozdil adnyslovych licenci jako patenty, gmyslové vzory, atd.
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danového zatiZzeni subjektu je druhym dilem mozaiky w&e¢z piijmt stanovena
v konkrétni zemi, v ndZ mé spolénost déovy domicil. Za piklady byly vybrany
zems, s nimiz maCR smlouvu o zamezeni dvojiho zdan& které jsou zarove

danovymi raji.

Tabulka 5 Sazba dah z jednotlivych pijmai ve vybranych dadivych
r4jich stanovena pro offshore spaleosti na zakladé&nitrostatnich padpisi®’
Licenéni
Dividendy Uroky poplatky
Zemé (sazba dar %) (sazba dar¢ %) (sazba dar¢ %)
Nizozemi 0 0* 2-6 **
Kypr P 0 10%+* 1O*r*
Lucembursk® &7 0 0 0
IrskoP %) 0 0 0
écharSkd’ (83%); Doft 0 _ 15SpeC|aI 0 _ 15SpeC|aI 0 _ 155pe(:|al
Malta™" 35 35 35

Pramen:Interni materialy Euro Tax Group; Klein &én, Daiové raje, 1998; PetroviPavel, Encyklopedie davych raji,
1998; Velo Lucio, Daoveé raje swta, 1997

* - v Nizozemi funguje, ke snizeni devizového a&ravého rizika transakci, systém “back to backfj¢pk, kdy
nizozemska finaini offshore spoknost si @ij¢i od zahranini spol€nosti, gicemz dle objemu gcek a vztahu mezi
z(kastrénymi osobami sniZujicim riziko, jsou stanoveny minimalni poplatky za sluzby poskytnuté&nfinafishore
spole&nosti, coz je vlasthdai (ne@ima linearni zavislost vysaijgky a poplatku: od 3% do 25% z vys&¢ky), nasledn pak
finaneni offshore spoknost pij¢i tieti spolénosti v Nizozemi, jez je déi@nou dc&nou spolénosti prvniho poskytovatele
Gvéru, picemz jde o jinou ’nu, nez ve kterégwodne pajcku piijala => pokud spoknost taktoserpd z cizich zdréj je nutné

ceny za poskytnutitgpeky povazovat za naklad

ki - dle objemu gijmi (negima linearni zavislost)

P - pau$alni daneboli guvernérska dav % ze zakladniho jami placena réng)

Doff - jednotna sazba daplacena ze viechijmi offshore spoknosti

ok - ale pouze z 50% zakladu datvoreného fijatymi Uroky, takZe vyslednéa sazba je redukovana na 5%

Fkkk

" 5% z filmovych prav

Special “Svycarsko maitstupiovy daiovy systém (mistni, kantonovy a federalni, se skdt@romsnlivymi daiovymi

sazbami vytvéejici samostatny st daiovych raji ve kterém najde sy oblibeny kanton kazdy; obetse za favorita povazuje

kanton Campione d’ltalia)

M " zaplacena daje ve &tsin¢ své vyse refundovana po vyplaceni dividend nerezidentnim akiorepolénosti

pfimo spravcem dana dale offshore spaleosti pozivaji Siroké spektrum vyhod giwaje da@ovymi prazdninami a kare

plnou odpgitatelnosti néklaiél na studie proveditelnosti

" 7a predpokladu spkni podminek pro ziskani maximalnich vyhod poskytovanych offshorecspstem a zaipdpokladu
vyuziti nejvyhodsjsi formy spolénosti pro dany &el.
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Pokud spolénost neni osvobozena z titulu implementovanychérsin EU od
zdanéi dividend, arok ¢i licen¢nich poplatkia, pak absolutni procenticka vyse
celkového daového zatizeni skupiny zahranich spolénosti jako celku zéchto
piijmi ze zdroje na Gzenteské republiky zavisi na sazl&né vybrané formou
srazkové dandle mezinarodni smlouvy ve statu zdrojrpi (CR) a na sazbdang
z téchto pijmu offshore spolénosti ulozené v daovém raji.

3.4.4 Anti-avoidance ustanoveni

Mimo omezeni avoidance technik, jez jsou dnes jiznb& soudsti smluv o
zamezeni dvojiho zdané a pravnich regulativ, jimiz je svazana problepiati
¢innost stalé provozovny, lze povazovat za vysocevegltni nkterd ustanoveni
naseho pravnihéadu, jeZ snesou oz¥eni za alfa a omega anti-avoidance zakond.
Z pohledu mezinarodniho tiavého planovani spiSe za omegu, nepokud tchto
ustanoveni nebude dbano, smysl adavSim legalnost davého planovani ziaé
poklesné®.

Kli ¢ové ustanoveni 823 odst. 7 zakon& 586/1992 Sh., o dani zijmu tvori
prvni pili ¥ antiavoidance prava v (R — transferové ceny:

» LiSi-li se ceny sjednané mezi spojenymi osobami od cen, které by byly sjednany
mezi nezavislymi osobami vedmych obchodnich vztazich za stejnych nebo
obdobnych podminek, a neni-li tento rozdil uspokajimiozen, upravi spravce dané
zaklad dané¢poplatnika o zjigny rozdil; nelze-li utit cenu, kterd by byla sjednavana
mezi nezavislymi osobami veéimych obchodnich vztazich za stejnych nebo
obdobnych podminek, pouZije se cena djét podle zvlaStniho pravniho
predpisu.la) Za cenu, ktera by byla sjednana mezivigyai osobami v tzhych
obchodnich vztazich pAtanoveni vySe urdku pijcek,20d) se pro @y tohoto
ustanoveni povazuje Urok ve vy3i 140 % diskontni Grokové szedké narodni
banky platné v dob&zaveni smlouvy; toto se nepouzije vigade kdy sjednana
vyse Urok u pujcky je niz8i nez arok ve vysi 140 % diskontni UroleazbyCeské
narodni banky platné v dohezaveni smlouvy, ad¢itelem je osoba s bydl&h nebo
se sidlem v zahratii nebo je vritelem spolénik neboclen druZzstva uvedeny v § 2
odst. 2 a § 17 odst. 3. Toto ustanoveni se nepouiijgof@atném poskytnuti mistnosti

28 7avaznost ekterych tchto ustanoveni vyzdvihuje i zakon o danichijmi v §22, odst. 1, pism. g, oddil 3., kde jasn
specifikuje, Ze za podily na zisku, plynouci ve péobpnereziderit od rezident a od stalych provozoven, se prely zakona
povazuje i zji&ni rozdil mezi sjednanou cenou a cenou obvyklou na trhu (823 odst. 7 téhoz zdkona) a dale uroky, které se

neuznavaji jako vydaj (néklad) dle §25 odst. 1 pism. w téhoz zakona).
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S nezbytnym vybavenim z@mtmavatelem odborové organizaci pro nezbytnou
provozni énnost. Spojenymi osobami se pr&lyctohoto zakona rozumi

a) kapitalow spojené osoby, gom

1. jestlize se jedna osobaipro podili na kapitdlu nebo hlasovacich pravech éruh
osoby, anebo se jedna osobanp@ podili na kapitalu nebo hlasovacich pravech vice
osob; a pitom tento podil pgdstavuje alespor 25 % zakladniho kapitalu nebo 25 %
hlasovacich prav&chto osob, jsou vSechny tyto osoby vzajemsebami pimo
kapitdlow spojenymi,

2. jestlize se jedna osoba népo podili na kapitalu nebo hlasovacich pravech
druhé osoby, anebo se jedna osob@mm* nebo nepmo podili na kapitalu nebo
hlasovacich pravech vice osob; aitpm tento podil pgdstavuje alesporn 25 %
zakladniho kapitédlu nebo 25 % hlasovacich préehto osob, jsou vSechny tyto
osoby vzajemnesobami kapitalo¥spojenymi,

b) jinak spojené osoby, kterymi jsou osoby

1. kdy se jedna osoba podili na vedeni nebo kontrole jiné osoby

2. kdy se shodné osoby nebo osoby blizké20c) podileji na vedeni nebo kontrole
jinych osob, tyto jiné osoby jsou vzajenmsobami jinak spojenymi. Za jinak spojené
osoby se nepovazuji osoby, kdy je jedna osteeerh dozafich rad obou osob,

3. ovladajici a ovladana a také osoby ovladané stejnou ovladajici osobou,

4. blizke,20c)

5. které vytvaly pravni vztah pegvaznéza welem snizeni zakladu damebo
zvyseni dasiové ztraty."

Na zakladéproblematického uplabvani uvedeného ustanoveni, mohou poplatnici
vyuZit institutu zavazného posouzenkzaloZzeného na principu ,advance ruling”.
Moznost vyzadat si od spravce dar@vazné posouzeni vychazi z relativioveho
ustanoveni838nc ZDP,jeZz navazuje navazuje rg&4b zakona¢. 337/1992 Sh o
spravé dani a poplatki, ve zné pozd§Sich pedpidi, ktery upravuje postup pr
vydavani zavazného posouzeni obe@i€emz utuje vyuZziti zavazného posouzeni
na piipady tzv. pévodnich cen (viz. Sémice OECD o p#vodnich cenach pro
nadnarodni podniky a davé spravy - OECD Transfer Pricing Guidelines for
Multinational Enterprises and Tax Administrations).

Zavazné posouzeni gifird principy pgdkeZznych cenovych dohod ve smyslu
zminéné Snérnice OECD (odstavce 4.124 - 4.166) a dalSich meadmich
standardu (napitzv. Advance Pricing Agreement).

Zavazné posouzeni dava poplatnikim moZnost itowii predem, zdazpisob
tvorby cen, které jsou sjednavané mezi spojenymi osobami (sdruzenymi podniky), je

pro Uely stanoveni zakladu dang souladu s principem trzniho odstupu, jak je

-64 -



obsazen ¥lanku 9 - Sdruzené podniky, smluv 0 zamezeni dvgiten&i a v § 23
odst. 7 ZDP29.

Hlavni, druhy pili ¥ anti-avoidance opafeni, zakotveny v 82 odst. 7 zakona
¢. 337/1992 Sb., o spravdani a poplatki, stanovi, ze
“P7i uplatiovani dasiovych zékon:i v danovéimeni se bere v Gvahu vzdy skofe
obsah pravniho dkonu nebo jiné skiesti rozhodné pro stanovedi vybirani
dang¢, pokud je zageny stavem formalngravnim a lisi se do hd”.
Z tohoto ustanoveni a jeho praktické aplikace vyplyva, Ze poplatnik, jenz je v tomto
kontextu nositelem diitkaznihoebiene, musi prokazat, Ze jetinnost souvisejici
s offshore spoknosti neseruje vyluhé k obejiti daiové povinnosti, ale Ze vyuzil
moznosti, jeZ mu poskytuji dasiové raje mzhodovani o gmych investicich, za
Ucelem optimalizace zisku. Znamena to, Zze schémaomdfsdpolénosti musi byt
regulérni, nejen z hlediska pravni¢ads dot'enych zemi, ale spelgost musi mit
realny podklad, materialni a personalni zakladnu, musividre vychazet
zobchodnich zaji zakladatele a byt z&héna do schématu, jez je fufmim
retezcem obchodnich spdleosti. Tyto skut@éosti musi byt zpravidla takeé
prokazatelné pgd soudem. Z p#ichoziho také vyplyva, Zze mezinarodni dasiové
planovani, jez ma byt skut® v souladu nejen s textem, ale také duchem zakona,
neni, ve valné d&sSine prpadi, uené malym a seédnim podnikatelskym
subjekiim®.

Vysledkem anti-avoidance legislativy je takéieti pili¥, jeZz se odrazi v textu
825, odstavec 1, pism. w, zdkona $86/1992 Sb., o dani zijjm:

“(1) Za vydaje (naklady) vynaloZené k dosazeni, Zajig udrZeni gfmi pro
dasiové Uély nelze uznat zejména:

w) aroky z G¥riz a pujiek, u nichZ je &itel osobou spojenou ve vztahu k
diuznikovi, a to ve vySi Urdkz ¢astky, o kterou uhrn éwi a pujek od spojenych

osob, v pribehu zdaszovaciho obdobi nebo obdobi, za & podava dasiovéipnani,

2 |nstitut zavazného posouzeni j€R relativre novy a je daten dal$imi pravnimi normanti doporwenimi: § 2 odst. 9
zakona¢. 337/1992 Sb., o spr&wdani a poplatk D-258, D-292, D-293, EU Point Transfer Pricing Forum/ EU TP
documentation a §66a odst. 9 zakéna13/1991 Sb. Obchodniho zakoniku.

30vyjimku tvori fyzické osobysi malé spolénosti viastnici pimyslové licence s vysokym potencialnim ziskem v budoucnosti.
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presahuje Sestinasobek vyse vlastniho kapitalu,géjgmcem Ggru a pigcky banka
nebo pojiovna, neboctyrnasobek vySe vlastniho kapitalu u ostatnickjepiai
Gveru a pujcek. Do G¢ru a pujcek se nezahrnuji dwy a pujcky nebo jejichcast, z
nichZz droky jsou sow@sti vstupni ceny majetku, a dale prokazatghoskytnuté
bezldrodhé Uvry a pujcky. Toto ustanoveni se nevztahuje na osoby jinajers®o
uvedené \8 23 odst. 7 pism. b) b@d5, na poplatniky uvedené& 18 odst. 3, na

burzu cennych papi’®® a na poplatniky uvedené v § 2

Zavérem k anti-avoidance tykajici se dani z pijm

K problematiky anti-avoidance, z pohledeského zadkona o danich Zjmii, je
nutné poznamenat, ze obchody a transakce jez respektuji uvedené anti-avoidance
ustanoveni zakona, ale ve svém dusledku vyvolavaji otazky ucfifadm Gadua,
nejsou v sofistikovaném mezinarodnimndaém planovani z&douci. V takovych
ptipadech totiz zalezi vzdy na individualnimgbiipu konkrétniho organii dokonce
pracovnika spravce dana ponechavat oité aspekty oblasti, tak citlivé jako
mezinarodni d&oveé planovani, svym zptusobem na nahddé oznéit za zbyt€ny
hazard. Vyznam tohoto hramiho pistupu ale vzroste v zemich, jez umoj
danové vyjednavani, a kde Izegatem dohodnout se spravcem dapésob a vysSi

danoveho zatiZzeni ditych aktivit.
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3.5 Investini pobidky VCR

Zakon¢. 72/2000 (ZIP) novelizoval zakon o danich grpia (ZDP) a vlozil do ng
dvé nova ustanoveni 835a a 835b.¢Zhto ustanoveni zakona o danich gnpi
vyplyvd moznost ziskat po spimié vychozich a nasledném phié“provoznich”
podminek az desetileté itlavé prazdniny, jeZ se z pravniho hledis&di do skupiny
slev na danich. DalSi formy inves&tich pobidek vyjmenovava 8§1(2) zakona 72/2000
a jedna se dotace obcimipiytvareni pamyslovych zén a hmotnou podpora
vytvareni pracovnich mist a rekvalifikace z&smand.

Ze zakona jashvyplyva, Ze o pobidku fife zaZzadat jak pravnicka, tak fyzicka
osoba, pokud prokaze schopnost splnit a dodrZzovat podminky vSeobecné a stanovené
zvlastnimi pedpisy (835a, §835b zakowa586/1992 Sh., o danich Zjpiti, ve zn&i
zakona¢. 72/2000; 85a a 86b zakora 9/1991, o zawstnanosti a pusobnosti
statnich organiCR na Gseku zadstnanosti, ve zmi pozd§sich piedpis). Zda
potencialni Zadatel o poskytnuti investi pobidky vede d@vou evidencidi
Gcetnictvi, neni pro schvaleni pobidkyuyici.

Pro uplatn&i slevy na danich je nezbytné splinit nasledujidnpioky:

1. splnit vSeobecné podminky dle 82 zakén@2/2000 Sb. a z&roke

2. obdrzet pislib investéni pobidky (od MPO po vyjadhi ugené
organizace a nasledném schvaleni dislpgnosti budMF nebo MPSV
na zaklad&adatelem mdloZzené dokumentace) a

3. splnit zvlastni podminky dle §35a zakon&86/1992 Sb.

VSeobecné podminky stanovuji technicky a étlovy charakter podporovanych
investic. Podminkou, kteréa je kritickym faktorem omezujicim skupinu potencialnich
uchazéu o investéni pobidku, se stava pismeno e) a Rujici minimalni objem
investice:

ZIP 82 (2) e)vynalozeni investich prostedki na pofzeni hmotného a
nehmotného investiho majetku nejméne v castce 350 000 000 K, pricemz
nejménecastkal45 000 000 K musi byt krytadastnim jmenim (u f.o. vlastnimi
prostredky);

f)  zaplacenicastek na pdizeni hmotného a nehmotného investio majetku,

stanovenych podle pismene e), nejdél& det od vydani rozhodnuti o slibu podle
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85; v oduvodenych pfpadech nize MPO na Zadost tuto lhitu prodlouzit nejdéle
o dva roky

V ptipadé realizace investice v okrese, ve kterém je v dpbdani Zadosti mira
nezangstnanosti podle statistiky MPSV za uplynulé pololejménéo 25% vySSi
nez praimérna mira nezamgstnanosti minimalni pozadovany objem investice se
shiZzuje na 175 000 000&a mira kryti Yastnimi zdroji na 87 500 000 K.

Ustanovenim dogiljicim uvedenou podminku a omezujicim mezinarodinoda
planovani je 82 (3), jez uvadi, ze dastek vySe uvedenych se nezahrnuji platby na
zakladésmlouvy o penechani w do uzivani, v niz si strany sjednaji, Ze uziviel
opravn& koupit ve.

Tato formulace zcela nekoresponduje s definici smlouvy o fimamdronajmu
snaslednou koupi najaté ai¢ ale Ize se domnivat, Ze za ni ma byt podiedgiav
tvarci zdkona povaZzovana a nasledme oekavat, Ze exekutivou v praxi pak bude
uvedené ustanoveni v tomto duchu realizovana.

Administrativni podrobnosti a technické detailiskani prislibu investiéni
pobidky upravuje zbyvajicicast zakona¢. 72/2000 Sh., zakona o inveéstich
pobidkach. Garantem igtibu investtni pobidky je Ministerstvo fmyslu a
obchoduCR, které pislib pobidky pid&luje na zéklad&pravy agentury Czechinvest
hodnotici kvalitu projektu a po obdrzeni vyjadf ministerstva wené piislusného dle
charakteru zadosti o ziskani pobidky (Ministerstva fin&iRRti Ministerstva prace a
socialnich v&i CR).

Pokud poplatnik uspeé a ziska gslib investéni pobidky, pak pro délku obdobi pro
néZ bude moci tuto pobidku, za gupokladu pIndi vSeobecnych a zvlastnich
podminek, zalezi na faktu, zda pro poskytnuilgiu zahajil podnikani,itnz napinil
podminku 835a (1)a a ime vyuzit desetiletych davych prazdnin dle §835a (3).
V piipadézahajeni podnikani po ziskanigiibu, stdva se pro poplatnika relevantnim
ustanoveni 835b (1) a mam pravo uptatat pdileté daiové prazdniny dle 835b (4).

§ 35a

(1) Poplatnik, kterému byl poskytnutigib investini pobidky podle zvlastniho
pravniho pedpisu, ktery pro poskytnutiipitbu zahjil podnikani a zaregistroval se
podle zvlastniho pravniho p#pisu jako poplatnik,mizze sphiuje-li vSeobecné
podminky stanovené zvlastnim pravniredpisem a zvlastni podminky stanovené

timto zdkonem, uplatnit slevu na dasi to:
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a) jde-li o poplatnika danez pAjmi pravnickych osob, ve vySi 24% ze
zakladu danépodle8 20 odst. 1 sniZzeného o polozky poglid4a § 20 odst. 8
a o rozdil, o ktery urokové iwhy uvedené & 36 odst. 6 pism. a) pkySuji s
nimi souvisejici naklady (vydaje),
b) jde-li o poplatnika dan& pi#jmi fyzickych osob, ve vySi damypodené
podle § 160dst. 1 z diliho zakladu danég 7).
VySe slevy na dani se nemi je-li dodaténe vynerena vysSi dasiova povinnost.
(3) Slevu na dani podle odstavce 1 lze uplabdt po dobul0 po sobé
bezprostedr¢ nésledujicich zdagivacich obdohi p/icemz prvnim zdarovacim
obdobim, za které Ize uplatnit slevu, je zdarniovaci obdobi, ve kterém
a) nabylo pravni moci kolaudaérozhodnuti, nebo
b) byl vydan souhlas stavebnihadi se zahajenim zkuSebniho
provozu ped vydanim kolaudaého rozhodnuti na prvni stavbu nebo
cast stavby, jiz se inveati pobidky tykaji.

§ 35b

(1) Poplatnik, kterému byl poskytnutiglib investiéni pobidky podle zvlastniho
pravniho pedpisu ana kterého se nevztahuje ustanove®i35a miiZze sphiuje-li
vSeobecné podminky stanovené zvlaStnim pravnéapgem a zvlastni podminky
stanovené timto zakonemmplatnit slevu na dani, ktera se vypec‘podle vzorce S1
minus S2, picemz

a) S1 se rovnaastce dandvypaitené podle odstavce 2 za zdasiovaci
obdobi, za které bude sleva uplatag vySe tétaastky se nedmi, je-li
dodate’né vyn¥rena vySSi dasiova povinnost,

b) S2 se rovna‘astce danévypodené podle odstavce 2 za jedno ze
dvou zdasiovacich obdobi bezpr@stné predchazejici zdasiovacimu
obdobi, za které Ize slevu uplatnit poprvé, a t@datka dan¢kterda je
vysSi; uvedenaastka bude vychoziastkou uplaiovanou pr vypodu
devy na dani za vSechna zdasovaci obdobi, za kterd budou slevy
uplatiovany; tato ¢astka bude upravena o hodnoty jednotlivych
mezirochich odvtvovych indei cen vyhlaSovanyctieskym statistickym
Uradem, a to pdtiaje indexem vztahujicim se ke zdasiovacimu obdobi,
za které byla tata’astka vypotena; vySe tétaastky se nedmi, je-li za

prislusné zdasiovaci obdobi dodateé vyneirena nizsi dasiova povinnost.
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(2) Castka dandro (rely odstavce 1 je
a) u poplatnika danz pijmu pravnickych osob rovnastce
vypodené sazbou 24 % ze zakladu dandle 8 20odst. 1 snizeného o
polozky podle 8§ 34 8§ 20odst. 8 a o rozdil, o ktery Urokovéjpiy
uvedené v 8 36dst. 6 pism. a) piySuji s nimi
souvisejici naklady (vydaje),
b) u poplatnika danZ pijmu fyzickych osob rovnastce vypadené
podle 8 160dst. 1 z diliho zakladu dangodle 8§ 7
(3) Pokud ve 2 zdasniovacich obdobich bezpeubi¢ pr/edchazejicich obdobi, za
které Ize slevu uplatnit poprvé, vykazal poplatnik dasiovou ztratu nebo mu dasiova
povinnost nevznikla, sleva na dani se vyp@bddle odstavce 1 pism. a).
(4) Slevu na dani podle odstavce 1 Ize umaat po doblb po sobébezprostedré
nasledujicich zdagivacich obdohip/icemz prvnim zdasiiovacim obdobim, za které

Ize uplatnit slevu, je zdasiovaci obdobi, ve kterém

a) nabylo pravni moci kolaudai rozhodnuti, nebo

b) byl vydan souhlas stavebnihgadu se zahajenim zkuSebniho provomdpydanim
kolauda’niho rozhodnuti na prvni stavbu neffist stavby, jiz se invedtii pobidky
tykaji.

Vyse slev z titulu investnich pobidek je omezena:

835a

(4) Slevy na dani u téhoz poplatnika nesmi za stanovené desetileté obdobi v
souhrnu pekrodt celkovou hodnotu inveshich pobidek poskytnutych na toto
obdobi, snizenou o hodnotu skiné cerpanych ostatnich druh:i investich
pobidek, vetné pobidky ve for@# dotace obcim na technické vybaveni Uzemi a
osvobozeni od cla.

§35b

(5) Slevy na dani u téhoz poplatnika nesmi za stanoveigtégébdobi v souhrnu
prekrodt celkovou hodnotu investiich pobidek poskytnutych na toto obdobi,
snizenou o hodnotu skdte® cerpanych ostatnich druhu investich pobidek, detre

pobidky ve formidotace obcim na technické vybaveni Gzemi a osvobodela.

Toto omezujici ustanoveni seube ke konci desetiletéhsi pétiletého cyklu

cerpani slev na danich stat komplikujicim faktorelmeadoporuit poplatnikam, aby
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v ramci analyzy citlivosti (s prodlouzenou periodou hodnoceni z obvykiydét iha
deset) pic zpracovani business planu vzali v Gvahu teoretickg/Si ostatnich
cerpanych investnich pobidek a celkovou hodnotu invesich pobidek za

desetileté obdobi v méZ piedpoklada uplabvat slevy na dani.

Uplatnéi slev na dani po ziskani igitbu investni pobidky je podminto
naplnénim zvlastnich podminek nové zakotvenych v zakong&. 586/1992 Sbh. o
danich z pifmu, a to stejnou Wrou pro poplatniky, ki@ zahdjili podnikani pgd
ziskanim pislibu, tak po jeho obdrzeni:

§35b
(6) Ustanoveni_§ 35adst. 2 a 5 plati obdobné

§35a
(2) Zvliastnimi podminkami, za kterych |ze uplatnit slevu na dani podle odstavce
1, jsou
a) poplatnik vyuzije v nejvySSi mozné ifmivSech ustanoveni tohoto

zakona ke snizeni zakladu déna to zejména uplatném
1. vSech odpigi podle 8§ 26 az 33, v obdobi
uplatiovani slevy nelze odpisovaniepasit @ 26 odst.
8), stanoveni zpisobu odpisovani podle tohoto zakona
provede poplatnik,
2. opravnych poloZzek k pohledavkampodle
zvlastniho pravniho e#lpisu,
3. odpodu darove ztratynebo jejicasti podle§ 34
odst. 1v nejblizSim zdadvacim obdobikdy je vyk&zan
zaklad dan¢
b) poplatnik budeu hmotného investiniho majetky s vyjimkou
nemovitosti, pdzeného v ramci poskytnutych invésich pobidek,
prvnim vlastnikem na GUzemiCeské republiky to se nevztahuje na
majetek nabyty v rdmci zpemhi konkurzni podstaty podle zvlaStniho
pravniho p&dpisu; tento majetek se nepovazuje za &siutivesttnich

prostredki podle zvlastniho pravniho gdpisu,
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c) poplatnik v obdobi, za kteréube uplatnit slevu na dani podle
odstavce 3, nebude zrusen, nebué#® remu zahjeno konkurzwizeni,
nebo se s nim nesl@ijiny subjekt

d) poplatnik_nezvysi zaklad pro vymidlevyobchodnimi_operacemi

ve vztazich s ekonomicky nebo persorébropojenymi osobami, nebo

blizkymi__osobami (8 _23 odst. 7) zpdobem, ktery neodpovida

ekonomickym principim bé&nych obchodnich vztah nebo p&vodem
¢asti majetku vySe uvedenych osob, ktery u nich budé za nasledek

snizeni zékladu dah

Podle 838r 586/1992 Sb., zakona o danichijmfirbézi Ihtta pro vyméteni dané
dle 847 zakon&.337/1992 Sh. po doblb let a sankce za nedodrzeni vSeobecnych

¢i zvlaStnich podminek nelze pominout:

§35a

(6) NedodrZi-li poplatnik rderou z podminek uvedenych v odstavci 2 nebo
nekterou ze vSeobecnych podminek stanovenych zvlgatiwmm pedpisem, narok
na slevu podle odstavce 1 zanika a poplatnik je povpuetat dodaténé darové

piiznani za vSechna zd@vaci obdobi, ve kterych slevu uplatnil.

§35b
(7) Nedodrzi-li poplatnik rfderou z podminek uvedenyctg§\35a odst. 2 nebo

nekterou ze vSeobecnych podminek stanovenych zvlgatiwmm peédpisem, narok
na slevu podle odstavce 1 zanika a poplatnik je povputat dodaténé dasové

piiznani za vSechna zd@vaci obdobi, ve kterych slevu uplatnil.

Z hlediska mezinarodniho tilavého planovani sastanoveni 835a(2)dolP stava
dalSim pilfem ¢eského anti-avoidance prava. Poplatnik pak ma mojubs/bovat
béhem realizace operaci zaasti ekonomickyci personalnépropojenych osob
v cenovych relacich miniméalnich v ramci relaci obvyklych nebo aplikovat takové
metody mezinarodniho davého planovani, jez umozni obchodni a investi
operace pouze za @sti subjeki, pro n& bude prioritou spotay prospéh jejich a

poplatnikav, ale poplatnik s nimi nebude persona@niekonomicky spojen.
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Ve svdle nekompromisnich postihtt s dopadem potenciélmoZujicim existenci
spoleinosti v pfpadénedodrzeni vSeobecnych a zvladStnich podminek gé k&dy
termin obsazeny ¥thto podminkach zasadnim axiomem podnikani po dedéld
daiovych prazdnin, a proto zde budou rozvedeny dal&savi podminky.

Poplatnik se dostava mezi Bstuzek, kdy na jedné strafiuide nucen hrozbou
z potencialniho retrospektivnino desetiletého postihu “dplett v maximalni
mozné mie ustanoveni zakona o danich grpa ke snizeni zakladu daha na
druhé strané¢bude pi tomto postupu o kazdé polozce zmiééve zvlastnich
podminkach vyjednavat se spravcem dafgZz se principialnésnazi zamezit
nadnérnému sniZzovani deveho zakladu poplatniki. Vzhledem k nejasnostem
v pravnich otazkach vytv@ni opravnych polozek a diskutované #ipo jejimz
uplynuti se nesplacené pohledavky stavaji zdanitelnyiim@m, se mizZe jevit
vyhoda vyuZivani investni pobidky jako relativédiskutabilni zaleZitost.

Investéni pobidky mohou zvySovat atraktivnost lokality peuz ndvaznosti na
kvalitni daiové a pravni progtdi, ve kterém se maji vstupujici subjekty poteng¢ial
pohybovat, a to ve vztahu ke zdrojovéipaidreé transferové zemi investice, ze které
ptimé zahrariini investice do cilové lokality vstupuje. Navic Itikg jez nabizi
investiéni pobidky, obvykle sougeo investory se ze#émi, jeZz investini pobidky
rovnéZ poskytuji. V dobg kdy jsou tedy invesini pobidky nikoli konkurengi
vyhodou dané lokality, ale Btou soudsti podminek, za nichz vstupuje zah¢ani
investor do novych lokalit, se zd4, Ze investor se bude spiSe orientovaholeé da
zatkze pijmu, na n& se investini pobidky nevztahuji a dle stability iavého a
pravniho prosedi. Tyto aspekty budou zohledhy v analyze alokace pitych
zahranénich investic ve sw®vych ekonomikach a uvidime, zda jsou tedq@oklady

spravné.

Z poznatk uvedenych v literarni reSerSi vyplyva, Ze postupgzinarodniho
dasiového planovani jsou vhodné pro nadnarodni subjektyealizaci n&terych
projekti za respektovani specifickych podminek. Dasiové planovani je evidentné
prostredkem dosazeni potencialmgraznych finamaich Uspor, jehoz si jsowdomy
obchodnici, investora nekteré staty. Ale v jakém rozsahu nadnarodni spalsti
offshore lokality v globalni gtové ekonomice vyuzZivaji a které konkrétni dasiove

faktory investorpreferuji p# alokaci svého kapitalu?
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4  Prehled odborné literatury

4.1 Dotaznikova Seéeni daiovych motivi geografické alokace
investic

Dotaznikova Sééni s cilem zjistit, které davé motivy nadnarodnich spohesti
zohlednuji pt alokaci svych pimych investic, nejsou provauicasto.

Vystupy ojedinéych dotaznikovych S&ni KPMG, ktera byla provedena u
nadnarodnich subjektukazuji, Ze viSina nadnarodnich spdlesti o implementaci
mezinarodniho deového planovani uvazuje, nicmépddstatnémensi procento, ale
nezanedbatelné, kkmu pistoupilo.

Jak uvadi Quigley (2006), z fwkumu KPMG vyplyva, Ze umyslem realizovat ve
VetSi mie mezinarodni devé planovani se zabyvalo v roce 2005 55% z celkmvéh
podu 120 oslovenych nadnarodnich firem, a Ze k reglipastoupilo celych 14 %

z celkového poti. Vroce 2006 pak umysly realizovat optimatiza operace
piiznalo jiz 66% ze 120 oslovenych spsiesti.

The AMS Group (2006) také uvadi, Ze kdyz vroce 2006 KPMG oslovila 50
nadnarodnich spalaosti se sidlem ve Velké Britanii, jejichepistavitelé deklarovali
preferenci nizkého d@vého zatizeni v 68% ipada. Ri realizaci novych akvizic
84% dotazanych preferovalo jednoznast d@ovych zakonia a 86% updnostnilo
jednoznan¢ stabilni a konzistentni f@tup spravnich a soudnich organu k otazkam

zdandi.

4.2 Analyza frekvence vyuziti MDP

S detailnimi¢i podloZzenymi odhady frekvence vyuzivani postupti mezinarodniho
danového planovani zaloZzenych na analyzach makroekakgweti dat, provedenych
pii respektovani mikroekonomickych aspekiffshore spolénosti, se nelze té&h
setkat a pirtom by pravévystupy takovych analyz &y byt urcujici pro posuzovani
pozice daovych raji v globalni svtové ekonomice a potencialndréujici pro
vychozi pozice zemi s rozdilnymigevym zatiZzenim v jednani oitlavé konkurenci

amozné daové harmonizaci.
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4.3 Analyza alokace investic v zavislosti narabevém zatizeni

4.3.1 Analyzy¢asovychfad FDI

Prace D.G. Hartmana (1984), o niz tz@, Ze zahajila éru kvantitativnich analyz
vztahu mezi d@govym zatizenim a alokaci ipiych investic, byla vysledkem
Zkoumanicasovérady FDI pifchozich do USAe vztahu k daovému zatizeni zisku
z takovych investic s rozliSenim na doméci a zaliraninvestory.

Z této prace a zejmeéna z jeji metodologie, vychazely navazujici prace, které
analyzovaly pevazné casovétiady FDI pfchozich do USA (vztazené ku GNP)
v zavislosti na d#ové zatzi pravnickych osob, Boskin a Gale (1987), Young3@)9
Murthy (1989). Zavey téchto studii se shodovaly v tom, Zendaa zatz v USA mé
vyrazndSi dopad na zisk, jezigtava v USA, nez na zisk, ktery je odvadtakze
vliv na FDI je nepodstatny.

Nicméné tyto studie byly velmi kritizovany Slemrodem (199&tery se sice
zametil na stejny pédmet zkoumani, ale pianalyze casovychrad FDI vyuZil
sloZzeny ukazatel dariového zatizekipnstruovany Auerbachem a Hinesem (1988),
marginalni efektivni déovou sazbu. Vystupy jeho analyzy naopak negativpado

danového zatizeni v USA naiphozi FDI ukazaly jako markantni.

4.3.2 Analyzy puii‘ezovych dat

Tato kategorie studii obvykle analyzuje geografickowdvétvovou alokaci FDI
v daném ¢asovém okamZziku v zavislosti na relativnindee zatZi jednotlivych
lokality & sektoi, primarnév ramci USA.

Bartik (1985) analyzoval pravgédobnost umighé nové tovarny v kazdém z 50
stati USA v zavislosti na nominalni davé sazbépravnickych osob a prokazal
vyznamny negativni dopad fitavé sazby na alokaci FDI.

Papke (1991) na tuto analyzu navazal, zvolil efektiviioda sazby jako nezavislé
proménné modelu a FDI strukturoval nejen dle Bt&iSA, ale také dle jednotlivych
sektori ekonomiky. Ve vystupech ziskal velmi variabilnipddy dé@ové zatze na
aokaci FDI s velkymi disproporcemi vlivu mezi jednotlivymi odwvini.

Devereux a Griffith (1998) prokazali za vyuZiti logaritmického modelu vyrazny
negativni dopad pmérného d#éoveho zatizeni na alokaci FDI realizovanych

americkymi spolénostmi ve Francii, UK a &mecku.
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Hines (1996) a Grubert a Mutti (2000) analyzovali zavislost fawan zatizenim
poctu realizovanych péhozich FDI do jednotlivych 50 stAtUSA, mimo celkového
objemu pfchozich FDI do jednotlivych sttt a to s pekvapivé statisticky
vyznamnymi vysledky a silnou negativni mirou zavislosti, i kdyzZ nizsi nepaghs
analyzy objemu FDI.

Na ¢lenéni FDI dle Auerbacha a Hassetta (1993) navazala fakénsonova
(2001), ktera analyzovala citlivost jednotlivych slozekcpozich FDI do USA,
mimo jiné M&A, na nominalni d#gové sazby jednotlivych zemi. Vyuzivala také FDI
vyjadiené pétem realizovanych investiich projekét v rdmci jednotlivych slozek
(nikoli tedy objemy FDI) a zjistila, Ze na t&nu sloZzek FDI mé statutarni v
sazba negativni vliv, krohM&A, které vykazovaly pozitivni korelaci s nominain
daiovou sazbou. Coz shrnula do konstatovanigibe vice na padi investtnich
projekti podili M&A, tim niZ8i bude celkova citlivost FDI viihominalni daové
sazbe

Stdwhase (2002) analyzoval geografickou strukturu expanzeneckych
nadnarodnich spoteosti do jinych stét EU. Z jeho zawi vyzniva, Ze vyrobni
spolesnosti pi alokaci svych FDI zohlednuji efektivni tlavé zatizeni, ale nikoli

sazby nominalni.

4.3.3 Analyzy s respektovani odliSnosti jednotlivych sloZzek FDI

Podle Auerbacha a Hassetta (1993) jsou agregované Udaje o FDI, vyuzivané
k analyze vlivu daového zatizeni, bez respektovani specifik jednathvsiozek FDI
a jejich specifickych charakierjez v dusledku znamenaji odliSnou citlivosttito
dozek FDI, zavadéci. Data FDI rozlenili dle PPE principu (property, plant a
equipment). \étSina tchto analyz se zattovala na toky FDI vztazené k USA.

Prvni, ktai zkoumali zavislost FDI na dave zatizeni pirespektovani specifik
jednotlivych slozek, byli Grubert a Mutti (1991), nasledovani Hinesem a Ricem
(1994), ktéi shodnézjistili negativni dopad @imérné daiové sazby na strukturované
toky FDI do USA, picemz zahrnuli do své analyzyidé raje.

Ve své studii pouzili Grubert a Mutti (2000) mikroekonomicka datanawdah
ptiznani vice nez 500 US subjékiaby zkonstruovali gimérnou daovou sazbu a
ziskali informace o objemu a strukéuFDI realizovanych americkymi spotestmi
ve vice nez 60 zemich. Vystupem této analyzy byl masivni negativni dopad
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danového zatiZzeni na alokaci FDI, coz potvrdily vystypsice Altshulera, Gruberta a
Newlona (2001), kiié pouZili obdobnou metodiku.

Hines (1996) navazal na vystupy Slemroda (1990) a vyuzil informace o FDI ze 7
zemi sngfujicich do jednotlivych 50 statUSA i respektovani principalenéni dle
PPE. Zjistil vyraznou degresivni zavislost stavu FDI na nominalniaiowdeh
sazbach v jednotlivych statech USA, coz di¢o relativni ekonomické integraci
ekonomik stat USA, coz je davodem relativngySSiho vyznamu statutarni daoko

alokaci FDI pi jinak srovnatelnych podminkach investino prostedi.

4.3.4 Analyzy agregovanych panelovych dat FDI

Oproti rozStené metodice bilateralnich panelovych dat FDI, poud@lik malo
studii vyuzZiva agregované ukazatele toku FEDISwensonova (1994) vyuZila
agregované Udaje o FDliphozich do USA z 18 zemi v logaritmické funkci,nef
vystupem bylo potvrzeni domnKy, vysSi efektivni déova sazba odradi investory
ze zemi s ,credit® ddgovym systémem. Billington (1999) vyuzil agregovana
panelovéa data toka FDI ze sedmi OECD zemideanr vlivu nominalni d&ové sazby
pravnickych osob na toky FDI a s vyuzitim logaritmické funkce zjistil statisticky
vyznamnou, ale velice nizkou miru zavislosti. Broekman a van Vliet (2001) se
zanzfili na analyzu FDI v zemich EU 15 s vyuzitim line&fnkce a dosli ke

statisticky vyznamnému vlivu davého zatiZzeni na toky FDI ¥ahto zemich.

4.3.5 Analyzy bilateralnich panelovych dat FDI

Devereux a Freeman (1995) rad$i Slemrodiv piistup. Zanstili se na analyzu
toka FDI mezi USA a 7 zedmi na zakladilateralnich panelovych daZarovei
modifikovali ukazatel d&aového zatizeni — efektivni marginalnindaou sazbu, ktera
nyni brala v ivahu zdané piijmu z FDI v zemi zdroje fjimu i v zemi, kam byl zisk
transferovan. Vystupem jejich analyzy byl zAv&e existuje dopad davého
zatizeni zisku z FDI na toky FDI do USA vztazené k GDP, nicngdiskutabilni
statistickou vyznamnosti.

Z metodologie analyzyilateralnich panelovych daterpali dalSi autof jejichz
centrem zajmu byly f@vazné FDI plynouci do USA, jako Jun (1994) Cassou
(1997), ktei ale vyznamny vliv zdami na toky FDI neprokazali.
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Pain a Young (1996) na zakladlateralnich panelovych dat zkoumali odchozi
toky FDI z Nemecka a Velké Britanie do 1laanych ekonomik. VyuZili
logaritmickou funkci a faktor zpozdé Dlouhodoby dopad daveho zatizeni na
FDI se ukazal jako statisticky vyznamny a vyran@gativni v pipadé UK, ale maly
a bez statistické vyznamnosti vipadé Némecka. Na podobnych principech byla
postavena analyza Slang-Jin Wei (1997) cilen&a na rok 1991, jeZz dokazovala vyrazné
negativni dopad zdané na alokaci FDI. DalSi studie Gorter a Parikh @0@
Benassy-Quere (2003), také vyuzily panelova data bilateralnich toka FDI a vykazaly
vyrazny vliv da@ového zatiZzeni na FDI.

Desai (2004) navrhl, na zakladlaterdlnich dat, model, ktery analyzoval vztah
stavu zasoby odchozich FDI z USA nadnarodnich spolgti ze zpracovatelského
pramyslu. Jako ukazatele pouzil jak determinaniyngith, tak negimych dani a pro
oba druhy dani vykazal statisticky vyznamné zavislosti na zasobach FDI. Podobnou
metodiku sektorového odliSeni implementovali do svych studii Benassy-Quere
(2005) a Stoéwhase (2005), se zgvpotvrzujicimi Desaiovi vystupy, mimo FDI v
zenmedg¢lstvi, jeZ se ukazaly byt k davé zatzi indiferentni.

S posilujici spoléenskou objednavkou na identifikaci rolendaého zatizeni a
danovych raji na alokaci FDI v ramci zdjmovych uskupeni &tgitevliadaji studie
definujici vztah mezi degovym zatizenim a distribuci zahranich investic zttznych
ahla a s odliSnymi vystupy, ale primarrgalozené pra&v na analyze bilateralnich
panelovych dat a jejich typickym ijbtadem je detailni studie OECD
ECO/WKP(2006)30, ktera bohuZel nezahrn(@R mezi zkoumanou skupinu zemi,
ale uzavira, Ze primarni dopad na alokaci FDI ma velikostssitluv o zamezeni
dvojiho zdanai, jez ma ktera zetnvybudovanou a dmmvé zatizeni pimu z FDI

v cilové zemi investice.

4.3.6 Meta-analyza

Vystupy vdsSiny studii, realizovanych k roku 2005 o vlivundaé zatze na pimé
zahranéni investice, analyzuji autoMooij a Ederveen ve studii Explaining the
Variation in Empirical Estimates of Tax Elasticities of Tax Elasticities of Foreigner
Direct Investment (2005). Provdd¢analyzu vystuptu pgdchozich analyz® s cilem
identifikovat nejefektivn@i piistup k analyze interakce itlavého zatizeni a toku

FDI. zjistuji ale velké rozdily v metodikach a z&eeh jednotlivych analyz.
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Uzaviraji svoji analyzu konstatovanim, Ze vystupy analyz jsou vysoce variabilni, ale
ve vdsing piipadu, ze 427 hodnocenych zavislosti, statisticky vyzsariticméng
prokazali, Ze modely vyuZivajici jako ukazatehdeého zatizeni efektivni dave
sazby, maji vi&i vypovidaci schopnost nez modely vazané na namhidaiovou

sazbu pravnickych osob.

4.3.7 Tvorba komplexniho ukazatele efektivniho favého zatizeni
pFijma z FDI

Nekolik studii, provedenych pilevSim bkem posledni dekady, se zabyvalo
problémem, jak determinovat miru efektivniho ndeého zatizeni fnych
zahranénich investic, okteré z nich si stanovily pho za cil stanovit gsny
ukazatel daového =zatizeni p¢hozich a odchozich FDI, obvykle ve farm
efektivnich nér danového zatizeni. Takové studie reprezentuje dokurBerdpske
komise COM (2001)582i studie Yilmaze (2006), hodnotici zdamév daiovych
rajich ve srovnani s USA. Mezi respektované publikac& paidie OECD autora
Yoo (2003), definujici EATR a EMTR, jejiz konkrétni vystupy jsotasti analyz
této prace vyuzity.

Definice ukazateél daiové zatizeni FDI dle materialu OECD ECO/WKP(2003)19
(Yoo, 2003) vychazi z faktu, Zeipny ze zahrarini piimé investice jsou zdany
jak v zemi zdroje pjmu, tak v zemi piemce (popsano v kapitole 3.4 této prace).
Ukazatele efektivniho davého zatizeni pak také rozliSuji zpusob, jakym je dana
investice financovana a na co je transferovany kapital pouzit v zemi, kam investice
snetuje.

Pri konstrukci ukazatél vychazel Yoo ze zawvé predchozich autdr jez
zkonstruovali jako prvni ukazatele METR (marginal effective tax rate) - King a
Fullerton (1984) a ukazatel AETR (average effective tax rate) - Devereux a Griffith
(1999). Metodiku tvorby ukazateldophuji prace OECD Taxing Profits in Global
Economy (1991) a zmbvana studie EC (COM(2001)582).

Na zakladétéchto praci pak Yoo rozliSuje tyto ukazatele efekitiandaiového
zatizeni FDI, zaloZzené na makroekonomickych datech:

EMTR — effective marginal tax rate = marginalni efektivniale sazba
EATR - efective average tax rate siprné efektivni daova sazba
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Oba ukazatele jsou konstruovany na bazi detailnich interakci memnivyada
prostedim zdrojové a cilové zeninvestice. Ukazatele berou v Gvahu také odliSnosti
v definicich daového zakladu, rozdilné moznosti odfio&i investini pobidky,
odliSnosti v amortizaci, srazkové dana peshranini pievody zisku a zohlednuji
dopady smluv o zamezeni dvojiho zdah&a d#éoveé zatizeni pjmu z FDI pi
prevodu mezi dwha konkrétnimi zegmi.

Zakladni vychodiska (Yoo, 2003) pro tvorbu komplexniho ukazatele nd&d
spodvaji na tchto axiomectt :

- minimalni ndvratnost investiich projektt FDI determinujici ukazatel EMTR je
5% po zdanai a minimalni navratnost inve&tich projekét FDI determinujici
ukazatel EATR je 20%fed zdanaim;

- kurzové vlivy jsou vylodeny;

- inflace je pedpokladana ve vSech zemich stejna na urovni 2,5%;

- odpisové sazby jsou uvazovany ve vysi 12.25% pro stroj&iaen®,3.61% pro

budovy a 0% pro zboZzi a zasoby;

- vSechny investice jsou povazovany za ziskové, takZze je ignorovana moznost

uplatnéi ztrat v dalSich obdobi.

EMTR je vhodné pro hodnoceni dopadunoleho zatiZzeni u investiich
projekti, jez sphuji poZzadavek na existenci minimalniho zisku &yadu od dcené
k mateské spolénosti po zdamgi (5% navratnost investice).

EATR je vhodné pro hodnoceni projékEDI, které generuji alespon jaky zisk
pted zdaniim (20% navratnost investica)

Pro zend OECD Yoo (2003) pimo vypodtal ukazatele EMTR pro roky
1991,1996 a 2001.tno vypodeny ukazatel EATR je k dispozici pro roky 1996 a
20013% Jejich vyvoj ilustruji grafy 2 a 3, odlisny iptup jednotlivych zemi ke
zdan&i piijmu z pifchozich investic pak ukazuje graf 4.

31V souladu s metodikou EMTR pouZivanouiegichozich studiich jako OECD (1991) a EC (2001).

32 Takto stanovené poZadavky na névratnost jst&inou standardnrespektovany také v ostatnich pracich OECD a ElJ, p
definovani efektivniho davého zatizeni FDI.

3V nekterych studiich dopbma chykjici casovatrada ukazatél EMTR a EATR neni vysledkemiimého vypétu, ale
dodaténych Uprav ukazatélna zaklad kvalitativni analyzy zrn, které probhly v daiovém prostedi jednotlivych stdt

v danych letech.
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Graf 2 Hodnoty ukazatele EMTR v letech 1991, 1996 a 2001 piichpzi
FDI do zemi OECD

Effective matginal tax rates on irarard FDI
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Graf 3 Hodnoty ukazatele EATR v letech 1996 a 2001 pricip@zi FDI
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V analyze OECD ECO/WKP(2006)30, ktera prayto aktuélni ukazatele EATR a
EMTR z vystupt Yoo (2003) vyuZila pro hodnoceni vlivundeého zatiZzeni na

aokaci FDI v zemich OECD, bylaR vylowena ze skupiny zkoumanych zemi.

Diky variabilite vystupii pédstavenych studii néitteme hovat'o standardech, jez
by byly za miru efektivniho darové zatizeni povazovany, ani o ekonometrickém
modelu, jez by byl preferovana, ale o pouze o trendechistup&ch, jez budou
prave touto praci rozgeny. Smutnou pravdou bohuzéktava, Ze ady uvedené
studie neli byt predmetem pelivého studia autorit, které duji vyvoj fiskalnich
politik, formuji dasiové mixy v jednotlivych statech a bojuji za dasiovou harmonizaci,
jsou zatim pouze ednetem diskusi v akademické roviné

Pokud vystupem této prace nebude nic jiného, nez zvySeddopuivo existenci
téchto analyz v €ské republice, pak to bude jejirdt3im pfnosem, nez dené
vystupy. Nebo chybi nejen paddomi, ale také kvantitativni analyzy zahrnujici
Ceskou republiku do okruhu zkoumanych zemi, jez Wyynoyt podkladem pro
odborné diskuse o vlivu dasiového zatizeni na postadeni globalni ekonomice a
naslednéfundované stanoveni daiového mixu s alesposi s minimalnim ohledem na

probihajici daizovou konkurenci.
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5 Cile disertatni prace

Tato prace si klade v obecné rovireg ukol pédstavit odborné wejnosti dukazy
orostoucim vyznamu davé konkurence mezi ekonomikami na zakladé
kvalitativnich a kvantitativnich analyz popsanych v metoditsii prace a nutnosti
rozvazného systémovéhoigtipu statu k fiskalni politice p¥ytvareni daoveho
mixu. Cilem je peédesitit potencialni scértavyvoje svdového offshore odwi pod
tlakem da@ové harmonizace a odlit dopad tchto znén na sv&ovou daovou
konkurenci s vykreslenim dusledkacélem vystupt této prace je také vzbudit zajem
nejen o zavey jedné prace, ale o kelik desitek zahragnich praci, obsahujicich
ekonomické nastroje v podobiiekolika set analyz za#étienych na problematiku
danové konkurence. Teprve synergicky efekt vystugéhto analyz umatije
kvalifikovan¢ formovat fiskalni politiku tak, aby byla Usj#a v probihajici devé

konkurenci.

Studie ma za ukol determinovat frekvenci vyuzivani technik mezinarodniho
daiového planovani a zjistit objem zahrarich pimych investic, jeZ jsou
potencialnémotivovany daovymi faktory. Sledovanym ukazatelem bude objem FDI
alokovanych v daovych rajich, nebo z nich ovladanych, a to vramaites/e

ekonomiky a ve vztahu k ekonomicéRC

Cilem préace je také potvrdit existenci regresniho vztahu mezi Urovioveélao
zatizeni a alokaci phych zahrardnich investic v globalni ekonomice.

V piipad¢ Ze regresni zavislost bude prokazana, vyvstaveéelmmtdefinovat,
jaké daové faktory jsou pro alokaci zahranich pimych investic v globalni
ekonomice statisticky vyznamné.
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6 Zvolené metody zpracovani

6.1 Metodika zpracovani analyz

V prvni analytické&asti prace bude, na zaklafikti uvedenych v literarni reSersi,
mezinarodni da&ové planovani kvalitativnghodnoceno z hlediska postaveni technik
MDP ve strategii nadnarodnich spwolesti dle zasad klasické teofiegeni firmy a
budou zdurazrmdy potencialnédeforma&ni vlivy MDP na chovani mezinarodnich
spoleinosti, jez maji ve svém dusledku zasadni makroekonomické dopady, diky

interakci s fiskélni politikou stét

Pravé tyto makroekonomické dopady, v podolbgodifikaci fiskalnich politik,
budou kvalitativnéhodnoceny ve druhé analytickésti prace, na zaklad®zboru
aktuélniho d&i v oblasti daové konkurence a davé harmonizace, s din cilem
definovat dosavadni vyvoj davych raji a budouci scéta

Takto ziskané dif zavdy umozni realnézhodnotit frekvenci vyuzivani technik
MDP za vyuZiti rozboru vyvoje stavu zahrarich pfmych investic veitti ¢asti
analyz a také kvalifikovaninterpretovat vystupy ekonometrickych madek étvrté

analytické @&sti prace.

Prace pokrauje v dalSicasti popisem chovani subjékpii vyzvé k G¢asti na
dotaznikovém 3éeni v (R, zhodnocenim a zejména odavodimi pifstupu subjekt.

Ve ¢tvrté analytickésasti prace, bude provedena kvalitativni analyza yeyetavu
FDI. Tato analyza bude zaloZena na odliSenfis@ umo#uji vyuzit nadnarodnim
spoleznostem daové preferendii rezimy, od stédit které déové prefereni rezimy
ve svych pravnich normach zavedeny nemaji. Tato analyza také vyuZije poznatki,
predstavenych v kapitole 3, o principech fungovani M®RBpecifickych znalosti
daiovych pravnich norem jednotlivych stajejichz pipady byly ptibézZné uvaday
v kapitole 3, na z&klad kterého bude moZzné definovat objem celkovych FDI

alokovanych v daovych rdjich a také FDI z davych rap ovliadanych.

V paté analytické&asti prace je formulovano kelik variant ekonometrickych

modeli, které vyjaduji zavislost stavu p¢hozich a odchozich ipitych zahrariich

-85 -



investic na ukazatelich lavého zatiZzeni, kvality davého a podnikatelského
prostedi. K vyjadeni zavislosti byla zvolena linearni funkce s kontia, nebot’
existuje pidpoklad vlivu dalSich faktdrnezachycenych formulovanymi modely a
zarover piedpoklad linearniho degresivniho vztah mezi ukazdtébvého zatizeni
a FDI a také pgdpoklad potencidlngrogresivniho vztahu v fjpad¢é ukazatei
kvality danového & podnikatelského proisdi.

Pri ekonometrickych analyzach jsou vyuZitatijgzova data. Ekonometricke
modely analyzuji geografickou strukturu rozlozeni FDI na Ukor zachy@sového
faktoru, jehoZz sledovéni, by z titulu limitovanych mozZnosti technik ekonometrickych
modefi, eliminovalo moZznost postihnuti geografického repueni investic.
Ekonometrické modely vyjadji geografickou alokaci investic v letech 2001 820
pfi védomi podmin&ného omezeni zobeamé vystupu, jez je specifikovano
v diskusi.

Specifikace jednotlivych exogennich a endogennich gmagch modal, piipadné
metodika jejich tvorby (EATR, EMTR), jsou z duvodu udrZzenétgédnosti prace
k dispozici vZzdy v uvodniésti kazdé kapitoly, v ramci které jsou navrhovany a

feSeny pislusné ekonometrické modely.

Kazdy model je postupn@iodifikovan do podoby s neji& vypovidaci schopnosti.
Ze skupiny exogennich pramnych jsou vzdy vybrany ukazatel FDI s nejgfné
korelaci na endogenni prémmé. Naslednéjsou ze skupiny endogennich
proménnych vylou&ny nkteré ukazatele pzohledn&i multikolinearity na zakladé
jejich korel&ni matice.

Pri vyuziti vicenasobné regresni analyzy byla ppiesiovani modeal pouzita
metoda zpthé eliminace,¢imZz byl model kodifikovan do podoby s nej$g
vypovidaci schopnosti ipt zachovani statisticky vyznamnych endogennich
proménnych.

V piipad¢ kdyZz jsou vysoce zkorelované vSechny endogennim@mé, je
vicenasobna regresni analyza nahrazena jednoduchou linerarni regresni analyzou,

coz je pfpad vyrazné vzajemné korelace ukazaEeATR a EMTR.

Vystupy jednotlivych ekonometrickych modejsou interpetovany na zakladé

poznatkt pestavenych v literarni reSerSi prace. Z vystupa mogedu vyvozeny
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dilei zavey, jeZ jsou v Diskusi s konfrontovany s potenci&fi&rnativni interpretaci
vystupta modai.

Pri ekonometrické analyze jsou vyuzivany softwarovetnoge SAS a Statgraphics.

6.2 Zdroje dat

Vstupni data, ktera jsou vyuZita v kvalitativnich analyzach, §sopdna ze statistik
UNCTAD a CNB. V piipadé UNCTAD se jedna o data popisujici celkovy stav
ptichozich a odchozich investic, relevantni pro jeliv@staty v mil USD a %GDP.
V piipadékvalitativnich analyzy vztazenych KR byla vyuZita data o bilateralnich
stavech pichozich a odchozich FDI, relevantni vzdy pro kotriréemi ve vztahu
k CR a dopln&a vlastnimi jednoduchymi vyptg pro stanoveni procentického

podilu bilateralnich FDI na celkovych objemech FDI.

Pro informace o stavech a tocich twych pifmych zahrarinich investic,
objemech a pdech M&A, byla pouzita data o ptf smluv o zamezeni dvojiho
zdani a potu bilateralnich smluv o ochrardvestic z rodich statistik UNCTAD a
z online databaze UNCTAD. Pro &eni¢i doplreni informaci byly pouzivany udaje
Z International Direct Investment Statistics Yearbook 1992-2003 (OECD, 2004) a ze
studie International Investment Perspectives (OECD, 2005). Metodika ziskavani dat
UNCTAD seftidi zasadami deklarovanymi ve World Investment Repoknnex A
(UNCTAD, 2005) a World Investment Report — Statistical Annex (UNCTAD, 2005).

Data o stavu a toku FDI relevantnich prR Bylacerpana také ze statistik\®.

Ukazatele podnikatelského priedi  byly cerpany z  databaze
Svétove banky, na jejichz strankach je kdispozici rdéta tvorby ukazatél
(http://www.doingbusiness.org/MethodologySurveys/, 2006).

Pro informace o statutarnich raevych sazbach, Urovni a vyvoji zdanié
v jednotlivych zemich, byly vyuzity ukazatele uvadév ra@nich statistickych
piehledech OECD (OECD Revenue Statistics 2003, 20 Taxing Wages
(2003, 2005), OECD studiich (Recent Tax Policy Trends and Reforms in OECD
Countries No. 9, 2004) a vystupech Eurostatu (Structures of the taxation systems in
the European Union, Data 1995-2003, 2005).
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Ukazatele komplexniho zdami¢ EATR a EMTR bylycerpany z vystupu studie
OECD Yoo (2003), ktera také obsahuje detailni metodiku tvatiytd ukazatei.
V ekonometrickych modelech byly ukazatele EATR implementovany v

alternativach odliSenych dle typu financovanittugé spolénosti.
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7 Vysledky disertaéni prace
7.1 Zhodnoceni MDP jako soudsti strategie podniku

7.1.1 Clenéni technik mezinarodniho daiového planovani dle oblasti
¢innosti

Operace vyuzivajici postupu mezinarodnihaiad&ho planovani lz&lenit dle
charakteru uvazované transakceabahodni, vyuZzivajici ve W&iné piipadi offshore
lokalitu jako centrum tranzitni offshore sp@est, jejimz prosednictvim dochazi
k realizaci transakce za kumulace zisku z globalnich aktivitnowEn raji a
investéni, kdy investor zvazuje charakter cilové zese zohledmdim podminek
investice s dirazem na nakladové hledisko, primdmévé zatizeni, pofadékdy
potencialni investor respektuje moznost vyariietzce offshore spotmosti pro
eliminaci celkovych transakiich naklada investniho projektu.

Postupy mezinarodniho davého planovani se za&uji na mezinarodni operace,
presto Ize vysledovat vztahy vyuZit jei mbchodnich projektech pohybujicich se
pouze v ramci narodniho hospdsi&i. Tento postup je opragmy v piipac expanze
lokalni spolénosti na zahratni trhy, gicemz nasledndojde k gesunuti centra
podnikdni do mista zaloZeni offshore spalesti, jeZz se stdva vychozim bodem
dalSich obchodnicki investiénich operaci v cilovych zemich penetraceetné
pavodnématéské zen a s naslednym zanikem ptvodni niake& organizace.

Nelze povazovat za techniky tax avoidancelowé vioZeni offshore spaieosti
mezi dvé tuzemské propojené lokalni podnikatelské spuabsti. Tyto praktiky pak
Ize nkdy oznd&it za hrantici s tax evasion. V rdmci operaci negghujici hranici
statu je rozhodnévhodné duslednévyuzit daové optimalizace zalozené na

vnitrostatnich pgdpisech, bez zapojeni technik mezinarodnitimekEho planovani.

7.1.2 Charakteristika MDP na zakladé modifikace Porterovy
typologie strategii

Mezinarodni daové planovani primarné&smeiuje ke snizeni finamich

nakladt obchodnich a inve&tich operaci nadnarodni spiesti jako celku, a to

prostednictvim transferu zisku a jeho kumulace v obldstexpreferetnim
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daiovym rezimem, coZz ma dopad na realizaci vlastnistid a obchodni politiku.
Z hlediska Porterovy teoriefit zakladnich strategii pak mezinarodninolee
planovani je dili strategii multinacionalni spaleosti v ramci aplikace strategie
minimalizace nakladt. Vzhledem k aplikaci MDP i ptealizaci integréni a

diversifika¢ni strategie Ize hoviio ofenzivni strategii minimalizace nakladi.

7.1.3 Investiéni strategie nadnarodni spolé&nosti

Multinacionalni spolénost sleduje sumarizované finamcvysledky skupiny
svych podnika a vyuziva moznosti optimalizace z globalniho Hkedi¥zhledem
k rostouci liberalnosti swvého prosedi, pak po m#sunu vyrobnich aktivit do
oblasti s nejlevri8i pracovni silou, péhazi pesun kapitédlu do oblasti s nejvyssi
vynosnosti nebo nejnizSim iavym zatizenim, péemz tyto faktory maji velmi
casto podparny charakter a nasledmbchazi ke kumulaci zisku vilave
zvyhodreénych lokalitdch v podobgrofitu spol€nosti zaloZzenych v davém raji,
které jsou vyuzity piinvesticnich, obchodnichidinan¢nich transakci.

Sohledem na z&akladni anti-avoidance ustanoweského prav¥, nelze faktor
eliminace daového zatizeni akceptovat jako jediny impuls k zahdZoffshore
spole&nosti, ale pouze jako jedno ze zasadnich kritefiirgghodovani o zalozeni
dcefiné spolénosti. Zajimavy bude dalSi vyvoj v chovani MNE dspip ECJ k
>umelym* danové motivovanym strukturdm ve st judikatu ECJ C-196/04, ktery

toto dosud respektované pravidlo&@uije.

7.1.4 Deformace strategie lokalniho podniku

Vyuziti technik MDP pit konsolidaci obchodnich transakci sp@ ve vybé&u
danového réje jako ze#n domicilace dcBné spolénosti, pféemZz produkty
zraznych zemi nebudou distribuovany z dané &ewyroby pimo miznym
odb&rateim, ale pevedeny za ceny obvyRfé lez minimalni, na dcénou offshore
spoletnost, kterd bude vyrobky dale distribuovat za makiin&Zzni ceny. Rozdil
mezi cenou nakupni a prodejni z pohledu offshore 8posgi jecastka, o kterou se

34 zakong. 337/92 Sb., o spréwani a poplatk §2, odst. 7.
% zakong. 586/92 Sb., o danich ¥ijmi, §23, odst. 7.
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snizi daéovy zéklad vyrobnich spataosti. Cil skupiny spotmosti maximalizovat
celkovy zisk, se pak psouva na offshore spohest a vyrobni spoémosti pijimaji
cil minimalizace zisku z konkrétnich prodejpole&nosti v dé@aoveém raji.

Postupy MDP maji velkou budoucnost zejména p#alizaci zahragnich
investic a d&aova vsticnost se stala silnou potencialni zbrani zenmizfgkavani
zahranénich investol, veetné Ceské republiky. Blezitym faktorem pro
rozhodovani zahragmich investait neni jen samotna vyserdaého zatizeni (mimo
dalSich faktoé ovliviiujicich vynosnost piné investice), ale také existence smluv o
zamezeni dvojiho zdang jez jim umo#uji omezit zdandi piijmu z aktivit v zemi
s preferentiim daovym reZzimem v domovské zemi zakladatele nebo tyfpnpt
bez daové penalizace investovat v jiné lokalitMDP ma v pipact zahraninich
investic dva rozrry. V prvnitadése investor pivzeti v Gvahu dalSich faktbrsnazi
vybrat za cilovou zemi takovou, ve kteréijgin z investice (vi&inou v podobé
dividend) nebude zdané¢dvakrat (tedy zemi, jez méa se statem, mhéma sidlo
potencialni investor, smlouvu o zamezeni dvojiho zdgreé naslednpak investice
smétuji do zemi, jez poskytuji davé prazdninyi obdobné investni pobidky, a to
bud’ jako do cilové zeminvestice nebo jako do lokality transferové, slaiufako
vychodisko pro koncové zahr&ni investice. Snah#&etzce spolénosti o globalni
maximalizaci zisku #stava, ale msouva se na sekundarni cil kumulace zisku
v daitovém rdji, jez mze vést az k gisunuti finandiho centra skupiny do offshore
lokality s naslednym vyuzitim podpurnych techniky MDP.

Za dophkovou aktivitu MDP Ize povaZovat financovani aktiulceinych
spolenosti formou poskytnuti Uvé mezi zavislymi subjekty. Spaleost zalozena
jako finan&i centrum skupiny v zemich smaevym preferendim rezimem a siti
smluv o zamezeni dvojiho zdamé pro G&ly koncové lokace investic ine
poskytnout ¢ast provozniho kapital své do® spolénosti pro realizaci aktivit
v cilové zemi formou Gru. Uroky placené dd¢mou spolénosti jsou v cilové zemi
investice uznany jako davy naklad® této spolénosti a v offshore lokakit kam
smétuji jako pifjem matéské spolénosti jsou na zakladgmluv o zamezeni dvojiho

zdandi a vnitrostatnich gidpii nezdanay nebo zdardy minimalng

% zakon&. 586/92 Sb., o danich #jmi, §25, odst. 1, pism.w, jeZ omezuje vy3i placenych imiavéru uznatelnych jako

daiovy néklad natyinasobek zakladniho jni dluzné spoknosti.
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V tomto pitpadé se projevuje deformace cile dice& spolénosti, kdy vynos
z konkrétnich operaci je z&mé eliminovan a promitd se do co nejvysSich

placenych droku v ramci limitu stanoveného zakonem.

7.1.5 Implementace mezinarodniho danového planovani do
podnikové strategie

Z&kladni charakteristiky definujici interakci MDP a strategie podniku Ize shrnout
nasledovng

- ziizeni a provoz offshore spdéteosti vyZzaduji fixni naklady;

- Ucelové vyuziti MDP vyluté s cilem pouze a jen vyhnout sendeé
povinnosti v konkrétni zemi fite byt potencialnév neterych extrémnich
ptipadech povazovano za tax evasion a teoretickyZitedtie;

- MDP je pinosné z dlouhodobého hlediska, kdegttzce subsidiarit
nadnarodni spolmosti nasledné&rvale vyuzivaji pgdchoziho zohledmd aspeki
MDP pit planovani investic a realizace obchodnich aktskitipiny v novych
oblastech;

- MDP ve svém dusledku stavi cil maximalizace zisku skupiny pddnik
v ramci multinacionalni spoteosti do kontrastu s cilem relativni minimalizace
zisku a zvySeni nakladu subsidiarit v zemich bemgého preferefmiho rezimu

pii piesunu zisku do offshore lokality.

Vzhledem ké&mto faktofim nelze mezinarodni davé planovani povazovat za
dternativni akceptovatelnou strategii, ale je nezbytné transformovat moznosti, jez
MDP skyta, na kriteria, jez musi byt vzata v Gvahupbéinovani budouci strategie
spolesnosti.

Fixni naklady provazejici MDP jej zndptupnuji malym, lokalnim a Z&najicim
spoleznostem. V pipadé malych spolénosti neni vhodné itupovat k technikam
mezinarodniho deoveho planovani, nebdge docilit dostéujicich Uspor digovych
nakladt daslednym vyuzivanim moznosti, jez nabizifahipravo statu v oblasti

optimalizace dani.
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Pfinos v delSim¢asovém horizontu z p&ini ag¢inny nastroj, ale pouze pro
spoleinosti expandujici, finamg relativné stabilni a s dlouhodobou strategickou
koncepcf’

U nadnéarodnich spalaosti dochazi ke igtu zajmii globalnich a lokalnich.
Mimo deformace strategie konkrétni zahéahipoboky ¢i subsidiarity se Ize setkat
také s demotivaci managamentu afilace, jejiz zisk je sniZzovarZe byt nutné
systém motivace pruzngpravit, coZ vyZzaduje finané a personalni zazemi, jez maji
k dispozici zavedené spdleosti, coZz op€ zuZuje potencialni akceptory technik
MDP.

MDP je stejnétak novou strategii, jako novym hlediskem, gZneyplyvajici
kriteria je nezbytné respektovat, v sasté dobépro neopomenuti konkuremic
vyhody jez poskytuje, ale v budoucnosti pro ieegchani této vyhody konkurenci,
vzhledem k expanzivnim @inénam v legislativéstati vitajicich ptmé zahrarini
investice. Vyznam MDP je nespornyi planovani investic a obchodnich aktivit
expanzivniho charakteru, zejména ptrategii integrace a diverzifikace zahrnujici

prvky multinacionalniho charakteru.

7.1.6 MDP jako néstroje vytvaieni konkurenéni vyhody podniku

Mezinarodni daové planovani zajifije podniku sniZzeni davych nékladu
z mezinarodnich obchodnich transakci a zalimcih investic. V pipad vhodné
aplikace podptinych technik MDP, napitvéru, jako formy financovani, fiieme
hovoiit 0 snizeni celkovych nakladu nadnarodni s@rmbsti zvolenim optimalniho
zpusobu financovani provozu dogé spolénosti pi jeho z&lenéni do expanzivni
strategie podniku.

Prostedky uspo#né v ramci expanzivni strategie podniku, pak mdigwyuzity
pii pronikani na novy trh nebo mohou byt akceptovéojpotencial umatujici
snizit planovany cilovy zisk z konkrétni investice v cilové zemi zachovani
navratnosti vloZzenych prasdka.

Aktualnim potencionalnim pfosem mezinarodniho mlavého planovani

z patriotického hlediska je moznos&eskych exportnich spdaleostni etablovat se

57 Specialnim fipadem je #zeni offshore spotmosti za delem grevodu prav k dusevnimu vlastnictvi, kdy je metoda MDP

jedinou cestou, jak sejmotdst zatizeni z&@kavaného zisku i pro spoteosti relativié malé.
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v Evropskych spol&enstvich za vyuZiti preferénich smluvnich vztahu, jez maji
nekteré offshore lokality s Evropskymi spoéénstvy na jedné strang vsticnym
ptistupem &chto lokalit k investakm na stran&ruhé.

PoZzadavky na vysoce individualni, originalni a diskrétistpp k mezinarodnimu
planovani z ng ¢ini specializovany nastroj pro potencialni vyiteoi konkurengi
vyhody, aplikovatelny pouze danym podnikem a implementovatelny pouze do
konkrétni strategie podniku.
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7.2 Scén& budouciho vyvoje déovych raji

Dang¢ jsou hlavnim nastrojem fiskalni politiky shatzasadni pfmovou poloZzkou
jejich rozpotu z pohledu makroekonomického a faktorem zvysujiciaklady
podnikatelskych subjektz hlediska managementu spmlesti. AvSak kazdy stat
piistupuje k tvorb¢fiskalni, potazmo devé politiky, jinak a odliSnostiéthto
pristupt poskytuji moznosti eliminacertawého bemene podnikatelskych subjékt
Danovymi raji se v minulosti staly zeinkteré nabidly investém a obchodnikim
moznost nizkych nakldag a to pevaznév podobédaiovych vyhod. Dnes se mezi
offshore lokality, jak se také davé raje nazyvajifadi staty, které jsou schopny
zajistit optimalni prosedi pro vstup a udrzeni zahrémich gimych investic
v podobé redukovanych naklada investice nejen ve féoreliminace daového

zatiZzeni, ale v zasadékombinaci s dalSimi atraktivnimi faktory.

7.2.1 Specializace daftivych rgjia — danova konkurence

Novy pristup investar a jednotlivych stdi piinesl dopady ve s¥§vém neritku a
vytvoiil globalni trh, kde offshore lokality pizaly roli prodavajiciho, ktery
respektuje v prvniadé prani zakaznika-investora a vSemi legalnimi Femiiy se mu
snazi vyhové s cilem zainteresovat na svém hospsidda dlouhodoby kapital,
piicemz doslo i na segmentaci trhu a staty racion&ha&ujici svoji fiskalni politiku,
de bez vztahu ke z#né struktury vn§Siho prostedi, pfialy udlohu rivala bez
konkuren&i vyhody, jez se prosdnictvim pedevsim OECD a EU snazi zmenSit
pravni ramec, ktery konkurentvyhodu daovym raim umoziuje vytvdit.

Danova konkurence ale neprobiha jen mezi skupinou Stdtizkym zdamdim a
zemémi s vysokym daovym zatizenim. Boj o investory probiha i mezi jetingmi
daiovymi rdji, diky ¢emuz Ize sledovat oborovau geografickou profilaci offshore
lokalit. S postupem segmentace ,trhu” séale raje specializuji naizné aspekty
mezindrodni d&ové optimalizaceci dokonce pouze m&eré jeji faze, vytvieji
optimalni podminky pro zahrafii investory z utitych oboi ¢innosti a vznikaji tak
finanti, bankovni, obchodni &ejdaska centra:

Z tohoto pohledu Ize hovibio zemich, jejichZ progtdnictvim investaivstupuji na

uréité trhy. TakZe zahratni investoi do CR ¢asto vstupuji progednictvim offshore
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spolé&nosti zaloZzenych v Nizozemi a pavoda#erické korporace realizuji svoje
¢innosti z Bermud.

Odvétvoveé se vyhrauje mnoho lokalit se zavedenymimmeé preferenéiimi
rezimy, ptkladem niize byt rychla reakce Kajmanskych ostrovi, jeZz se rychle stavaji
dominantnim centrem hedgingovych fondu.

Zeme, které slouZi jako lokality pro zaloZeni prtizeni offshore spotmosti, jez
casto pouze de facto kumuluji priextky celé skupiny propojenych spitesti.
Mezi oblibené zerhpati tradicné pravéBritské Panenské ostrovy.

Z mladych ekonomik hledajici svoji hospesléou identitu se rekrutuji zemjez se
diky mnoha faktoim stavaji atraktivni jako cilové lokality pro zahr&ni investory,
napiiklad diky kombinaci vétcného daoveho a pravniho prasdi s rozsahlou siti
fiskalni politiku tak, aby se z nich samotnych staly cilové &emo zahranini
investory, pat Estonsko, IrskoidVauritius.

7.2.2 Harmonizace fiskalnich politik

Zeme G7, OECD a na lokalni arovni EU vyviji nardevé raje tlak na harmonizaci
danovych sazeb, aby eliminovaly ,konkuremn& vyhodu rivalskych stdt
s preferenéiimi daiovymi rezimy pf soupéeni o investory. Snaha, ipiet daioveé
raje a zems s nizkou daovou za¥zi k daiové harmonizace, jéasto obhajovana
nahledy na moralni principy zemi ozioaanych jako d&ové raje a investnich ¢i
obchodnich spolmosti vyuzivajicich jejich sluzeb. Vzdy vSakigtip jednotlivych
skupin staii usilujicich o harmonizadii zachovani statutu quo, vychazi z toho, co
konkrétniho mezinarodni davé planovani phasic¢i naopak odejima v ekonomické
ahospod#ské rovinedané zajmové skupirstat.

Na obhajobu moralniho pravaraeaych rap na existenci lze pozit vyrok soudu
USA: "Neni nic neestného na uspédani svych zalezZitosti tak, aby dabyly
placeny v co nejnizsi mozné vysi. Kazdy taki, & bohaty¢i chudy acini spravné
Nikdo nema za povinnost platit vice nez vyzaduje zakong gaou vynuceneé
poplatky, ne dobrovolné fEpdvky!". Nicmérg je nezbytnénutné pi hodnoceni
mezinarodniho d@vého planovani rozliSovat mezi tax avoidance - lfegé
zpasoby, vyuzivané v rdmci mezinarodnino€ optimalizace a tax evasion -

nelegalnimi zf@soby, slouzicimi k deovym anikim a prani perg
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Pokud jde oieSeni makroekonomickych dopadd, pak je snahan stat
o harmonizaci pochopitelnd, je ovdem nutné ji provahezetrg. Kdyz piejdeme
k praktickym dopadiam mezinarodnihond&é harmonizace v SirSich souvislostech,
pak Ize dojit k zawl, Ze napklad z pohledu Evropské unie, jeZ je vybrana se
ztetelem ke snahadeské republiky o vstup, je rozdil, zda evropskérfogplynou
do evropského damvého raje nebo do Karibiku. TakzZékali sili tlak na harmonizaci
dani vramci EU, realizace tohoto projektu ¢asové vzdalena a geograficky
omezena. Pokud by doslo skokem k harmonizaci dani v EU, bezesporu by to
usnadnilo obchodni vy#ému a prosazovani trendu unifikaci dalSich politik
Evropskych spolgenstvi, neslo by to také ale s sebou ztratu mnobesiit, jez
smetuji do daovych rap EU a zvysuji tedy pfem EU jako celku, coz vzhledem ke
spolecnému rozpot EU a k systému transferu finani¢h prostedka z ,bohatych”
stati k ,chudym®, neni zanedbatelné. Na tomto zakl& pedpokladat, Ze pokud
Evropské& unii vytrva ve svych snahdch o harmonizaci dani, musi respektiowet pt
investic pro Unii jako celek, coz v praxi znamena, Ze ponediigraroblastem, jez
jsoucleny nebo pilruzené k EU, statut davého raje, ficemz je pak otazkou, zda
zptisni dohled nad obchodnimi aktivitami offshore spobesti. Zarova Ize oekavat
zvySeny tlak zemi EU v rdmci svych pusobnosti pod zastitou jinych mezinarodnich
organizaci, zejména OECD.

Pokud si uvdomime dopad ptichazejicich odstafrcy globalnim svig, pak Ize
predpokladat, Ze vyvoj fiskélnich politik stabude pokr&ovat v harmonizaci pod
tlakem zemi s vy3Sim zdam#, ale daové raje budou nadéle pocitou dobu
poZivat privilegovaného postaveni, nebwgni sily, jez by harmonizovala fiskalni
politiky danovych rap geograficky a kulturnéod sebe tak vzdalené v relativné
kratSim ¢asovém horizontu, ztoz budou nadale profitovatgoievsim nadnarodni
spolesnosti a spolénosti zabyvajici se mezinarodnim obchodem.

Pro evropské d#ové raje vyplyva jasné poselstvi z realizaceiod@ politiky
planované Evropskou komisi. Mohou si deti¢podrzet své vysadni postaveni zemi
s preferentiim daiovym rezimem, ale pravidla, kterd budou teoretickyomovat
praktiky tax evasion, nebudou 8tmzistat v jejich pravnich normach. Zarani
Komise na sZejni prostedky mezinarodniho davého planovani, aroky, licence a
kapitdlové pijmy obecn¢ ukazuje na prawgodobny budouci tlak na dalSi
harmonizaci, jako v podd@b sjednocovani zakladu dani z ijpii, s jehoz

diskutabilnimi navrhy ze strany EU seibeme obdas setkat, coZ by potencialné
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ovlivnilo moznosti vyuZziti smluv o zamezeni dvojiho zdaing oblasti pédevsim
kapitalovych pijma, nagiklad mezi Kyprem a €skou republikou.

V piipad¢ kdy OECD nezakra¢dost tvrdé proti nedisciplinovanym devym
rajam a nenabidnefpnéienou kompenzaci offshore lokalitam, které pddirend
vyvoje svych daovych politik zandraim OECD, lze oeékavat dodsnou expanzi
danovych raji v globalnim geografickém é&fitku. Evropskd unie se ovSem své
myslenky na harmonizaci nevzda a probihajici nastup harmioiatlaku by mohl
v takovém pipadé vést k masivnimu odlivu kapitalu z Evropské unikojacelku.
Aby tomu zabranila, musela by Evropska spetestvi uvolnit tlak a zpomalit tempo
harmonizace devé politiky.

V roce 2001 byl zjevny nast tlaku pravéna eliminaci Urové bankovniho
tajemstvi a zpsnéi kontroly bezhotovostnich a zejména hotovostniamsakci
vétSiho objemu, vychazejici zejména od OECD, FATF & ¥$amci siliciho boje
proti organizovanému zlodu. Po udalostech 11i#A s ohledem na faktické
propojeni organizovaného zliot a teroristické sita pi respektovani skutaosti,
Ze jedinym zpusobem, jak v budoucnueg@éhazet teroristickym atokam, je
zlikvidovat dostupnost finamich prostedka nelegalnich organizaci priestnictvim
zvySené kontroly bankovnich tica znemozmgi prani Spinavych pengjsou nkteré
danové raje svta vystaveny tlaku OECD, FATF, FSF, WB, IMF (offsedokality
EU jeSE navic Evropské komise), ktery 8iaje k eliminaci bankovniho tajemstvi.
Z&sadni se jevi pozadavky mezinarodnich wg$etich orgdni na transparentnost
v oblasti identifikace vlastnika tit a beneficianta @d. Pro nadnarodni spaéleosti
se mize jevit jako pozitivni zprava, Ze pozornost z né#enosti Urovn&dandi
v jednotlivych  statech byla ehesena na transparentnost celého procesu
presneérovani finagnich investic do d@vych rafi, coZz neomezi konkurent
vyhodu multinacionalnich spaieosti, ale pgtom omezi prani Spinavych pen&
z0zi akai rddius nelegalnich militantnich skupin. V duchonezeni dostupnosti
financnich prostedki pro nelegalni organizace se nesou i direktivy B0@W/1441,
IP/99/498, IP/308/EEC) zetvna 1991, dubna 200Cigna 2001 nanitené proti prani
Spinavych penz. Snérnice ¢. 2003/48/EEC o zd@vani Urokiz uspor fyzickych
osob zamifena primarnéa zamezeni davych unika fyzickych osob, by teoreticky
mohla okrajové zasahnout i oblast prani Spinavych endle zarovié de facto
poskytuje dostatek prostoru pro minimalizaci jejich ddpd@ATF vyviji Usp&ny
tlak na respektovani svyclttyiiceti direktiv, vypracovanych jako prdastdek boje
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proti prani Spinavych pemé a ztizeni dostupnosti finamich prostedki
organizovanému zladu a teroristickym organizacim. Vzhledem k tomuyZechny
clenské zerd EU jsou zarovi ¢leny FATF, lze o&kavat vysokou miru kooperace
dalSiho postupu pieliminaci bankovniho tajemstvi mezi EU, FATF a QE@roti

nespolupracujicim d@vym rajim za podpory FSF, IMF a WB.

Zawrem lze konstatovat, Ze v ramci globalnfioke¢ konkurence, GZzeme sledovat
soub&ny posun fiskalnich politik stat s nizkym daovym zatizenim od
jednoduchych k sofistikovanym filavym mixam, velice podobny chovani firem
uplatiujicich strategii trzni segmentace domlag diferenciaci produktu. Na druhé
stran¢ zietelné roste tlak zemi s vySSim ittavym zatizenim na eliminaci tlavé
preferenfiich rezinii a bankovniho tajemstvi. Vystupemdchito trenda budou
modifikované jurisdikce pavodnich davych rafi, které minimalizuji moZnosti
zneuziti svych rezirin faktickym odstrasnim bankovniho tajemstvi, ale uchovaji si
vysoce propracované miavé preferendi rezimy, jez budou zatrené na uiity
segment potencialnich investorTento vyvoj v globalni ekonomice bude mit dopad
na chovani vlad zemi s vysokym meym zatizenim, jez budou pokwvat
v pozvolném snizovani davé zétze svych ekonomik. Neni prayuédobné, Ze
dojde ke globalni deové harmonizace, ale postupnym sblizovanim budeakles
vyznam daové zatze jako rozhodovaciho kriteria invesiorpro alokaci
zahranénich investic. Pokud se ovSem sjednoti ostatni ukbkezkvality invesiiniho
prostedi, napiklad v rdmci Uspgné unifikace politiklenskych stdt EU a staty si
ale zachovaji relativni suverenitu v otazkach fiskalni politiky, pak s&soz vaha
danoveho zatizeni, jako kritéria alokace FDI, bp&roste a mize teoreticky vést

k sekundarni daové diverzifikaci v ramci dsové konkurence.
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7.3 Vyzva subjeki k Uc¢asti na dotaznikovéem S@ni

VétSina vlad vysplych zemi s dynamicky rovnovaznou fiskalni politikawa
zakladehistorického vyvoje zvolila, s plnou odpalriosti, budcestu vysokého nebo
nizkého daového zatizeni pravnickych osobi piespektovani mdpokladanych
dopadi na rozhodovani subjékPokud zvolily cestu vyssiho tlaveho zatizeni, pak
se samoejme snazi minimalizovat negativni dopady na svou ekdkorz titulu
vyuZzivani daovych raji jejich potencialnimi d@éovymi poplatniky a vyvijeji tlak na
eliminaci daiovych preferetnich rezimi, ale pf uznani jejich vyznamu pro
rozhodovani investér

Princip a davody vedouci k legalni tlavé optimalizaci za vyuZziti davych raji,
by m¢ly byt pochopeny ve vztahu deskym podminkam s naslednounpienou
modifikaci daiové politiky v ramci pistupia umozniych ¢&lenstvim CR v EU.
BohuZel ve s#tle probihajicich caus jsou v praxi aktivity spojendaovymi rji
v Ceské republice vesta snéSovany s nelegalnimi obchody a také meziapiori
fazeny, nebo je naopak zcela opomijen podibd@ch rafi na aktivitach, jez byly
potencialng zaloZeny na jejich zneuzifi. Takto deformované davé prostedi
sodliSnymi ,daiovymi republikami“ vede ke sniZeni pravni jistotyoak v daiové
oblasti. Jakykoli ndznak davé optimalizace, ktery je v ekonomikach se zavedeny
daiovym systémem respektovan, pakzm byt pro subjekteského daoveho prava
potencidlnénapaden spravcem danebo naopak, mohouipady zneuZiti déovych
raji bohuzel ujit pozornosti. Podnikatelské&rejeost je pak & nucena v devé
oblasti oficialnéprezentovat a prakticky realizovat odliSnésnipy.

Nutno poznamenat, Ze aktualni vyvoj a deklarovana politika Ministerstva financi
CR, ukazuje na upihnou snahu vyjit véic daiovym subjekim zejména mmsnou
vztahu mezi spravcem dar& ostatnimi d&ovymi subjekty na princip klientského
ptistupu a vzdé&vanim pracovnika sprauaart v oblasti mezinarodniho zdamiése
zanmefenim na odliSeni a respektovani postupi mezinarodnifovdao planovani

oproti daiovym Gnikam, jeZ je nutné o tofshdi postihovat™®

% Nap. je prehlizena zasadni role zneuZitiidaych rafi v kauze IPB @ eského piva.
39 Prvnim zetelnym pokrokem ke zvySeni jistotyiého prosedi vCR je prae tzv. edit&ni povinnost nebo-li zavazné

posouzeni zniiované v kapitole 3.4.4.
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Nicméngaktualni situace vede kondef spolénosti v (R k tomu, Ze piosloveni a
vyzvé k Gdasti v dotaznikovém Jeini zandteném na zji®hi frekvence vyuzivani
mezinarodniho d@vého planovani v B, nepiznaji ani naznak vyuzivani postupt
mezinarodniho deéoveého planovani a jiz svoji &t v dotaznikovém eni odmitaji,

a to pied vlastnim shlédnutim dotazniku s doté&eynost a motivy potencialniho
vyuzivani postuptt mezinarodnihord&ého planovart’

Domnéku potencialni implementace mezinarodnihaiod&ho planovani do
strategie konkrétniho podniku Ize dovodit pouzste&ne ze struktur vazeb v ramci
spiiznéné skupiny spokaosti pf kompletaci vypi§ z rejstika raznych zemi
v kombinaci s dalSimi indiciemi.

Na makroekonomické urovni lze pak frekvencinoého planovani dolozit
analyzou struktury toku zahramich investic pi znalosti daovych vyhod, jez
jednotlivé jurisdikce poskytuji.

Indicii, vedouci k dommnéce o pétrvavajici poptavce po sluzbach firem poskytujici
mezinarodni d#ové planovani, je také rostouci podspolénosti, jez tyto sluzby
zajist'uji.

Ministerstvo financi postupnpiipousti vyznam d&ové politiky pro rozhodovani
spoleinosti a urovndmplementace MDP, jak ndfgtad deklaruje expertni skupina
MF CR ve svém Vystupu (2006). Lze se jen domnivat, zutekyapujici“ objem
vybranych dani v r. 2005, ktery nepotvrdil gkavany“ vypadek devych pijmu
po sniZeni sazeb kterych dani, ale odpovidd ekonomickym teoriim, unioZ
konen¢ aplikaci daiové politiky v (R v souladu s ekonomickou teorii a
minimalizaci politickych vliva.

Uvedeny dualni pstup subjekt vedl k tomu, Ze analyza kritérii, jimiz se subjekty
hodlajici vyuzit mezinarodniho tlavého planovaniidi, se omezila na jejich
verbalni deskripci pimanifestaci postupu zalozZeni offshore spotesti v pedchozi
¢asti prace, nebogrioritu, jakou jim oficidlnépiipisuji podnikatelské subjekty, nelze
ziskat k dal$imu zkoumanCetnost implementace popsanych technik MDP bude
definovana prosednictvim teoretického rozboru stavu zah¢afgh investic ve sué
a vCR. Kvantitativné vyjadit vliv dafiového zatizeni na alokaci ipiych

zahranénich investic je cilem navazujici ekonometrické gngal

40 Neuspsné dotaznikové Feni prolhlo v obdobiijna 2003 aZervna 2004.
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7.4 Kvalitativni analyza alokace gtovych gfimych zahranénich
investic
Hypotéza
Geografické rodeneni piichozich a odchozich zahranich investic je ovlivno
podminkami v daovych rdjich, jez jsou v k&erych gipadech pouze transferovou
lokalitou pro pimé zahrarini investice z dwodi optimalizace dsovée zéatze

potencialnich ziska.

Zakladni vychodiska
- Prokazateln&xistuje poptavka po sluzbach mezinarodninkodého planovani

ze strany komenich subjeki.

- Mezi zemg¢mi v globalni ekonomice existuje konkure@mcboj o zahrarini
investory, péstoze nkteré zemy tuto souwtZz ve svych fiskélnich rozhodnutich
ignoruji, jiné naopak této saidi svoji fiskalni politiku zcela podtuji.

- Zeme pii zvySovani své atraktivity pro investory voli bu#stu obecn&izkého
az nulového zdami (jako ,tropické* da@ové raje) nebo cestu nabidky vyhodnych
danovych rezinti v rdmci jurisdikce s jinak vysokym glavym zatiZzenim (jako napt
Holandsko).

Charakteristika dat:

Data pe&dstavujecasovaiada stavu Pmych zahrarinich investic alokovana
v jednotlivych lokalitach a drzena z jednotlivych lokalit v obdobi 2000 — 2004.

Data jsou séitdéna sestupndle velikosti podilu drzenych a investovanycipich
zahranénich investic na celkovych swavych stavech p¢hozich a odchozich
ptimych zahrariinich investic ke konci roku 2004.

Pro piehled zemi s vyraznym podilem naghiozich svtovych investicich byly
zvoleny zend s podilem viS&im nez 0,4%. Pro ehled zemi s vyraznym podilem na

odchozich svtovych investicich byly zvoleny zens podilem vi&Sim nez 0,3%.

Data:
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Tabulka 6 Podil FDI alokovanych v dané zemi naggwych

zasobach FDI (v % svéovych prichozich zasob FDI)

Zemé 2000 2001 2002 2008 200
United States 21,7221,69 19,99 17,25 16,56
United Kingdom 7,58 8,18/ 7,81 7,62 8,67
France 4,49 4,77/ 5,771 6,40, 6,01
China, Hong Kong 7,87 6,77/ 5,02 4,77 5,13
Netherlands 421 4,56 5,22 5,43 4,82
Germany 4,69 4,39 4,44 484 391
Spain 268 290 3,36 3,71 3,89
Canada 3,68/ 3,45 3,34 343 341
Belgium . . 287 281 291
Australia 1,92 1,74| 2,01 2,34 2,85
China 3,34| 3,28/ 3,23] 2,86] 2,76
Ireland 2,200 2,16| 2,66/ 2,72 2,58
ltaly 2,09 1,83 195 2,26/ 248
Luxembourg . . 0,52 1,58 2,05
Mexico 1,68 2,26 2,31 2,08 2,05
Switzerland 1,50/ 1,43] 1,86 2,03 2,03
Sweden 1,62 1,48/ 1,78 1,90/ 1,83
Singapore 195 196 2,04 181 1,80
Brazil 1,78/ 197 150/ 1,66/ 1,70
Russian Federation 0,560,89] 1,08 1,09 1,11
Denmark 1,27 1,22] 1,24 1,25 1,10
Japan 087/ 0,81 1,17/ 1,12 1,09
Bermuda 0,97, 1,23 1,07, 0,92/ 0,87
Portugal 0,50, 0,55 0,63 0,74/ 0,73
Austria 0,53 0,55 0,65 0,67, 0,70
Poland 0,59 0,67, 0,72/ 0,69 0,69
Hungary 0,40, 0,44/ 0,54/ 0,60 0,68
Czech Republic 0,87 0,44 0,58/ 0,57 0,63
Finland 0,42 0,39 0,51 0,58 0,63
Korea, Republic of 0,64 0,66 0,65 0,60] 0,62
Chile 0,79 0,70, 0,63 0,68 0,61
Argentina 1,17, 1,28/ 0,64, 0,62] 0,60
Norway 0,52 0,53 0,64 0,61 0,57
New Zealand 0,49 0,36/ 041 0,45 0,56
Thailand 0,52 0,54, 0,57, 0,60, 0,55
Malaysia 0,91 0,55 0,55 0,52 0,52
South Africa 0,75 0,49 0,44/ 0,57, 0,52
Venezuela 0,61 0,63 0,58 0,52 0,49
China, Taiwan 0,30 0,61 0,42 0,46/ 0,44
India 0,30/ 0,33 0,38/ 0,39 0,43
Cayman Islands 0,43 0,47 0,43 0,42 041

Zdroj: UNCTAD, OECD
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Tabulka 7 Podil zdsob FDI umighych v zahranéi z dané zem
(v % zésob odchozich &evych FDI)

Zemé 2000| 2001 2002 2008 2004
United States 21,4122,25 21,97| 20,49 20,74
United Kingdom 14,60 13,25 13,64 14,15 14,16
Germany 8,81 9,41 955 9,63 8,57
France 7,24 7,75 8,04/ 8,26/ 7,91
Netherlands 497 5,06 5,47/ 6,231 5,61
China, Hong Kong 6,32 5,37 4,25 3,89 4,17
Switzerland 3,80 3,86] 4,02/ 3,92 4,04
Japan 453 457 4,17/ 3,84 3,81
Canada 3,87 3,82 3,76/ 3,58 3,80
Spain 2,700 2,96| 2,88 3,03 3,42
Italy 293 2,78 2,67 2,74 2,88
Belgium . . 254 255 255
Sweden 2,000 1,88 2,01 2,08 2,10
Luxemburg . . 0,23 1,35 1,81
Australia 1,39| 1,40 1,28/ 1,46| 1,72
Singapure 0,92/ 1,10, 1,18/ 1,03 1,04
Denmark 1,19, 1,19] 1,19 1,18 1,02
British Virgin Islands 1,05 1,35 1,33 1,14 1,00
Ireland 0,45 0,62 0,74/ 0,74/ 0,99
China, Taiwan 1,08 1,08/ 1,05 0,96/ 0,94
Russian Federation 0,330,49] 0,75 0,83 0,84
Finland 0,85 0,80, 0,88 0,87 0,83
Norway 0,71 0,81 0,93 0,80 0,74
Austria 0,40, 0,43 0,58 0,64 0,69
Brazil 0,84, 0,76/ 0,75 0,63 0,66
Portugal 0,28/ 0,33 0,30, 0,41 0,47
Korea, Republic of 0,44 0,44/ 0,43 0,40] 0,40
China 0,45 0,53 0,51 0,42/ 0,40
South Africa 0,53 0,27, 0,30, 0,31 0,30
Argentina 0,34/ 0,32 0,28 0,25 0,22
Cayman Islands 0,33 0,36 0,24/ 0,22/ 0,19

Zdroj: UNCTAD, OECD

Interpretace:
Z podilu jednotlivych zemi na odchozich dcpibzich svtovych investicich Ize

vycist, ze:

1) V aktualnim ptiletém horizontu existuji minimalni vykyvy v podilu
jednotlivych zemi na celkovych zasobach FDI. Tento zgeézasadni pro dalSi
analyzy, diky #muz lIze pistoupit k vykEru relativné libovolného roku z tohoto
obdobi a analyzovat rozldhi investic na zakladdaiového zatizeni a jinych aspékt

aktualnich dany rok. Tedy je mozZné z&ih se na porovnani geografického
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rozvrstveni investic v aktualnim roce kigré pedchozi studie analyzy silavého
zatiZzeni rovn byly zaloZeny na tomto faktu).

2) Procentualni objem stavych investic drzenych v zahr&hije dlouhodobé¢
kumulovan mezi meénéokalit pii drzbé vétSiho podilu svibvych FDI, ve srovnani
s alokaci pichozich FDI.

3) Daiové raje se na alokaci FDI podili nezanedbatelnéom Podivejme se na
typické offshore lokality podrobii¢ s nalezenim moznych davodu jejich atraktivity:

USA a Velka Britanie mdstavuji sofistikované jurisdikce, jez diky nabidce
vyhodnych daovych reZinii, v ramci ¢innosti obchodnich spaleosti, mohou
teoreticky slouzit jako transferové lokality pro zahtamiinvestice. Res mozZnost
vyuziti britskych holdingovych spalaosti, l1ze spiSe hovibio zakladani offshore
spoletnosti s obchodnim zaffenim a minimalnim splacenym kapitalem. Tyto
jurisdikce jsou zarowe sofistikovanymi ekonomikami zasadnimi pro tewe
hospodéstvi v globalizované ekonomice, takZze podileld¥ych investice na
celkovych zasobach odchozich iigifozich investice Ize ozéid za potencialné
nevyznamny. Ale o to vyznamj® maze byt jejich dopad na bilanci zahréamiho
obchodu.

Nizozemi je tradiné znamé centrum holdingovych spéesti s jejich
minimalnimi regulacemi, jak jsme se mohly epyalit v piipads IPB*. Lze
predpokladat, Ze Holandsko slouzi protSiu investai jako transferova ze#n
mimo jiné Zejme také diky siti smluv o zamezeni dvojiho zd#né

Hongkong je sofistikovanou offshore lokalitou s dlouho tradici a Sirokou siti smluv
o zamezeni dvojiho zdami jeZz zarové muze poskytnout zazemi i obchodnim
offshore spolénostem. Stava se tak branou inwastth a také obchodnich
spoletnosti do Asie, z nichz velkédast je pravdgodobné motivovana pruznym
danovym reZimem. Konkurenci pro Hongkong se v poslddriatech snaZi byt
Singapur, kterému se zase pokousi konkurovat Mauritius — abemisézi na
rozSiteni potu a doladai znii smluv o zamezeni dvojiho zdauné

Svycarskou ma sice pamimé komplikovany vicedroviiovy d@mvy systém, nicméng

Ize v nén zformovat specializované iitavé subjekty poZzivajicich prefereric¢h

“1 pokud by japonska firma ziskala poditeské banceifmo, musela by vytuét dle japonského prava finan rezervy, coz
v piipads vyuziti Holandska, jako transferové z&mvestice, neplati.
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daiovych rezinii ¢i dokonce subjekty pozivajici statut obdobny jakdstudre
spole&nosti v tropickych d&ovych rdjich. Opg Ize fici, Zze Svycarskd ekonomika
pravdgodobré tézi z transferovych zahramich investic. Otazkou je, zda sidla
mnoha bank a finamich, jez tvoi zaklad Svycarské ekonomiky, fadit mezi
investice motivované podminkami typickymi pro ndey raj, které
neoddiskutovatelnpredstavuji anonymita a bankovni tajemstvi.

Lucembursko a Belgie se snazi svymi rezimy holdingovych &padéi konkurovat
Nizozemi, nicmeéné s&Zzejnim davodem pro FDI ovladané pri@sinictvi
Lucemburska jsou investii fondy. Dokonce w&ina novodobych investiich fondu
obchodovatelnych v R ¢erpa vyhody ze svéhdizeni v Lucembursku. | asthto
zemich lze hovat jako o transferovych lokalitach pro FDI.

Na Uuzemi Bermud je dlouhodok&mulovano kazdorae témet jedno procento ze
svétovych odchozich zahrafmich investic, vyplyva to také z faktu, Zekali
Bermudy nemaji zavedeny témzadné danémaji obdobu smlouvy o zamezeni
dvojiho zdan&i uzaveénou s USA zvyhodnujici americké firam subjekty
registrované na Bermudach. Diky tomu je takeé relatinizka Urové odchozich
investic.

Britské Panenské ostrovy (BVI) jsou spolu s Kajmanskymi ostrovy zakladatelé
novodobé tradice tropickych tlavych raji. Diky tomu ovladaji dlouhodobkolem
1% zasob odchozich sevych zahrariinich investic. Maji porrné sofistikovany a
propracovany systém preferené¢h daovych rezint, diky némuz jsou vyuzivany
nejen jako sidlo klasickych obchodnich sgolesti, ale také jako sidlo trustovyeh
holdingovych spolénosti a také investnich fonda, coz vyswuje vysoky podil na
zasobach FDI v zahrati oproti zasobam FDI pho na Britskych Panenskych
ostrovech. Velicetasto se offshore spdleost na Britskych Panenskych ostrovech
vykytuje jako konény vlastnik skupiny nadnarodnich spmlesti.

Kajmanské ostrovy stavi, stejjako BVI, na tradici d&aoveho rdje, jez nabizi nejen
klasické obchodni offshore spoiesti, ale zejména vhodné sidlo pro nadnarodni
banky, trustové spodmosti, invesitni fondy a pojisovny. Dlouhodob si udrzuje
statut typického diéového raje, jez umdadije pres své offshore subjekty transfer
zahranénich investic, a to zejména finarith institucim.

VySe uvedené Udaje popisovaly vyznam existence prefémmiezini daiovych

raja pro alokaci svtovych zahrarinich investic. V nasledujiciasti je zji$ovano,
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jak jsou naopak zahrami zasoby zahra#mich investic zasadni pro ekonomiky
danovych raj.

Zhodnoceni

Nastinhé domn#éky o divodech objemu zasob vlastiyeh ve zmindych offshore
lokalithch a jejich progednictvim, nemusi byt nutnépravné, nicmeéngje
nezpochybnitelné, Ze v lokalitach, které nabizigné daove preferendi rezimy, je
alokovano ke konci roku 2004 vice nez 20 %chbzich svtovych zahrarinich
investic a zarowve tyto lokality vlastni podil vice nez 20 % odchozigtovych
zahranénich investic (bez USA a Velké Britanie). Nabiziza&, Ze tento objem
predstavuje potencialni minimum €&ldvych a transferovych investic, o nez je
navySen celkovy objem zasob zaheaich investic z divodia d@vé optimalizace.
Vzhledem k vystupu dotaznikového i&eti provedeného KPMG, dle m&Z v roce
2005 pistoupilo k a&lovému mezinarodnimu slavému planovani 14% ze 120
dotazanych nadnarodnich spoiesti, 1ze tento odhad 20% pokladat za spravny.
Nicmeéné Ize pedpokladat, ze to je skut® pouze minimalni podil, nebot praxi
jsou offshore spotmosti obvykle drzitelem podilu v jinych spoétestech
etablovanych v cilové oblasti investice a to dokoresto pés ifettzec dalSich
spolecnosti etablovanych také vigasych rgjich.

Zaroveh je také rejme, ze daové raje, které se vyrazngodili na drzbéci
umisgni FDI, se vydali cestou specializace a #aij se na ufity okruh investoi,
at’ odliSenych geografick§i odvétvove.

Pro dalSi zkoumani je také zasadni &awe podil v&iny jednotlivych zemi na
objemu alokovanych swvych zahrarinich pimych investic, se v jbéhu
dedovaného horizontu 5 let vyrazmeznenil, a to jak v pipadé prichozich, tak

odchozich investic.
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7.5 Kvalitativni analyza alokace zahratiich investic ve sité dle
podilu FDI na GDP

Hypotéza:
Ekonomiky daovych raji jsou postaveny z velk&sti na offshore odwi.

Zakladni vychodiska

- Vlady typickych daovych rap oficialné podporuji rozvoj offshore odi a
v téchto zemich je respektovanym sektorem.

- Prokazatelnéexistuje poptavka po sluzbach mezinarodnihwodého planovani
ze strany komeinich subjeki

- Konkuren®&i mezi daovymi rdji navzgjem nuti devé raj ke specializaci

na ukity okruh potencialnich klieiit/ investofi.

Charakteristika dat:

Nasledujici pghled pedstavuje sestupnsetidény seznam lokalit, dle po¥ru
ptichozich a odchozich zahramich gimych investic ku jejich GDP.

Data:
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Tabulka 8 FDI alokovanych v dané zemi jako % GDP

Zemé 1999 2000 2001 2002 2003
Cayman Islands 1410,0{ 1840,5| 2039,6 1908,5 2053,6
Bermuda 1398,7| 1660,1| 1937,5( 1933,1] 1739,8
British Virgin Islands 1591,0{ 1644,0] 1491,1| 1352,5] 1209,5
Liberia 667,2 548,2 557,0 530,4 490,3
Luxembourg .. . . 165,3 484,2
Anguilla 183,9 215,8 245,8 272,0 287,9
China, Hong Kong SAR 252,3 275,4 2575 208,2 239,2
Montserrat 208,0 222,0 225,6 2111 220,8
Saint Kitts and Nevis 133,2 153,5 172,9 189,6 199,5
Vanuatu 150,9 165,4 178,9 194,3 168,7
Grenada 100,8 104,4 125,7 141,9 166,6
Saint Vincent and the Grenadines 139,9 149,0 150,5 154,6 163,2
Brunei Darussalam 78,9 89,8 106,0 127,0 161,0
Singapore 124,5 123,1 143,1 157,3 160,2
Angola 115,4 87,4 113,3 1204 154,9
Antigua and Barbuda 100,4 108,4 123,6 132,3 153,8
Saint Lucia 115,9 122,0 137,2 141,1 152,0
Ireland 76,3 134,1 130,6 146,7 141,3
Equatorial Guinea 134,5 90,0 120,2 111,6 130,9
Dominica 97,6 1014 109,9 119,1 125,1
Azerbaijan 78,7 70,8 69,4 85,9 121,0
Guyana 99,6 106,5 114,5 115,3 114,4
Chad 31,1 44,3 69,9 113,2 107,2
Seychelles 83,5 96,2 110,0 98,7 104,7
Tuvalu 2,4 | 0,1 129,5 103,3
Trinidad and Tobago 92,9 85,7 86,2 92,7 95,3
Gambia 50,9 51,3 56,6 74,0 90,5
Bolivia 51,7 61,8 73,5 84,2 87,5
Netherlands 48,3 65,8 73,7 83,6 84,5
Estonia 47,4 51,4 56,4 65,0 79,0
Panama 72,8 67,6 72,6 72,1 77,3
Chile 59,6 61,1 63,7 63,7 75,5
Belgium . .. . 78,6 74,4
Bahrain 81,8 74,1 75,5 73,7 74,0
Viet Nam 63,4 65,7 69,9 73,7 71,8
Jamaica 37,8 43,0 50,5 54,5 69,1
Malta 51,3 67,1 70,6 63,3 67,5
Papua New Guinea 55,9 58,7 71,4 74,2 66,4
Tunisia 55,0 60,0 57,7 66,0 64,4
Kazakhstan 47,3 55,1 58,3 62,8 63,8
Zambia 71,5 72,9 66,9 68,0 62,4
Congo 73,4 58,8 70,7 69,9 62,2
Belize 39,6 39,1 52,7 56,7 60,7
Nigeria 62,5 56,3 58,6 61,7 60,5
Hungary 48,4 49,0 52,9 55,8 58,4
Aruba 61,0 50,3 35,5 51,3 58,2
Venezuela 30,5 29,3 31,0 40,9 54,5
Cyprus 22,2 33,0 42,3 48,7 54,3
Switzerland 29,4 36,1 36,2 46,6 51,9
Mauritania 10,4 15,6 24,2 36,2 51,2
Sweden 29,2 39,2 41,7 49,7 50,4
Czech Republic 29,5 38,9 44,4 52,6 50,1

Zdroj: UNCTAD
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Tabulka 9 FDI v zahranéi drzené subjekty dané zem % GDP

Zemé 1999 2000 2001 2002 2003
British Virzin Islands 4544/3 9336,8 11395,9 11157, 10209,9
Cayman Islands 1012,3 1505,2 1622,2 1126,6 1172,7
Luxembourg . . ) 78,0 451,9
Liberia 249,0 281,4 226,6 284,2 275,8
Bermuda 384,8 439,9 322,1 358,9 2249
China, Hong Kong 200,2 2349 216,5 191,6 213,0
Switzerland 75,2 97,1 103,4 109,6 109,9
Netherlands 66,2 82,4 86,5 95,3 106,1
Singapore 68,4 62,1 85,1 98,6 100,1
Panama 56,8 40,0 50,9 69,1 93,4
Belgium . . 75,7 73,6
United Kingdom 46,9 62,4 60,8 63,5 68,7
Sweden 42,3 51,4 56,2 60,9 60,2
Denmark 29,7 46,1 49,1 50,1 48,4
Finland 26,5 43,5 43,2 48,6 47,1
Ireland 26,4 29,5 39,8 44.4 41,9
France 23,1 34,0 38,5 40,8 41,1
Canada 30,9 33,3 35,6 37,8 36,6
Aruba 39,5 37,3 37,5 37,4 36,5
Germany 19,6 29,0 33,3 35,0 35,0
Bahrain 26,3 22,0 24,8 25,6 31,9
Norway 26,3 26,2 31,5 35,8 31,7
Spain 20,8 29,6 33,3 32,0 31,5
Bahamas 39,5 32,1 32,2 31,3 31,1
China, Taiwan 20,8 21,5 25,2 27,3 29,3
Australia 22,1 22,0 25,0 22,8 24,3
Portugal 9,3 16,2 19,7 18,2 24,2
Seychelles 20,7 22,7 24,9 22,1 22,7
Austria 9,1 13,0 15,0 20,7 22,1
Botswana 12,8 10,4 17,2 20,2 20,3
Chile 12,3 14,9 17,2 18,4 19,4
Azerbaijan 10,3 9,0 8,5 13,0 17,6
South Africa 25,2 25,3 15,4 20,7 17,0
Russian Federation 05 7,8 10,6 15,8 16,7
Gambia 11,5 10,4 10,6 13,0 16,6
Argentina 7,1 7,4 7,9 20,2 16,6
United States 13,2 13,5 14,6 15,4 16,5
Iceland 54 7,9 11,0 12,8 16,5
Italy 15,4 16,8 16,7 16,4 16,3
Cyprus 4,2 6,4 8,9 12,7 16,0

Zdroj: UNCTAD

Podil stavu gthozich a odchozich investic na GDP Zgenpiinosnym ukazatelem

pro identifikaci da@iovych raji a determinaci jejich specifikace.
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Data za rok 2004 nejsou dosud k dispozici, proto byla pt&i w&zornost pouZzita
data za ptileté obdobi 1999 - 2003. Dogitledu byly z&azeny zerd, jejichZ objem
zasob pichozich investic je u8i nez 50% GDP a stav zasob zahmich odchozich

investic v&si nez 15% GDP.

Interpretace:
Na Spici Zehicku s objemem nakumulovanych zasob zalirdoh investic ve své

ekonomice jsou ke konci roku 2003 Kajmanské ostrovy a Britské Panenské ostrovy
témef s 2000% GDP, nasledovany Bermudami s vice nez 1GBD®. Tyto staty se
podili nedandrné svému GDP i na drzbEDI v zahranii, zejména Britské Panenské
ostrovy s vice nez 10 000 % GDP ke konci roku 2003. Tyto udaje vypovidaji o trvalé
kumulaci kapitalu zejména ¥dhto destinacich, kdy offshore spaiesti etablované
v téchto jurisdikcich figurujicasto jako konéni vlastnici skupin nadnarodnich
spoleinosti, ale také odhaluje jejich zavislost. V tomtdpadé progresivni trend
rastu ponéru FDI a GDP neni az tak snodatny, kdyZ podil na celkovych objemech
FDI ve svdovém ngtitku je stagnujici.

S odstupem za nimi nasleduje Lucembursko s vyrarogresivnim ndistem
podilu FDI na GDP na urovietémet 500% v roce 2003. Tento ridt odpovida i
zvySovani podilu Lucemburska na sswem stavu pthozich FDI, coZ swi pro
jeho rostouci atraktivitu. MozZna souvislost s jehdodgmi preferendimi rezimy je
ziejma, nebotlLucembursko si i z&lenstvi v EU upevnuje statut sofistikovaného
danového raje, navic podpaiého dodrZzovanim tradice bankovniho tajemstvi,
navzdory tlaku EU a OECD.

Zhodnoceni:

Data o vztahu stavu FDI a GDPmdaych rajfi, kdy vysoké objemy zasob FDI
presahujici neZdka 100% GDP odhaluji zavisloséchto ekonomik na svém
offshore odvévi a rostouci trend této zavislosti. V kontextu tsn&U a OECD o
eliminaci daovych raji vjejich putsobnosti, lez pak houbi o dvou
kontraproduktivnich prvcichéthto snah. Pokud eliminuje nafEU daiové raje a
preferen&i daiové reZzimy na svém uzemi, pakibe snadno dojit k psunu kapitalu
do daiovych rap mimo Uzemi EU,CimZz bude ochuzen v ko&reem dusledku

rozpaiet celého spolenstvi stat v ramci EU.
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Pokud pipustime, Ze by snahakt&rych vyspéych zemi v &€le s OECD o vymyceni
danovych preferetnich rezinii byla teoreticky Usp@na v globalnim gtitku, pak na
seznam zemiretiho svéa pibude vdSina dnesnich tropickych siavych raji, nebot’
jejich ekonomiky zkolabuji a budou pebovat pomoc a podporu vy$pch zemi, a
jak ukazuje pgklad Lucemburska, potencialmiejen ony. Dostava se zde tedy do
stietu snaha OECD uchovat si své zisky z aktivit naabhd@ich spolénosti na svém
Uzemi a pijmy zdani zalozenych na vysokych ndaych sazbach, sasto
deklarovanou snahou prawyspdych zemi pomoci zeminidtiho svéa dostihnout
vyspdy swét. Ale jsou to prav daiové raje, jez stasto pra¥ jako prvni ze zemi

tietiho svi#a nasSly svoje misto na slunci na globalnim trhu.
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7.6 Kvalitativni analyza alokace ifimych zahranénich investic ve
vztahu kCR

Hypotéza
Ceskéa republika je sice cilovou zemi zahkafih investol, ale ti vyuZivaji

obvykle ke vstupu doCR ¢asto transferové offshore lokality. A naopaleské
subjekty se chovaji v konkureniim boji v ramci globalizovaného s&ve shod&e
subjekty zahrarinimi a pro svoji expanzi voli jako transferoveé tkatity, jeZ jsou

relativné atraktivni svym d&ovym reZimem pro investice odchozi RC

Zakladni vychodiska:

Pfimé zahranini investice do devych raji jsou obvykle realizovany
s dlouhodobym zagrem, ale v rdmci kratkodobych toku kolisaji, zejména u mladé
ekonomiky typuCR. Existuje pedpoklad zmapovani frekvence vyuzivani postupt
mezinarodniho devéeho planovani na zakladhodnoceni stavu phych
zahranénich investic drzenych ¥R z daovych raji a stavu investic v zahrati
drzenychceskymi subjekty proggdnictvim potencialnich offshore spétesti, coz

je aktudlni kumulativni ukazatele.

Definice pouZitych ukazatie(CNB):

Prima investice = zakladni kapital + reinvestovank ziostatni kapital

» Z&kladni kapital zahrnuje vklad nerezidenta do zakladniho kapitalucspsete
(zakladni kapital v pobdéch, vSechny podily v dtiaych a gidruzenych
spoletnostech).

* Reinvestovany zisk je podil iptého investora (v po#nu k piimé majetkové
Gc¢asti) na hospodékém vysledku nerozt&ném formou dividend.

» Ostatni kapital zahrnuje ité a poskytnuté avy, vcetné dluhovych cennych
papiti a dodavatelskych 0w, mezi pfmymi investory a jejich ddeymi
spolecnostmi, pobokami a pidruzenymi spolénostmi. Tyto Uvéové vztahy jsou
zachyceny v mezipodnikovych pohledavkach a zavazcich.

Teritorialni ¢lenéni piimych zahrarinich investic vychazi v souladu s metodikou
pouzivanou v EU ze zembezprosiedniho investora. Kokay vlastnik investice
muze tedy pochazet z jiné zértnapt pokud matiska spolénost vlastni zahraémi

dfilaci, ktera investuje 'R, investice je Zazena do zetnsidla této afilace).
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AktuéIn¢ disponibilni jsou data o stavu ipiych zahrarinich investic
k 31.12.2004.

CNB zasala ve statistickych Gdajich vymezovat sumarizovievéstice do a ze
skupiny zemi oznmvanych kodem C4 - ,offshore finami¢centra“. Bude rozhodné
zajimavé porovnat vystupy o stavu investic drzenyokchitb offshore centrech zRC
aobjemu investic, drzenych &chto lokalit v (R, dle (NB a dle této prace.

Na nize pedstavenych datech budou odhadnuty objemy zammiahi investic
realizovanych ztitulu dsvého planovani a mozné postupy, jejichz aplikace

vyplyvaji ze struktury stavu fdthozich a odchozich zahranich investic.

Data
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Tabulka 10 Stav @iych zahranénich investic v ®
k 31.12.2004 dle KB (mil. USD)

Zems Zf;{')ig?' Re|n\£iess|:ovany Ostatni kapital Celkem %
Nizozemi 11911,5 35821 3151,9 18 6455 32,624
Némecko 7096,1 4 480,9 206,4 11783,4 20,618
Rakousko 3988,0 1960,1 483,7 6431,7] 11,254
Francie 2 246,7 1652,8 -135,7 3763,8 6,586
Spojené staty americké 1587,1 635,7 781,3 3004,1 5,256
Belgie 851,7 12788 21,4 21518 3,765
Velka Britanie 11934 145,8 767,1 2106,3 3,685
Svycarsko 830,9 225,7 433,4 1490,1 2,607
Lucembursko 819,9 -28,4 667,3 1458,7 2,552
Japonsko 958,6 -215,3 99,6 843,0 1,475
Slovensko 602,8 133,2 24,4 760,4 1,330
Italie 382,4 166,8 109,5 658,7 1,153
Svédsko 400,8 207,0 -55,9 551,8 0,966
Dénsko 326,0 84,1 251 435,2 0,761
Kypr 3429 2,6 43,5 389,0 0,681
Sparglsko 231,6] 82,4 53,3 367,3 0,643
Guernsey 2549 87,1 21,0 363,0 0,635
Kanada 331,7 -54,2 8,4 285,9 0,500
LichtenStejnsko 289,2 -35,1 15,8 269,9 0,472
Norsko 195,4 -45,9 50,0 199,5 0,349
Mad’arsko 83,9 23,6 15,0 122,5 0,214
Kajmanské ostrovy -1,1 16,5 102,8 118,2 0,207
Irsko 64,0 -2,5 56,1 117,6 0,206
Malta 95,9 -2,6 23,3 116,5 0,204
Britské Panenské ostrovy 1245 -29,7 3,3 98,1 0,172
Finsko 21,3 52,6 19,1 93,0 0,163
Seychely 94,7 -11,2 -1,9 81,7 0,143
Rusko 77,6 6,1 -6,2 77,5 0,136
Slovinsko 29,6 1,6 43,3 74,4 0,130
Tchaj-wan 69,8 -32,0 0,0 37,7 0,066
Polsko 39,6 -10,7 8,1 37,0 0,065
Nizozemské Antily 31,6 11 0,0 32,7 0,057
Izrael 17,6 5,0 6,8 29,5 0,052
Ostrov Man 34,0 -5,9 0,0 28,2 0,049
Portugalsko 34,7 -154 6,0 25,3 0,044
Korejska republika 19,0 -0,4 0,1 18,6 0,033
Belize 8,1 15 6,2 15,8 0,028
Hongkong 10,4 -0,7 2,2 11,9 0,021
Jersey 20,6 -10,7 0,9 10,8 0,019
Ukrajina 3,3 2,0 3,9 9,3 0,016
Guinea 7.9 0,0 0,0 7.9 0,014
Mexiko 7,2 0,0 -0,1 7,1 0,012
Rumunsko 0,0 0,0 51 51 0,009
Turecko 34 -0,2 0,4 3,6 0,006
Indie 2,4 0,5 0,0 2,9 0,005
Austrélie 0,2 -0,5 2,7 24 0,004
Recko 6,0 -3,7 0,0 2,3 0,004
Panama 1,1 0,1 1,1 2,3 0,004
Bélorusko 0,3 05 0,7 15 0,003
Cina 0,6 0,0 0,6 1,1 0,002
San Marino 0,7 -2,1 2,3 0,9 0,002
Chorvatsko 0,8 0,0 -0,2 0,6 0,001
Bulharsko 0,1 0,3 -0,4 0,1 0,000
Gibraltar 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,000
Niue 04 -0,8 0,1 -0,3 0,000
Island 0,0 -0,5 0,0 -0,5 -0,001
Andora 0,6 -1,1 0,0 -0,5 -0,001

Zdroj: CNB, vlastni vypéty

-115-



Interpretace 1
V &ele lokalit, ze kterych s#iuji zahranini investice doCR, je dlouhodobg

Nizozemi — typicky d&ovy raj holdingovych spotmosti. Nadnarodni spaieosti
voli Holandsko jako transferovou lokalitu pro investice éarjici nejen do
evropskych zemi, jak vyplyvad zedchozi analyzy. Struktura stavuirpych
zahranénich investic ukazuje, 7€ eska republika neni vyjimkou. Zaravee
Holandsko na mdnim mist jako lokalita pro odchozi investice R( nebot'i
expandujici ceské subjekty jsou domy atraktivhosti Nizozemi. dkteré ze
spolednosti, Zejm¢ jako pravodni krok svoji div¢jSi expanze progdnictvi
holandskych spolmosti, zidily také offshore spotmosti na Nizozemskych
Antilach, jez umoituji v neterych ptpadech zefektivm@i implementace postupt
mezinarodniho deoveho planovani ve spojeni s Nizozemskym holdingem.

Belgie, Lucembursko a fpadné Svycarsko, mohou byt vyuzivany jako vstupni
brana pro investice d6R v souladu se svym postavenimioaych raj ve sviové
ekonomice.

SpecifikemCeské republiky, a také zemiedtni a vychodni Evropy vieobecig
obliba Kypru jako transferové offshore lokalityi wstupu zahraghnich investic do
téchto zemi. Kypr je povaZzovan za velice atraktivriialdu pro zizeni holdingové
spolesnosti s cilem etablovat se naském trhu, v tomto ohledu muie konkurovat
jen Malta, jez nabizi také pestrou paletu vyhod, ale j&jdo\darezim omezi cash-
flow subjektu, coz ji vylduje z okruhu zajmu rikerych spolénosti.

Subjekty etablované v tropickych siavych rajich, jako jsou naiitad Britské
Panenské ostrovy, Belize, Panama, Kajmanské ostto\Bechely, drzici podily
v ¢eskych spolénostech, mohou teoretickyfgulstavovat dany nastroj uchovani
anonymity zahrardinich investoli nebo #ejm¢ také slouzi ke koncentragizeni
skupiny spolénosti v jednom subjektu, jak se dnes stava trenddioe v nedavné
dob¢ ukondla rezim svych offshore spaleosti, coZz vyswituje zmeny na podilu
investic v (R drzenych z této lokality.

Ostrov Man, k velké nespokojenosti EU, deklaruje cil stat se ivodishore
evropskou lokalitou. Z hlediskéeské republiky jsou stavy ishozich investic z této
lokality odrazem Usghé tradice obchodnich spétesti z doby pd vstupem & do
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EU, kdy seceské subjekty snazily prastinictvim offshore spot@osti na Manu
proniknout na trhy EC.

Tabulka 11 Fimé tuzemské investice v zahr&ni
k 31.12.2004 dle KB (mil. USD)

Zems Zf:;)ig?' Reln\éfssgovany Ostatni kapital Celkem %
Slovensko 674,4 109,2 51,6 835,2 25,065
Nizozemi 177,3 208,1 45,7 431,1 12,938
Kypr 366,3 61,8 0,0 428,1 12,848
Bulharsko 261,8 5,8 46,7 314,3 9,433
Lichtenstejnsko 190,4 14,6 22,1 227,1 6,817
Lucembursko 67,6 23 135,3 205,2 6,157
Rusko 122,0 -5,6 20,5 136,9 4,109
Portugalsko 0,5 1243 0,0 1248 3,746
Slovinsko 94,1 15,4 0,0 109,6 3,288
Britské Panenské ostrovy 124, -36,6 0,5 87,8 2,636
Polsko 59,0 13,2 14,8 86,9 2,608
Velka Britanie 51,1 26,5 7,5 85,2 2,556
Svycarsko 35,7 22,0 0,0 57,8 1,734
Némecko 38,6 1,6 11,4 51,7 1,550
Hongkong 1,3 31,3 7,0 39,6 1,188
Spojené staty americke 41,4 -23,8 47 22,3 0,670
Mad'arsko 10,5 3,4 4,2 18,2 0,545
Ukrajina 9,9 5,0 1,4 16,3 0,489
Rumunsko 4,7 1,7 41 10,6 0,317
Rakousko 4,9 3,6 1,7 10,2 0,307
Indie 16,6 -7,9 0,2 8,8 0,265
Cina 7,7 0,9 0,0 8,6 0,258
Chorvatsko 4,3 0,0 0,9 5,2 0,155
Srbsko a&Cerna Hora 2,9 1,2 1,7 3,3 0,099
Francie 1,7 0,4 0,0 2,1 0,062
Kanada 11,3 -13,3 41 2,0 0,061
Itlie 0,5 1,2 0,2 1,9 0,058
Spartlsko 0,5 0,5 -0,2 0,9 0,027
Litva 0,1 0,1 0,6 0,8 0,024
Svédsko 0,4 0,0 0,2 0,6 0,018
Dansko 0,2 0,2 0,0 0,4 0,011
Estonsko 0,3 0,0 0,0 0,3 0,009
Belgie 0,2 -0,2 0,0 0,0 0,000
LotySsko 0,0 -0,1 0,0 -0,1 -0,003
Irsko 1,5 -3,0 0,0 -15 -0,045

Zdroj: CNB, vlastni vypéty.

42 Ostrov Man neni plnohodnotnyétenem EU, nicméavyuZiva déiového reZimu EU prodily DPH.
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Interpretace 2
Pri_hodnoceni objemu stavu investic drzenych v jedwath zemich zCR, Ize

vysledovat tendence expandujicich sulfjegtablovanych v &, které snsuji ke
standardnimu vyuzZiti moznosti, jez poskytujindaé raje. Spoknosti, jez se
rozhodnou expandovat préstinictvim pfmé zahrarini investice, s nej\usi
pravdgodobnosti vyuziji holdingovych spdleosti etablovanych nejen v jiz
zminéném Holandsku, ale také na Kypru a v Lucembursku.

Svycarsko, Velka Britanie, USA a jpiadné Lichtenstejnsko pak mohou slouzit
jako sidla pro obchodrii servisni offshore spateosti, pokud se&eské subjekty
rozhodnou jit v expanzi cestou exportu na cilovy trh a nikoli cegiaerd dcéné
spolesnosti v cilové destinaci.

Velka Britanie a USA jsou zming v roli potencialn&yuzivanych daovych raji
ve vztahu ke stavuifmych investic v zahradi, ale nejsou uvazovany jakormsé
raje pi hodnoceni stavu phych zahrarinich investic v ®. UK a USA jsou
vhodné destinace pro zaloZeni obchodnich offshore Spud#, ale malo vhodné pro
zaloZeni holdingovych spaleostf® a zarové Ize piedpokladat, Ze &Sinaceskych
subjekit se snazi proniknout na zahrarii trhy pravé prostednictvi osobnich
obchodnich spolmosti - americkych LLGi britskych LLP.

ZaloZeni obchodni offshore sp&t®sti v Hongkongu je proeskeé subjekty prvnim
krokem pt expanzi na asijské trhy, jez bude nynéjak stalecastjSi s rostoucim
zajmem &skych firem o asijsky trh.

Nepiehlédnutelny je podil Britskych Panenskych ostrovi na stavu inve€fic
v zahranti. Lze pedpokladat jejich standardni vyuziti v poddlansferové offshore

spolesnosti, jez distribuuje kapital do cilovych lokalit.

Zhodnoceni

Subjekty etablované v "Offshore” finamich centrech, dle vystip CNB

k 31.12.2004, drzi vCR podil na stavu zahramich investic ve vysi 1,7%
z celkového stavuifmych zahrarinich investic v ®. Ve vy3e uvedené tabulée

10 jsou tu®é vyznaeny investice ze zemi, které uniof pii investici do CR

vyuziti daiovych prefererdich rezinii. Celkovy podil subjekt registrovanych

431 kdyZ UK se snaZi néfis Gspsns konkurovat Holandsku, Kypru a dal$im zemim se zavedenym ,holdingovym® reZimem.
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v téchto atraktivnich lokalitach na stavuimpgch investic vCR ¢ini 44 %. Rozdil
oproti vystuptCNB je tristni. Ale vyloudt ze skupiny daové motivovanych investic
ptimé zahrarini investice napklad z Holandska, jeZini vice nez 30%, jen proto,
Ze byly potencialné¢ motivovany investinimi pobidkami, je zavagéi, nebot
zahranéni investor ze ieti zem¢ zaklada offshore holdingovou spétest
v Holandsku jiz s umyslem davé optimalizovat své budouci iphy z jeji dcéiné
spolesnosti v (R (obvykle také z dalSich zemi), jejiZijpiy jsou sice na zakladé
daiovych prazdnin osvobozeny od zdany CR, ale teba jiz nikoli v jeho matské
zemi.

Dle stejnych vystup@NB je podilCR na stavu zahrasiich investic etablovanych
v "Offshore" finan&ich centrech k 31.12.2004 12% z celkového stavmymh
zahranénich investic v zahradi. Ve vySe uvedené tabulce 11 jsou tuté
vyzn&eny investice do zemi, jeZz potencidlnémoziuji vyuZziti daiovych
preferentich reZini. Jejich celkovy podil na stavu odchozich investicRz gini
47% (bez USA a Velké Britanie rovh&d4%). Ve srovnani s vystupemepthozi
analyzy - stavu zasob swavych pfmych investic, kdy ve vystupu odhadovany
objem daové motivovanych operactini aZz 20%, neni vysledek pr@eskou
republiku pfli$ lichotivy.

S vystupy, Ze objem transferovych zahetamich investic, které potencialné
vyuZivaji mezinarodniho davého planovani, dosahuje az 50% vSedbhpzich a
odchozich investicCR, koresponduji i zmibvané zawy expertni skupiny MF
z dervence 2006. Vyvstavéa otazka, zda jsolRvték neukaznd daiovi poplatnici &
tak demotivujici daové prostedi.

A¢ se zda, ze vystupy dosavadnich analyz hHowaigité vySi motivace investdr
k aplikaci d@ového planovani, probléem kvantitativnitRaznosti této motivace tkvi
ve faktu, Ze primarni d@va sazba, ba ani efektivni itwva sazba zaloZena na
sofistikované metodologii, nemusi bytepm¢ schopna zachytit motivy komarich
subjekti pii rozhodovani o alokaci phych zahrarinich investic, ale pravna

identifikaci €chto motivi se zagfuje navazujici ekonometricka analyza.
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7.7 Kvalitativni analyza dynamiky alokace #mych zahranénich

investic ve vztahu KR
Hypotéza
Subjekty etablované ¢R, & etablujici se R, pii daiové optimalizaci svych
mezinarodnich aktivit @ichazi z jednoduché #lavé optimalizace na sofistikované

modely mezinarodniho davého planovani.

Z&kladni vychodisko:

Klesajici poptavka po informacich o jednoduchych offshore &postech
v tropickych da#ovych rgjich a rostouci poptavka po informacich mizh, které

nabizeji sofistikované Zigoby daove optimalizace.

Data:CNB
Tabulka 12 Rehled vyvoje stavu kumulovanychipiych zahranénich investic
v CR

Zemé 2000| Zemé 2001| Zemé 2002 | Zemé 2003| Zemé 2004
Nizozemi 30,0687 Nizozemi 29,2115 Nizozemi 34,1154 Nizozemi 30,9171 Nizozemi 32,5635
Némecko 25,5154 Némecko 24,1576 Némecko 22,1276 Némecko 20,5668 Némecko 20,5792
Rakousko 11,1311 Rakousko 0,0943 Rakousko 11,4028 Rakousko 11,8152 Rakousko 11,2327
Spojené staty| Francie Francie Francie Francie
americké

6,4735 6,5953 5,9784 7,9221 6,5733
Belgie Spojené staty Spojené staty Spojené staty Spojené staty

americké americké americké americké

4,7656 6,4023 4,8741 5,1561 5,2466
Francie Velka Belgie Velka Belgie

4,2797| Britanie 6,1377 4,8541| Britanie 4,2460 3,7580
Svycarsko Belgie Svycarsko Belgie Velka

4,0285 4,2781 3,5044 4,2242| Britanie 3,6789
Velka Svycarsko Velka Svycarsko Svycarsko
Britanie 3,4643 3,9202| Britanie 2,6971 2,7862 2,6024
Svédsko 1.3589 Lucembursko 1.2996 Lucembursko 1.9233 Japonsko 1.7783 Lucembursko 25475
Dansko 12418 Kypr 0.9045 Svédsko 1.2495 Lucembursko 1.4238 Japonsko 1.4722
Kypr 10421 Svédsko 0.8363| Japonsko 11166 Svédsko 1 1884l Slovensko 13280
Slovensko 0.8637 Japonsko 0.7603 Kypr 1.0765 Slovensko 1.1220 Italie 1.1505
Italie 0.7953 Slovensko 0.6887 Slovensko 0.9123 Italie 1.0727 Svédsko 0.9638
Finsko 0,6107 Italie 0,6107 Italie 0,7660 Kypr 0,9568 Déansko 0,7600
Lucembursko| g 590g| Kanada 0.5384| Dansko 0.5139| Pansko 0.7666| KYPr 0.6794
Malta 0.5582| Pansko 0.4869| Madarsko 0.3744| Kanada 0.6301 Sparglsko 0.6415
Japonsko 0.5051| Finsko 0.4726| Svata Lucie 0.3367 Spartlsko 0.5201| Guernsey 0.6340
Norsko 0,4892 Malta 0,4096 Spartisko 0,3082 Norsko 0,3514 Kanada 0,4993
Kanada Norsko Malta Mad’arsko Lichtenstejns

ko

0,3858 0,3345 0,2385 0,3184 0,4713
Mad’arsko Mad’arsko Lichtenstejns Malta Norsko

0,3246 0,3205| ko 0,2160 0,3098 0,3484
Kajmanské Kajmanské Kanada Kajmanské Mad’arsko
ostrovy ostrovy ostrovy

0,1713 0,2341 0,2009 0,3079 0,2140
Spartlsko Sparlsko Norsko Lichten3tejns Kajmanské

ko ostrovy
0,1697 0,2262 0,1961 0,2943 0,2065
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Polsko Irsko Britské Irsko Irsko
Panenské
ostrovy
0,1580 0,2088 0,1210 0,2074 0,2054
Lichtenstejns Lichtenstejns Polsko Finsko Malta
ko ko
0,1533 0,1771 0,1146 0,1487 0,2035
Britské Britské Slovinsko Britské Britské
Panenské Panenské Panenské Panenské
ostrovy ostrovy ostrovy ostrovy
0,1359 0,1318 0,1019 0,1317 0,1714
Jersey 0,1227 Jersey 0,1029 Finsko 0,0958 Polsko 0,1294 Finsko 0,1624
Tchaj-wan Polsko Kajmanské Slovinsko Seychely
ostrovy
0,1029 0,1015 0,0857 0,1019 0,1426
Rusko 0,0686 Tchaj-wan 0,0790 Irsko 0,0662 Tchaj-wan 0,0770 Rusko 0,1354
Malajsie 0,0613 Rusko 0,0663 Rusko 0,0648 Rusko 0,0678 Slovinsko 0,1300
Bermudy 0,0458 Malajsie 0,0538 Tchaj-wan 0,0639 Ostrov Man 0,0623 Malajsie 0,0914
Cina 0,0416 Guernsey 0,0415 Jersey 0,0553 Jersey 0,0534 Tchaj-wan 0,0659
Slovinsko 0,0376 Slovinsko 0,0375 Ostrov Man 0,0548 Malajsie 0,0453 Polsko 0,0646
Irsko Cina Malajsie Seychely Nizozemskeé
Antil
0,0347 0,0341 0,0447 0,0407 Y 0,0571
Korejska Ostrov Man Guernsey Korejska 1zrael
republika republika
0,0325 0,0331 0,0317 0,0370 0,0515
Bahamy Korejska Korejska Spojené Portugalsko
republika republika arabské
emiraty
0,0290 0,0271 0,0228 0,0358 0,0442
Austrélie 0,0251 Recko 0,0158 Portugalsko 0,0164 Belize 0,0252 Singapur 0,0403
Ostrov Man Panama Bermudy Izrael Spojené
arabské
emiraty
0,0226 0,0141 0,0135 0,0224 0,0329
Guernsey Seychely Mexiko Nizozemské Korejska
Antily republika
0,0217 0,0102 0,0131 0,0201 0,0326
Recko 0,0169 Portugalsko 0,0064 Ukrajina 0,0101 Portugalsko 0,0200 Belize 0,0275
Seychely Nizozemské Kazachstan Moldavie Hongkong
Antily
0,0138 0,0042 0,0084 0,0172 0,0208
Portugalsko 0,0110 Andorra 0,0041 Panama 0,0069 Mexiko 0,0140 Jersey 0,0189
Andorra 0,0047 Jordansko 0,0036 Seychely 0,0057 Kazachstan 0,0116 Ukrajina 0,0162
Indie 0,0042 Indie 0,0036 Vietnam 0,0057 Guernsey 0,0108 Guinea 0,0137
Nizozemské Bermudy Indie Ukrajina Mexiko
Antily
0,0040 0,0036 0,0041 0,0108 0,0124
Panama 0,0034 Bahamy 0,0035 Jordansko 0,0037 Turecko 0,0071 Rumunsko 0,0089
San Marino 0,0033 Mexiko 0,0029 Indonésie 0,0031 Hongkong 0,0063 Kazachstan 0,0067
Saudska Sauldska Bahamy Recko Turecko
Arabie Arabie
0,0032 0,0028 0,0025 0,0057 0,0063
Vietnam Niue Nizozemské Indonésie Indie
Antily
0,0030 0,0027 0,0025 0,0046 0,0051
Mexiko 0,0030 Izrael 0,0024 Niue 0,0024 Indie 0,0045 Bahamy 0,0047
Liberie 0,0029 Liberie 0,0023 Cina 0,0022 Jordansko 0,0036 Austrélie 0,0042
Indonésie Ukrajina Saudska Panama Recko
Arabie
0,0024 0,0015 0,0018 0,0035 0,0040
Libanon 0,0023 Bulharsko 0,0007 Bélorusko 0,0011 Bahamy 0,0029 Panama 0,0040
1zrael Bélorusko Srbsko a Turkmenistan Bélorusko
Cerna Hora
0,0019 0,0006 0,0011 0,0028 0,0026
Turecko 0,0010 Indonésie 0,0006 Jizni Afrika 0,0011 Austréalie 0,0025 Turkmenistan 0,0023
Jizni Afrika 0,0010 Jizni Afrika 0,0005 Izrael 0,0008 Niue 0,0020 Cina 0,0020
Bulharsko 0,0009 Chorvatsko 0,0005 Bulharsko 0,0007 Bélorusko 0,0019 Tunisko 0,0017
Ukrajina 0,0007 Turecko 0,0005 Chorvatsko 0,0007 Surinam 0,0019 Surinam 0,0016
Bélorusko Jugoslavie Andorra Sauldska San Marino
Arabie
0,0007 0,0003 0,0007 0,0015 0,0016
Chorvatsko 0,0006 San Marino 0,0003 Turecko 0,0006 Chorvatsko 0,0014 Thajsko 0,0012
Svaty Bosna a Recko Andora Chorvatsko
Krystof a Hercegovina
Nevis 0,0004 0,0003 0,0004 0,0012 0,0010
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Gibraltar Svaty Nepal Srbsko a Nepal
Vincenc a Cerna Hora
0,0004| Grenadiny 0,000 0,0002 0,0011 0,0003
Bosna a Vietnam Bosna a Jizni Afrika Svaty
Hercegovina Hercegovina Vincenc a
0,0003 0,0002 0,0001 0,0011| Grenadiny 0,000
Kazachstan 0,0001 Gibraltar 0,0001 Gibraltar 0,0001 Cina 0,0010 Bulharsko 0,0001
Svaty Singapur Singapur Azerbajdzan Gibraltar
Vincenc a
Grenadiny 0,0000 0,0001 0,0000 0,0004 0,0000
Island -0,0002 Kazachstan 0,0000 Moldavie 0,0000 Nepal 0,0003 Niue -0,0005
Singapur Hongkong Svaty Gibraltar Brazilie
Vincenc a
-0,0064 0,0000| Grenadiny 0,000 0,0001 -0,0014
Novy Zéland -0,0064 Nepal 0,0000 Tunisko 0,0000 Mongolsko 0,0000 100
Australie Island Svaty
Vincenc a
100 -0,0032 -0,0004| Grenadiny 0,000
100 | San Marino -0,0017 Tunisko 0,0000
Australie -0,0137 Bulharsko -0,0003
100| 'stand -0,0016
Bermudy -0,0090
San Marino -0,0111
100

Tabulka 13  Rehled vyvoje kumulovaného stavuipiych zahranénich investic

drzenych z ® v zahranéi

Zemé 2000 Zemé 2001| Zem& 2002| Zem& 2003| Zemé 2004
Slovensko | 35 og5ef Slovensko | 53 7750| Slovensko | 36 0977] Siovensko | 30,0856 Slovensko 25,0646
Lichtenstejns Lichtenstejns Lichtenstej Nizozemi
ko ko nsko
17,8034 20,2424 19,8494| Nizozemi 14,315 12,9381
Britské Spojené Kypr Kypr Kypr
Panenské arabské
ostrovy emiraty
6,1481 17,8790 14,4452 11,9181 12,8481
Polsko Britské Britské Lucemburs Bulharsko
Panenské Panenské ko
ostrovy ostrovy
5,9156 9,0653 7,2428 7,7358 9,4326
Madarsko Polsko Slovinsko Lichtenstej Lichtenstejn
5,0634 5,3109 4,8269| nsko 7,5219 sko 6,8164
Némecko Madarsko Nizozemi Lucembursk
Britské 0
Panenské
4,9929 4,3813 3,6335] ostrovy 5,0215 6,1575
Kypr Nizozemi Lucemburs Rusko
ko Spojené
arabské
4,1808 3,3015 3,5175| emiraty 4,0513 4,1093
Hongkong Némecko Spojené Gibraltar Portugalsko
arabské
emiraty
3,6598 2,6939 2,9915 3,8542 3,7461
Velka Velka Némecko Slovinsko
Britanie 3,374( Britanie 1,4879 2,6301] Slovinsko 3,6389 3,2877
Italie Lucembursko Svycarsko Britské
Velka Panenské
2,4616 1,3032 2,4325| Britanie 3,217H ostrovy 2,6359
Rakousko 2,3464] Hongkong 1,055/ Polsko 2,0097| Polsko 2,045 Polsko 2,6081
Svycarsko Ukrajina Velka Velka
2,1497 1,0788| Britanie 1,6487] Svycarsko 1,976¢ Britanie 2,5555
Spojené stat: Italie Rakousko Svycarsko
americké
1,9965 1,0148 1,4505| Rusko 1,7869 1,7338
Irsko Spojené staty Spojené Spojené Némecko
americké staty staty
1,7412 0,8850| americké 1,2657| americké 1,5404 1,5502
Guernsey 0,9653| Rusko 0,7961| Ukrajina 0,9326| Brazilie 1,5277] Hongkong 1,1877
Slovinsko Kypr Hongkong Spojené
staty americké
0,9202 0,7176 0,8909| Némecko 1,0949 0,6698

-122 -



Mexiko Guernsey Madarsko Portugalsk Madarsko
0,7820 0,5961 0,5638] o 0,7804 0,5450
Kazachstan 0,6229 Rakousko 0,3968 Bulharsko 0,4444] Hongkong 0,6401 Ukrajina 0,4891
Rusko 0,6109| !rSkO 0,3772 Rusko 0,2129| Madarsko | 0,356 Rumunsko 0,3172
Uzbekistan 0,5872 Svycarsko 0,3199 Francie 0,2088| Francie 0,2954 Rakousko 0,3074
Jugoslavie Cina Kazachsta Indie
0,5752 0,3179) n 0,1744 Uzbekistan| 0,278 0,2653
Francie 0,5554| YZbekistan 0,2631| RUMunsko| 5 1647| Rumunsko|  0,2233 ¢ina 0,2579
LotySsko 0,4900 Kazachstan 0,2552 Irsko 0,1584| Rakousko 0,222 Chorvatsko 0,1552
Bulharsko Bulharsko Cina Srbsko a
Kazachsta Cerna Hora
0,4657 0,2511 0,1500{ n 0,1878 0,0995
Spojené Slovinsko Srbsko a Francie
arabské Cerna Kostarika
emiraty Hora
0,4425 0,2436 0,1382 0,1709 0,0625
Ukrajina 0,3895| Gruzie 0,2133| UzbeKistan ¢ 1575 Bylharsko | 0,155¢4 Kanada 0,0608
Cina Finsko Spartlsko Sierra Italie
0,3690 0,2088 0,0990| Leone 0,1394 0,0585
Singapur Singapur Bosna a Srbsko a Spartlsko
Hercegovi Cerna
0,3035 0,2000| na 0,0825| Hora 0,1309 0,0268
Indie 0,2860| Brazilie 0,1997| Peru 0,0779| Australie 0,002 Litva 0,0239
Brazilie Jugoslavie Bélorusko Chorvatsk Svédsko
0,2774 0,1771 0,0748| o 0,0920 0,0180
Belgie 0,2697| Belorusko 0,1507| Mexiko 0,0703| Cina 0,0014 Dansko 0,0106
Kanada 0,2684| Chorvatsko 0,1399] 'talie 0,0447| Spamsisko | 0,0846] EStonsko 0,0086
Finsko 0,2287| Indie 0,1242| Brazilie 0,0408| Ukrajina 0,082 Belgie 0,0000
Svédsko 0,1695| Spartisko 0,1093| Singapur | ¢ go50) italie 0,0523| LotySsko -0,0031
Nizozemské Bosna a Finsko Irsko
Antily Hercegovina
0,1536 0,1028 0,0205| Peru 0,042 -0,0451
Peru Kostarika Moldavie Bosna a
Hercegovi
0,1436 0,1026 0,0198| na 0,0346 100
Svaty Peru Kostarika
Vincenc a
Grenadiny
0,1362 0,1007 0,0167| Svédsko 0,032
Spartisko 0,1268] Francie 0,0989| Chile 0,0109) Irsko 0,0260
Chorvatsko | g 194g| Rumunsko 0,0686/ Ian 0,0109| Moldavie | 0,0131
Chile Mexiko Chorvatsk Mongolsk
0,0701 0,0531| o 0,0001] 0 0,0120
Iran 0,0518| Svédsko 0,0219| Belgie 0,0080| Estonsko 0,011
Litva 0,0383| Kanada 0,0183| Nigerie 0,0069] Litva 0,0110
Estonsko 0,0307 Liva 0,0172| Svédsko | g o064 chile 0,0102
Nizozemi 0,0234| Chile 0,0167| Dansko 0,0063| Belorusko |  0,0077
Dénsko 0,0200]| ran 0,0129| AlZirsko 0,0053| Dansko 0,007t
Turkmenista Moldavie Gibraltar
n
0,0130 0,0112 0,0033| Norsko 0,0054
Bosna a Belgie Jersey
Hercegovina
0,0122 0,0094 0,0025| Alzirsko 0,0053
Nigérie 0,0118| Pénsko 0,0086| Recko 0,0014| Belgie 0,005
Lucembursko Nigérie Azerbajdz
an
0,0109 0,0085 0,0010| iran 0,0046
Moldavie 0,00908| LotySsko 0,0050| LOWY8sko | g 0009 Turecko 0,0044
Bélorusko Kajmanské Andorra
ostrovy ]
0,0092 0,0044 0,0004| Mexiko 0,0039
Portugalsko 0,0064 Turkmenistan 0,0043 Libanon 0,0002| Bahrajn 0,0034
Jersey Portugalsko Guernsey Turkmenis
0,0041 0,0043 0,0000| tan 0,0025
Malajsie 0,003g| Cibraitar 0,0035| Hitva -0,0021| Loty3sko 0,0017
Mongolsko | np12 Jersey 0,0026] Myanmar | 4 0081 | singapur 0,0014
Egypt 0,0011| Malajsie 0,0026] Argentina | 4 0146| Finsko 0,0006
Venezuela 0,0010| Mongolsko 0,0016| 'ndie -0,0264| Gruzie 0,0003
Guinea 0,0002| Recko 0,0015] Australie | 4 0332| Guernsey | 0,000}
Gruzie Nizozemské Kanada
Antily o
0,0001 0,0005 -0,0733| Nigérie 0,0001
Libanon -0,0010| Libanon 0,0002| Norsko -0,5018| Libanon -0,0004
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Myanmar -0,0139| Guinea 0,0001| Malta -3,0802| Myanmar | -0,0054
Rumunsko Myanmar Kajmanské
ostrovy
-0,0224 -0,0089 -5,2040| Argentina | -0,0074
Australie -0,0528| Australie -0,0358 100 | Kanada -0,157
Argentina Argentina -0,0461 Indie -0,3812)

-0,1183

Norsko

-0,2999

Norsko

-0,2735

Malta

-1,9438

100

100

Malta

-1,9869

Kajmanské
ostrovy

-3,115]]

100

Zdroj: CNB, vlastni vypaty

Interpretace:

Zemg, zaazené do potencidlnich destinaci offshore <poisti, jsou

v pitedchozim pghledu zvyrazmdy mode.

Trend celkové geografické alokace odchozich &hpizich investicCR
potencialnéumoziujicich implementaci technik mezinarodnihaiolého planovani

je mirnérostouci.

Tabulka 14: Podil pichozich potenciald optimalizovanych

piAimych zahran&nich investic

Rok 2000 2001 2002 2003 2004 primer
% ze stavu FDI
celkem 42 41 47 40 44 42.8
Tabulka 15: Podil odchozich potenciamptimalizovanych

piAmych zahranénich investic
Rok 2000 2001 2002 2003 2004 primer
% ze stavu FDI
celkem 46 44 47 53 48 47,6

Prichozi investice ze zemi umagicich potencialnédaiovou optimalizaci
pfijmu z piimé zahrarini investice se udrzuji v poslednichtipketech mezi 40 a
47%, s ptimérem 42,8 a mirn&toupajici tendenci.

Odchozi pimé zahrariini investice si ale udrzuji mirngySSi podil na odchozich
investicich oproti gthozim v rozsahu 44 aZz 53% v poslednich 5 letephjrsérem

47,6% a vyraznérostoucim podilem na celkovych odchozich inveskic
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Trend stavu odchozich i ighozich investic ukazuje pozvolna rostouci zajem

investofi 0 mezinarodni daoveé planovani.

Celkovy obraz zasadndophiuje vyvoj geografické struktury investic.
Prichozi investice svoji geografickou strukturu vilpthu poslednich i let pilis
nemeni, zejména rozvinuté zeémma &Iném mist Zebifcku si udrzuji sveé stalé pozici.
Lze pedpokladat, e doCeské republiky jiz vstupovali zkuSeni investat
nadnarodni spotmosti, jez vyuzivali osw#cenych a sofistikovanych postupi
mezinarodniho deéového planovani.

Ale vyrazné zmny v alokacich odchozich ipiych zahrarinich investic nelze
prehlédnout. Na vyvoji alokace séepmé podilely z daového hlediska gdevsim
tyto faktory:

1. Vyzravani ¢eskych investdr, ktei prechazi od jednoduchych az
primitivnich postupi da&ového planovani, s vyuzZivanim epézné
tropickych daovych rafi, k postupum sofistikovanym, jez vyuzivaji
spisSe preferentich daovych rezini zavedenych v ramci rozvinutych
zemi. Typickym pikladem je vzestup vyuZivani holandskych,
kyperskych a lucemburskych spéesti na Ukor offshore spaéleosti
tropickych daovych rap, ¢i dokonce LichtenStejnska, jez si ale diky
rozmanitosti svych devych rezini a specifickym vztahim €eskou
republikou, zachovava vyrazny, i kdyZz klesajici podil na odchozich
ptimych zahrarinich investicich.

2. Tlak OECD a FATF, které se snazi eliminovat typickéode raje, jez
jsou naslednénuceny omezovat nabidky svych offshore reZim
umoziujicich zneuziti, jez s sebou nessto utlumeni celého offshore
odvétvi v dané lokali, ¢imz jsou investainuceni hledat alternativni
nahrady, kterymi jsou pravéaiové raje s modifikovanym davym
rezimem, jez si uchovaly svoji atraktivitu, ale nejsoadnittem tlaku
OECD. Typickym pedstavitelem zemi, jez musely ustoupit tlaku
OECD, pipadné EU, na ukor své konkurenceschopnosti mezi
danovymi raji, je Niuec¢i Mad’arsko. Naopak Kypr dokazal Wit ze
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Rl

situace maximum zavedenim nejnizsi sazby daniijmijpiv EU** a
ziizenim atraktivniho prostdi nejen pro holdingové spofesti.

3. Faktorem, jehoZ dopad se¢haé teprve projevovat, je vstufR do EU
azaroveé udinnost smdrnic o osvobozeni dividend, aroka a potencialn
licentnich poplatkd® v rdmci EU od dani z fjini, co? umoiuje
ceskym subjekim pii zahranéni expanzi podstatnéefektivngi
vyuZivat pt danovém planovani sofistikovanych evropskych jurisdikci
jako je pravéHolandsko, Kypr £Lucembursko.

4. Faktorem, ovliviujici Ustup od tropickychigavych rajp, je také postoj
c¢eskych spravic dané pro n& se nkteré daové raje, diky
medializovanym kauzam, staly apriori davodem ke zvySené pozornosti.
Typickym piedstavitelem jsou Bahamskeé ostrovy.

5. Prechod Usp&nych spolénosti expandujicich zR z expanze
obchodni, pro niz jsou relevantni spiSe jednoduché offshorecspste
etablované v tropickych offshore lokalitach, na expanzi formamef
zahranéni investice, jeZ rize vyuZivat pra¥ sofistikovanych struktur

daiového planovari®

Zhodnoceni:

Ve stavech fimych zahrarinich investic z pohledieské republiky jsou
evidentni jsou dva semy vyvoje. Podnikatelské subjekty guhézi z jednoduchych
optimalizatnich struktur, vyuzZivajici tropickych #lavych raji, na sofistikované
struktury daiového planovani implementujici offshore sgalesti sidlici
v etablovanych a stabilnich ekonomkac¢hsto se Sirokou siti smluv o zamezeni

dvojiho zdanai.

4 Nominalni d#ova sazba je 10%, nicmgefektivni daiova sazba five byt diky moZnostem vyuZiti specifickychidaych
rezimi podstat snizena.

“0d 1.1.2011

“6 Interakci zahragniho obchodu aifmych zahrarinich investic analyzuje ve své praci ,Foreigner Direct Investment and
International Trade“ pod hlatkou OECD autor Lionel Fontagné (1999), seérém, Ze skuiou interakci mezi FDI a
zahranénim obchodem zatim nelze odvodit pouze z ekonomické teorie a naézékipitickych analyz uzavira, ze FDI je,

v kratkodobém horizontu, k importu ze zeimvestice do cilové zetninvestice komplementarni (naplovoz technologii) a

v dlouhodobém horizontu pak FDEasti substituuje import ze zdrojové zefDI do cilové zem FDI a markant& podporuje

export z cilové zemnFDI.
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Z&ajem podnikatelskych subjeékb mezinarodni deové planovani se udrzuje
na vysoké urovni a Ize hovibio mirném zvySovani objemu investic potencialné
danové motivovanych, a to zejména u odchozichimgich zahrarinich investic
z CR. To svéléi o mozné hrozb&kumulace zisku ze zahrafgh aktivit GUsp&nych
tuzemskych spotmosti nikoli v (R, ale pra¥ v téchto transferovych dmvych
rajich jako je Holandsko, Lucemburskiokypr.

Kombinace dvou uvedenych trendu vypovida o tom, Ze mezinarodavéla
planovani je nadnarodnimi subjekty chapano jako &stupodnikové expanzivni

strategie, do které je stale hloyitgaclenovano.

Vystupy dosavadnich analyz hoivorurcité vysi motivace investdik aplikaci
dasiového planovani. Problém kvantitativniipaznosti této motivace tkvi ve faktu,
Ze primarni daisova sazba, ba ani efektivni daiiova sazba zaloZzena na sofistikované
metodologii, nemusi byt schopna zachytit motivy kénieh subjeki pisi
rozhodovani o alokaci/gimych zahraninich investic, ale jaké faktory jsoucuyici

pro alokaci FDI bude o&'eno v ramci nasledujici ekonometrické analyzy
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7.8 Kvantitativni analyza alokace ifimych zahranénich investic

ve sv¥té v zavislosti na d#ovém zatizeni

Hypotéza
Alokace FDI mezi jednotlivé ekonomiky je ovlivmé vySi daoveho zatizeni

v jednotlivych lokalitach, pdeém uzavénych smluv o zamezeni dvojiho zdah&

ochranginvestic a naragosti administrativy spod@osti.

Vychodisko
Potencialni zahraémi investoi se snazi snizovat naklady, coz s sebou nese snahu

eliminaci daového zatiZzeni Ustici do zahrnuti postupt mezinarodnilimvéda
planovani mezi techniky vyuzZivanéi pimis’ovani pfmych zahrarinich investic a

preferenci daového zatiZzeni v cilovych lokalitach investic.

Zdroje dat:
- data o objemech pnych zahrarinich investicich a M&A byla pouzita ze

statistik UNCTAD a OECD
- ukazatele d@ového zatizeni zemi byberpany ze statistik OECD
- data o potu mezinarodnich smluv a ukazatelich kvality podtalského

prostedi byla pouZita ze statistik Se¥é banky

Data

- jako piedmet analyzy byla ufena skupina zemi OECD, ktera je jedinou skupinou
lokalit, o niz existuji disponibilni data v dostatém rozsahu, a ktera zarave
zahrnuje i zera s daovymi preferentimi rezimy

- pro urkeni alokace FDI mezi vybranou skupinu stdityla pouzita aktualné
dostupna data ze statistik UNCTAD a OECD, a to o staimymh zahrarinich
investic ve sv& k 31.12.2003

- danové zatizeni vystup jednotlivych ekonomik je definovano na zéakladé
makroekonomickych ukazatejako podil déaovych odvodu na HDP zesndle
metodiky OECD

- potencialni rozliSovani invesibrmezi jednotlivymi lokalitami dle struktury

danoveho mixu v jednotlivych zemich je definovano jgkadil vybranych dani
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na celkovém dsmovém zatizeni celkovém tlavém zatizeni nebo HDP dle
metodiky OECD

Postup
Pri hodnoceni interakce davé politiky a daového planovani se naskytaly

v zasaddii moznosti pistupu. Jako prvni alternativa se nabizela moZzrastit se

na jednu lokalitu a sledovat souvztaznostéanpejiho daového prosedi a stavu
ptimych zahraninich investic v &se. Vypovidaci schopnost takového modelu by
byla zasadnéovlivnéna vytirem zend a Ceskd republika zatim jeStnema
dostaténou ekonomickou historii.

Druhou moznosti pak bylo zatit se na skupinu lokalit a sledovat
geografickou alokaci investic mezi nimi v zavislosti nanag&m zatizeni
v jednotlivych zemich, ale bez sledovaas¢vého faktoru.

Vzhledem k zarteni této prace, kdy je primarnsledovana dmva
konkurence mezi jednotlivymi staty a vystupamegéhozich kvalitativnich
hodnoceni stavu phych zahrariinich investic, ze kterych vyplyva, Ze v horizontu
poslednich pti let podil jednotlivych zemi na stavych gimych zahrarinich
investicich téré stabilni, byl zvolen postup porovnani stavu alokad@Enych
zahranénich investic v ramci skupiny vice zemi naiokeém zatiZzeni v jednotlivych
zemich ke stavu v roce 2003. Exogenni pfonou budou Udaje o stavuighiozich a
odchozich pimych zahrarinich investic a endogennimi prémnmymi pak ukazatele
danového a pravniho prasidi v dané zemi ke stavu v roce 2003.

O vypovidaci schopnosti takového modelu se Ize domnivat na zakiaedto
predpokladu:

- diky charakteru ukazatele stavu FDI se jedna o kumulovany ukazatel, jeZ de facto
zachycuje i pgdchozi vyvoj v tocich FDI,

- daiovy mix a fiskalni politika je z&sti dasledkem hospoitké historie statu a
politickych vliva, jeji zasadni zrny lze o&kavat spiSe skokovénapi nekdy

po zméné vlady), ale pesto, pokud se podivame na vyvoj ukaZatéhioveho
zatizeni ze statistik OECD 1965-2003 (OECD Revenue Statistics 1965-2004, 2005)
lze fici, Ze zemd si obvykle drZzi svoje historické pozice mezi 2zem s vysSim
zdanim ¢i nizSim zdandim a obvykle v&Sina, ne-li vSechny staty, respektu;ji

globalni trend ve snizovani absolutni Urdwadandi;
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- vyhodou tohoto ,multigeografického* jstupu je zarovefakt, Ze ukazatele vazbou
na stejny ¢asovy Usek respektuji distribuce FDI mezi jednotlixéng, ¢imz

zohlednuji vysledek jejich dmvé konkurence (auz Skodlivé Eprosp&neé).

Vstupni prominné modai:

Exogenni promgnné - Y;:

Pro ovéeni pedpokladu, Ze ukazatele stavinpych zahrarinich investic maji
vySSi vypovidaci schopnost neZz ukazatele toku investic, byly #gryokorel&ni
matice potencidln&ndogennich proénnych a potencialnéxogennich prosmnych
stavu a toku FDI. Tyto koretai matice jsou obsahenti®h 1 az 4.

Vystupy koreldnich matice potencialn&xogennich a endogennich pramych
ukazaly vdSi vypovidaci schopnosti stavove vely a zarové potvrdily, Ze snir
korelace kumulativnich stavovych wehi ve vd&Sin¢ definovanych zavislosti
odpovida teoretickym fiedpokladim degresivniho vztahu stavu FDI siodgm
zatizenim, kdeZto druhy zavislosti tokovych ukazatEDI jsou diskutabilni a
v pfipadech odpovidajicich teoretickymedpokladim vztahu FDI a davého
zatizeni, nejsou piaznéstatisticky vyznamné ani na hladimyznamnostio = 0,1.
Jako exogenni prosmné byly zvoleny kumulativni stavovée ukazateldnpich
zahranénich investic v jednotlivych zemich. Kumulativni w&é ukazatele
Mergers & Acquisition (M&A) nejsou k dispozici. Jako dalSi exogenni gromé
budou vyuZity tokové ukazatele M&A, mimo jiné proto, Ze dle jejich kdrdlzh
matic s endogennimi pramnymi (Riloha 5 az 8), lze @kavat u ukazatéltoku

M&A ptekvapivou vypovidaci schopnost, na rozdil od tokbwykazatel FDI.

Exogenni prornné rovnic jsou tedy nasledujici

Model 1: Y, = Stav pimych zahrarinich investic v dané zemi v mil. USD
k 31.12.2003

Model 2: Y> = Objem pimych zahrarinich investic realizovanych formou akvizice
nebo fuze v dané zemi v mil USD v roce 2003

Model 3: Y3 = Pocet realizovanych akvizic a fazi v jednotlivych zemicroce 2003
Model 4. Y, = Stav pimych zahrarinich investic drzenych zigtusné lokality
v mil. USD k 31.12.2003
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Model 5: Ys = Objem odchozich phych zahrarinich investic realizovanych
formou akvizice nebo fuze z dané zewmil USD v roce 2003

Model 6: Y = Poct akvizic a fuzi realizovanych z jednotlivych zemrbce 2003

Endogenni pronénné — X: (ke stavu v roce 2003)

Xz - DTT = po&t smluv o zamezeni dvojiho zdan¢kolik maji jednotlivé zem
uzavieny

X3 - BIT = patet smluv o ochranihvestic, kolik maji jednotlivé ze&ruzavieny

X4 - Dalova sazba PO = nomindlnitaeva sazba pravnickych osob

X5 - DK jednoduchéa = dava kvéta nezahrnujici platby na socialni peépst

Xe - Socialni pojisini of GDP = Podil odvodisocialniho poji&ni na GDP v %
(darova kvéta slozena snizena aidaou kvotu jednoduchou)

X7 - Danéz piijmt of GDP = podil vyno dani z pijma na GDP v %

Xg - Dan z piijmu PO of GDP = podil vyndésdané z piijmu pravnickych osob na
GDP v %

X9 — Dané z piijmia na celkovem zdamd = podil dani z gjma na celkovém
danovém zatizeni v %

X10 - Dai z piljmu PO na celkovém zdami= podil dané& piijmu pravnickych osob
na daiovem zatizeni v %

X11 - Procedures required = gonérny podet procedur paéebnych k zaloZeni nové
spoleinosti

X12 - Days required = imérny podet dni potebnych k zaloZeni nové spotmsti

Vystup tvorby ekonometrického modelu

Zavislost alokace finych zahrardinich investic na daovém zatiZzeni bude v modelu
vyjadiena vicenasobnou linearni regresi, nebgistuje pédpoklad potencialniho
snizeni stavu FDI pizvySeni daového zatizeni a zhorSeni kvality podnikatelského

prostedi?’

47V nekterych studiich vztahu FDI a flavého zatiZeni se Ize také setkat s aplikaci logaritmickéhoreyitad

-131 -



Pro kazdou zavislou pramnou bude vytvana jedna rovnice uvazujici vSechny

uvedené nezavislé pramné, takze vysledné zavislosti budou vygty nasledovné

Yi= B+ X By X + oy

Kde: i vyjadiuje i-té X v rovnici g vyjaditije j-tou exogenni prognnou vyjadénou

j-tou rovnici modelu.

w — piedstavuje slozku nepozorovatelnych nahodnych hogiokonkrétni rovnice
nezachycuje

Vystupem modelovani budou regresni koeficierfly statisticky vyznamnych

endogennich proémnych kazdé-jé rovnice.

V jednotlivych modelech bude vzdy na ptku uvazovana zavislogtdné exogenni
proménné Y; na celé skupi® vySe definovanych endogennich proémnych X;.

Pfi postupné Upravkazdého modelu bude pouzita technikata@éeliminace. Dle
vystupta prvotniho modelu bude kazdy model postumdebirdnim nejméné
ptinosnych prorennych upraven do podoby s ndfi& vypovidaci schopnosti,
pricemz kritériem bude statisticka vyznamnost potenciabieébiranych endogennich
proménnych. Upravy budou probihat pouzerazenim endogenni prémé, nikoli
vyrazenim jednotlivych statz pozorovani.

Koneny model pak bude obsahovat jen statisticky vyznanuké@zatele na
definované hladi& pravipodobnosti 95% (hladina statistické vyznamnestis )

Pri vyuziti funkce vicenasobné linearni regrese buglstupem analyzy regresni
konstanta a regresni koeficienty rovnic vyjgiti kazde Y, doplnéé upravenym

korelainim koeficientem determinujicim vypovidaci schopmoshice.

Vystupy analyzy

Charakteristika a vybér nezavislych proménnych:

Zakladni statistické udaje o nezavislych p&amych nam umoZzni vytvir si
piedstavu o diferenciaci fiskalnich politik StADECD na zakladprameru ukazatel,

jejich maxim a minim.
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Tabulka 16 Z&Kkladni statistické udaje endogennich pmych

Proménna N Pr amer  Std odch  Sou cet  Minimum  Maximum
DTT 30 84.50000 37.79687 2535 28.00000 173.00000

BIT 30 54.40000 32.53073 1632 1.00000 128.00000
Danova_sazba_PO 30 30.75667 6.43620 922.70000 12.50000 40.90000
DK_jednoducha 30 26.82000 6.97144 804.60000 15.60000 47.10000
Soc_poj_of_GDP 30 9.50667 4.94723 285.20000 0 16.40000

DzPr_of _GDP 30 12.62333 5.28431 378.70000 5.00000 29.00000
DzPr_PO_of_GDP 29 3.34828 1.57290 97.10000 1.30000 8.10000
DzPr_na_celkovem_zdaneni 30 34.42333 11.17296 1033 18.20000 59.90000
DzPr_PO_na_celkovem_zdaneni 29 9.30000 4.23151 269.70000 3.50000 19.10000
Procedures_number 30 7.40000 3.69156 222.00000 2.00000 16.00000
Days_required 30 32.70000 27.83715 981.00000 2.00000 115.00000

Multikolinearita :

Pred zahajenim vlastni regresni analyzy nejprve i@ nakolik existuje
postihnutelnd moznost ovlivné modelu vzajemnou provazanosti mezi nezavislymi
proménnymi na zakladl jejich vzjemné koretai matice (Filoha 9).

Z vystupu korelani matice lze wyist, Ze existuje korelace vyj&dia koeficientem
korelace vysSim nez 0,8 vzajenmeézi €mito prontnnymi:

a) 0,85: Podil dani z jimia na GDP a Podil dani ziphu na celkovém zdamé
v %;

b) 0,9: Podil dan& piijmu pravnickych osob na GDP a Podil dangiijmu
pravnickych osob na celkovém zdaife

c) 0,92: Podil dani z jimi na GDP a D#ova kvota jednoducha,;

Nabizi se dv&arianty £3eni:

1) ProtoZze vysoka multikolinearita se vyskytuje u ukazatele Podil darijmipi
na GDP opakovan& v jednom ppadé dokonce pé#sahuje maximaln&lerovanou
mez 0,9 koeficientu, bude tento ukazatel z dalSich analiazen. Stejndak bude
vyfazen ukazatel Podil daépiijmu pravnickych osob na GDP. Touto cestou sice
odstranime z modelu pouze 2 pr&mé, nicménézistane nam v rovnici D@va
kvéta jednoducha, z niz nebude mozn#étwopad jednotlivych dani, tim mék&ane
z piijmu pravnickych osob. V modeluigtanou mimo jiné dalSi dydromenné, a to
Podil dani z pifmi na celkovém zdamd a Podil dan& piijmu pravnickych osob
na celkoveé zdaini, které bez vazby na svoji relaci k GDP, mohouzatad§ici.

2) Druhou variantou je wadit z modelu Podil dani zipha na celkovém zdams

v % a Podil da# z piijmu pravnickych osob na celkovém zdand& % a také
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Danovou kvotu jednoduchou. V tomto ipadé vyfadime z modelovani celkeni t
promgnne.

Na pomoc pirozhodovani si vezmeme dpkorelani matici, tentokrat za

Gcelem zjistit Urové korelace mezi nezavislymi pra@mymi uvazovanymi
k vyfazeni z modelu a skupinou zavislych pgamych (Riloha 10).
Z tabulky, diky vysSim koretmim koeficienim nezavislych prognnych se
stavovymi ukazateli, vyplyva volba druhé varianty, takZze z modeliéadiyne
Danovou kvotu jednoduchou, Podil dani Zjmiti na celkovém zdami a Podil dan¢
z piijmu pravnickych osob na celkovém zdafi®

V modelu funkci Daové kvoty, jakozto ukazatele #lavého zatizeni FDI,
prevezme Podil dani zipma na GDP a Podil danz piijmu pravnickych osob na

GDP, coZ jsou ukazatele, jeZ jsou z hlediskaluitnodelu preferovany.

48 Ukazatel Podil danz pijmu na celkovém zdani ukazuje pedevsim fekvapivé kladné hodnoty korelace se stavem
prichozich investic, coz nemusi bytikazny ukazatel sam o sbbez vazby na GDP. Dle ukazdteédorelace - vysSi podil
zdaréni prijmu na celkovém zda&ni dokonce mize byt v souladu s vy3Simi zadsobami FDI v ekonomitieppeferenci
celkového daového zatizeni. Coz teoreticky znamend, Ze firmy by volily co nejniafdvda zatz a v jejim ramci
maximalizaci podilu dani zifpma (ale jiz nikoli pouze podilu d&nz pijmu pravnickych osob). Jako vy&leni se nabizi
vyjednavaci pozice zatstnavatele @i zamgstnanci, jez nadnarodnim firmam umoje maximald eliminovat mzdové
néklady. Tento vystup je p®kud pekvapivy a byl by rozhodnzajimavym pedmitem analyzy v ramci prace s jinak
formulovanym cilem.
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Vysledné vystupy jednotlivych ekonometrickych mdadpgou obsahemiitohy 11,

sumarizované vystupy vicenasobné regresni analyzy za pouziti linearni funkce

Ize shrnout do nasledujiciho pehledu:

Endogenni prongnné

DTT -

pocet Podil odvodi Podil odvodi

Regresni smluv 0 zamezeni socialniho pojis€ni | dani z pfijma | Upraveny koeficient
konstanta | dvojiho zdaréni | na GDP v % na GDP v % korelace modelu

Exogenni pronénné regresni koeficienty(«=0,05; hladina statistické vyznamnosti parandesrpravdgpodobnosti 95%)
Stav pfimych zahraniénich
investic v dané zemi
v mil USD 60192 6116,09908 -15839 -17937 0,6134
Stav pfimych zahraniénich
investic drzenych
z piislusné
lokality v mil USD -47426 9761,03863 -19931 -26074 0,6988
Objem piimych
zahrani¢nich investic
realizovanych formou
akvizice nebo fluze v dané
zemi v mil USD (M&A) 2153,24083| 302,73127 -873,67657 -883,79493 0,5715
Objem odchozich gimych
zahraniénich investic
realizovanych formou
akvizice nebo fluze z dané
zemé v mil USD (M&A) 6682,35116| 383,41469 -1617,30057 -1188,93853 0,5972
Poket realizovanych
akvizic a fazi
v dané zemi (M&A) 46,66166 3,43592 -11,17031 -9,42469 0,6327
Poket akvizic
a fazi realizovanych
z dané zend (M&A) 41,64000 4,62749 -16,09674 -12,19197 0,5969

Na 95% hladia pravdEpodobnosti nebyly pro Zzadnou z exogennich gromich statisticky vyznamné
tyto endogenni prosmné:

X3 - BIT = patet smluv o ochrahinvestic, kolik maji jednotlivé ze&ruzaveny

X4 - Daiova sazba PO = nomindalniiaevd sazba pravnickych osob

X8 - Dai z pijmu PO of GDP = podil vyndsdarg z pijmu pravnickych osob na GDP v %

X11 - Procedures required =dpnérny paiet procedur pdebnych k zaloZeni nové spétesti

X12 - Days required = gmérny paset dni potrebnych k zaloZeni nové spotmsti
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Interpretace:
Na stav pichozich i odchozich phych zahrarinich investic v dané zemi ma

vysoce povzbudivy dopad peicuzavenych smluv o zamezeni dvojiho zdaihteb
teoreticky jiz pt uzavieni jedné dalSi smlouvy, by se zvysil staicpdzich FDI o
6116 milionu USD a stav odchozich investic by vzrostl dokonce o 9 761 tnilion
USD. Poé&t uzavenych bilateralnich smluv o ochramivestic neni vyznamny pro
stav FDI na této hladinpravdgodobnosti.

Pomeérn¢ vysoky negativni vliv ma na stav FDI podil odvodu socialniho gojista
GDP, nebotjiz pii zvySeni odvoda o 1% GDP, klesne staicpbzich FDI o 15 839
miliont USD a stav odchozich 0 19 931 miliona USD.

Zasadni je informace, Ze na stav odchozich ichpizich investic ma vyrazné
negativni dopad zatizeni subjéktlandni z piijma, ktery je vyjaden jako podil
odvodu dani z gima na HDP. Teoreticky jiz pizvySeni daoveho zatizeni dand z
pfijma o 1% GDP, klesne stav iphozich FDI o 17 937 milioni USD a stav
odchozich FDI dokonce o 26 074 milioni USD. Relevantni je informace, Ze
statisticky neni vyznamny dopad na stav FDI vySe nominalni sazby dpifignu
pravnickych osob ani podilu dag&iijmu pravnickych osob na GDP.

Doba trvani a pat procedur peebnych k zalozeni spaieosti neni statisticky
vyznamna.

Na zé&klad¢ upravenych koeficiefit korelace vicenasobné regresni analyzy lze
konstatovat, ze:

Model popisujici stav jinych zahrarinich investic v dané zemi postihuje stav FDI
ze 61%, zbyvajici faktory, determinujici stavighiozich FDI ze 40%, tento model
nezachycuje.

Model popisujici stav finych zahrarinich investic drzenych z dané z&postihuje

stav FDI ze 69%, zbyvajici faktory, determinujici stav odchozich FDI ze 31%, tento

model nezachycuje.
Zhodnoceni:

Stav pfmych zahrarinich investic v dané zemi je vysoce citlivy na @ogmluv o

zamezeni dvojiho zdang stejnétak stav odchozich pnych zahrarinich investic
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Z této zem. Tyto zAavéy jsou v souladu s vystupy poslednich analyz vztabu a
daitového zatizefi? (ze kterych byla & bohuZel vylouéna jako pednst zkoumani).
Smlouvy o zamezeni dvojiho zdariceliminuji pievaznézdan&i aroka, dividend a
licenthich poplatka — tedy fimy, jeZ jsou mimo jiné @dnmetem zdandi pi
transferu kapitalu do cilové lokality investice (hagroky ¢i liceneni poplatky)ci pfi
transferu nakumulovaného zisku z lokality investice. Lze se domnivat, tZimavé
investofi zohlednuje zdami potencialniho zisku praygi jeho transferu a zejména
tedy, Ze investaoibudou preferovat svobodu alokace zisku bez dgédate zdangi,
nebot’tu jim Siroka sf smluv o zamezeni dvojiho zdamgarantuje.

Zretelny demotivujici vliv daového zatizeni dani ziphu jako celku, tedy
fyzickych a pravnickych osob a statistickd nevyznamnosowkho zatizeni dani
z piijmu pravnicky osob samotného ukazuje, Zze pro imrgsie rozhodujici
komplexni déové zatiZzeni, &né odvodu z mezd jejich za¥atnand. Tento fakt je
navic podpo#n jasné negativnim vlivem odvodu socidlniho pofist na stav
ptichozich a odchozich FDI.

Paradoxng¢ jako relativnénevyznamna bariéra stavu odchozichiclpdzich FDI, se
jevi daiové zatizeni dani zihu pravnickych osob. To Ize vysig faktem, Ze
nadnarodni spot@osti pt vstupu do zemi budpoZivaji investinich pobidek
eliminujicich zdanai piijmu pravnickych osob, coz nabizi spekulaci, Ze stoie
pak nepedpokladaji udrzovat investici po dobueptatujici periodou daovych
prazdnin garantovanych invesii pobidkou. Jako pravdédobna se také jevi
myslenka, Ze nadnarodni sp@esti vyuzivaji specialnich davych rezini, jez
garantuji daoveé slevy pravnickym osobam naifshého pistupu jednotlivych zemi
k urcitym odvdvim, nebo k wtitym formam spolénosti, naptholdingovych, coz je
uz typicky rys vysptych zemi, které séadi pravémezi daové raje, které vedou
v Zebic¢ku objemi piichozich a odchozich jpitych zahrariinich investic.

Modely popisujici zavislost objemu a pocérealizovanych M&A v roce 2003
prekvapive presré koresponduji s vysledky modepopisujici stav FDI. Pro M&A
jsou rozhoduji stejné ukazatele ze skupiny pouzitych gmagch, jako pro stav FDI.
Rozdil mizeme vidg& jen v sile zavislosti M&A na jednotlivych pramnych. Kdyz
s ptipomeneme koretai matici v Riloze 1 az 4, na zakladgeré byly vylou&ny

49 ECO/WKP(2006)30
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z analyzy exogenni pramné v podobéukazatel toku FDI (diky své nizké
vypovidaci schopnosti), pak musime hledat duvody pro podobnost vystuptimodel
determinujici stav FDI a tok M&A. Vysitleni mizeme nalézt ve skuteosti, Zecast
ptimych zahrariinich investic by mohla mit spekulativni nebo kratkoygl charakter,
kdeZto fuze a akvizice jsou realizovany jako zasadni rozhodnuti a po zvézeni
moznosti etablovani firmy v dané lokalit Mimo jiné jsou M&A obvykle
rozhodovany na nevysSichidicich Urovnich po detailnich analyzach zahrnujici
globalni aspekty expanze, kdezto FDI mohou byt vystupem relakisatkodobych
rozhodovacich¢i pripadné spekulativnich procésa jejich definitivni podob&’i
dokonce geografickd alokace se ustali po del&&sovém horizontu. Zajimavym
faktem v této souvislosti astdva neténost M&A k daiovému zatizeni fjima
pravnickych osob, nebo¢ piipadé M&A neni vzdy garantovana inve&ti pobidka

¢i preferekni daiovy rezim spolénosti. Zde Ize vyslovit nazor, Zze se do peabr
dostavaji jiné faktory determinujici alokaci M&A potaZmo FDI, ne? davé

zatizeni praviijmu pravnickych osob.

% Napr. potencialni trh v daném oetvi, apod.
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7.9 Kvantitativni analyza alokace ifimych zahranénich investic
v zavislosti na bilateralnich efektivnich davych sazbachCR
v roce 2001

Hypotéza
Stavy pfchozich a odchozich ipiych zahrarinich investic jsou ovlivndy

efektivnim daiovym zatizenim FDI.

Zakladni vychodiska konstrukce ukazétel

Primarni axiomy determinujici ukazatele EATR a EMTR byly popsany v kapitole
4.3.7. Nyni bude popsana podoba ukasatBIATR a EMTR, v jaké jsou
implementovany do ekonometrickych madel

Ukazatele byly zkonstruovany jak z hlediska celkového auap#jma z odchozi
investice v zemi puvodu investice (oZeai indexem HOME), tak z hlediska
zdanii piijma z piichozi investice v cilové zemi investice (ozeai indexem
HOST). Dle tohoto déni jsou v modelech také rozliSeny exogenni a zrov
endogenni pronné relevantnich modelv této préaci (ty modely, jez obsahuji
EATR ¢i EMTR jako endogenni protnnou).

Dle zpusobu financovani diteé spolé€nosti matéskou spolénosti pak jsou
ukazatele EATR rozliSeny indexem na:

EATR_loan - EATR, kdy dd@&na spolénost je financovana uwem od matiské
spolesnosti

EATR_equity EATR, kdy ddéna spolénost je financovana vkladem kapitalu
z mateéské spolénosti

EATR_profit - kdy dcéina spolénost je financovana ziskem nepe&denym
mataské spolénosti

EATR (bez indexu) — gimérna EATR, kdy spoknost je financovana zéetiny
avérem od matiské spolénosti, ze tetiny vkladem kapitalu z mateké spolénosti
aze tetiny ziskem dciéné spolénosti neodvedenym matkeé spolénosti.

Zdroje dat
- vstupni Udaje o stavuripnych zahrarinich investic ve vztahu k jednotlivym

zemim byly¢erpany ze statistik KB
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- vstupni ukazatele davého zatizeni gima z FDI jsou vystupem analyzy
Corporate Taxation of Foreigner Direct Investment 1991 — 2001 (Yoo, 2003).

Postup:
- jako skupina sledovanych zemi byly zvoletgnskée zers OECD;

- jako exogenni prosmné byly zvoleny stavy FDI v a stavy FDI drzené zRC
v jednotlivych zemich;

- pro z&azeni do modelu byly vybrany jako endogenni pnoné varianty ukazatele
EATR a EMTR z roku 2001, coZ jsou nejaktuj#iéukazatele ziskané ipfym
vypodem a zarouvie Ize oba vztahnout ke stejnému obdobi.

V modelech budou hodnoceny zavislosti geograficky rozliSenych ukazstealu
ptichozich FDI doCR vroce 2001 na EATR a EMTR sindexem host (tedy
definujici zdanai piijmu z pichozich investic) a zavislosti geograficky rozligem
ukazateh odchozich FDI z & v roce 2001 na EATR a EMTR s indexem home (tedy

definujici zdanai piijmu z odchozich investic).

Vstupni prominné:

Exogenni prornné

Pfi rozhodovani, zda pouzit jako zavislé promé ukazatele stavu nebo toku
ptimych zahrardich investic ve sledovaném obdobi, staly proti sabgumenty
predpokladu obeenvétSi vypovidaci schopnosti stavovych ¥aliproti potencialné
siingjSi vazbétoku FDI na daovou zagz v daném roce.

Pro rozhodnuti opiposlouzi koreléni matice, kdy na zaklad@gorovnani koreknich
koeficienti, bude mozné vybrat ty potencialni ukazatele zéasfslprongnnych,
jejichz vztah se zavislymi pramnymi modelu bude charakterizovan vySSimi
korelatnimi koeficienty ve viSing piipadu.

Na zaklad¢analyzy korelénich matic, jejiz vystupy ukazaly siigé korelace mezi
ukazateli STAVU FDI a nezavislymi praimnymi modelu (Floha 12), nez mezi
ukazateli TOKU a nezavislymi prainnymi modelu (Floha 13), byly jako exogenni

proménné Yvybrany ukazatele stavu FDI.
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Exogenni proménné Y; : pfichozi FDI

Model 1: Y; = Stav pimych zahrarinich investic v ® drzeny z jednotlivych zemi
tis USD

Model 2: Y, = Investovany zakladni kapital — stav R@ tis USD

Model 3: V3= Reinvestovany zisk — stav \R(v tis USD

Model 4: Y; = Ostatni investovany kapital — stav R@ tis USD

Exogenni proménné Y, : odchozi FDI

Model 5: Ys = Tuzemské piné zahrariini investice ® v zahranii — stav v tis USD
Model 6: Y = Investovany zakladni kapital RCv zahranii — stav v tis USD
Model 7: Y; = Reinvestovany zisk zR'v zahranii — stav v tis USD

Model 8: Y = Ostatni investovany kapital v zahréirg CR — stav v tis USD

Endogenni prornné: jako zavislé proemné modelu jsou vyuZity ukazatele EMTR a
EATR, ktery je rozliSen dle @¥azujiciho financovani déaé spolénosti. Ukazatele

jsou odliSné pro determinaci zdamdiichozich a odchozich investic.

Endogenni proménné — X: sindexem HOST - determinuji tlavé zatiZzeni
ptichozich FDI

X, — EATR_host

X3—EMTR_host

X4—EATR_host_loan

Xs— EATR_host_equity

Xe— EATR_host_profit

Endogenni proménné — X,: sindexem HOME - determinuji davé zatiZzeni
odchozich FDI

X7 — EATR_home

Xg— EMTR_home

Xg9— EATR_home_loan

X10— EATR_home_equity

X11— EATR_home_profit
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Metody aplikované ekonometrické analyzy

Zavislost alokace fihych zahrardinich investic na devém zatizeni dané zém
bude v modelu vyjadina regresni linearni zavislosti, nebexistuje pédpoklad
potencialniho snizeni stavu FDIi girySeni daového zatizeni.

Bude zvolena jednoduché linearni funkce, nebatajemna korelace mezi
jednotlivymi endogennimi prognnymi je velice silna a potencialni zkresleni
vystupia modelu, pisoub&ném z#&zeni vice progmnych do rovnic, by bylo
vtomto pifpadé vysoce pravdgodobné. Vysoka multikolinearita se projevila
vysokymi hodnotami vzdjemnych koeficiént korelace v korekni matice
nezavislych prornnych (Riloha 14).

Sledovana hladina statistické vyznamnosti bude & = 0,1, tedy hladina
pravdgpodobnosti 90%.

Pro kaZzdou exogenni pramnou bude vytviiena skupina rovnic obsahujici postupné
vSechny uvedené endogenni peomé, jeZ ji potencialn&efinuji, ale vzdy jen ve
form¢ jednoduché linearni zavislosti, takze vysledné stésti budou vyjadiny

nasledovng

Pro stav pfchozich investic

Yi=Bi+ B Xij + i

Kde: i vyjadiuje i —tou rovnici obsahujici —té X determinujici p$lusné Y a |
vyjadiuje | -tou exogenni prognnou, ve které budou postupoignenéna vsechna X
MnoZina rovnic bude tedy vyjaoiat jednoduché linearni zavislosti kazdéhon¥
kazdém X.

w — piedstavuje slozku nepozorovatelnych nahodnych hogiokonkrétni rovnice
vyjadiujici Y; nezachycuije.

V jednotlivych rovnicich bude vzdy uvazovana zavisjegné exogenni proninné
Y; na jedné endogenni prémmé X ze skupiny vySe definovanych endogennich
proménnych X;.

Pri vyuziti funkce jednoduché linearni regrese budstwmyem analyzy regresni
konstanty a regresni koeficienty rovnic vyjaici regresni vztah kazdého; Xe

kazdému X.
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Tyto (daje budou doplmy doplnhé upravenym koretaim koeficientem

determinujicim vypovidaci schopnost kazdé rovnice.

Pro stav odchozich investic

Yn=Bmnt Bron Xmn +

Kde: m vyjadiuje m —tou rovnici obsahujicin —té X determinujici pglusné ¥, an
vyjadiuje n -tou exogenni pramnou, ve které budou postupabnenena vSechna
Xm.

Mnozina rovnic bude tedy vyjadvat jednoduché linearni zavislosti kazdehpné
kazdém X, .

un— piedstavuje sloZku nepozorovatelnych ndhodnych hogiokonkrétni rovnice
vyjadiujici Y, nezachycuje.

V jednotlivych rovnicich bude vzdy uvaZzovana zavisjegné exogenni proninne
Y, na jedné endogenni prémmé X, zeskupiny vySe definovanych endogennich
promeénnych Xp,.

Pii vyuZiti funkce jednoduché linearni regrese budstyyem analyzy regresni
konstanty a regresni koeficienty rovnic vyjagici regresni vztah kazdého, ke
kazdému X, .

Tyto U(daje budou doplmy doplnhé upravenym koretaim koeficientem

determinujicim vypovidaci schopnost kazdé rovnice.
Vystupem modelovani budou regresni koeficigfitya fmn Statisticky vyznamnych
rovnic na hladinéna hladiné pravdgodobnosti 90% (tedy na hladirstatistické

vyznamnosti o= 0,1).

Vystupy analyz

Charakteristika endogennich proménnych:

Z&kladni statistické udaje o endogennich pmomych ukazuji diferenciaci fiskalnich
politik aplikovanych na zdami piijma z FDI, kdy je zjevny velky rozptyl mezi
maximalni a minimalni hodnotou zdari, coZz manifestuje vyrazné odliSnosti ve

zdan&i FDI v jednotlivych zemich.
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Tabulka 17
Zakladni statistické Udaje o zavislych pré@mmych uréujicich stav
piichozich FDI

Prom &nna N Pr amer  Std odch Sou cet Minimum
Maximum
EATR_host_country 29 33.33103 5.26349 966.60000 26.40000
42.40000
EMTR_host_country 29 21.10000 4.60644  611.90000 14.00000
28.80000
EATR_host_loan 29 31.80690 5.72744  922.40000 23.10000
42.60000
EATR_host_equity 29 34.01034 6.45342  986.30000 24.70000
45.80000
EATR_host_profit 29 34.14483 3.82824  990.20000 29.10000
40.60000
Tabulka 18
Z&kladni statistické udaje o endogennich prénmmych uréujicich stav
odchozich FDI
Promenna N Pr amer  Std odch Sou cet Minimum
Maximum
EATR_home_country 29 34.65862 8.25264 1005 25.10000
54.70000
EMTR_home_country 29 22.87931 6.54732 663.50000 13.10000
40.10000
EATR_home_loan 29 32.70000 7.44441  948.30000 23.60000
51.40000
EATR_home_equity 29 35.67586 10.52146 1035 24.80000
62.40000
EATR_home_profit 29 35.61034 7.07820 1033 25.00000
51.70000
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Vystupy modael, ve kterych jsou pro jednotlivé ukazatele FDI kgejdeterminaci
vramci ekonometrického modelu postupngyuzivany jednotlivé relevantni
ukazatele daové zatizeni EMTR a EATR, jsailenény naslednéa pro pehlednost
jsou uvedeny pouze s odkazy na jednotlivdlopy obsahujici detailni vystupy

analyzy:

Zavisla prongnna Y1 = Celkové f¢hozi pimé zahranini investice - stav vE'v tis
USD: Priloha 15

Zavisla promenna Y2 = Investovany zakladni kapital - stav R & tis USD:
Priloha 16

Zavisla pronenna Y3 = Reinvestovany zisk — stavi¥ tis USD: Piloha 17

Zavisla pronenna Y4 = Ostatni investovany kapitdl — stav R @ tis USD:
Priloha 18

Zavisla promenna Y5 = Tuzemské ipié zahranini investiceCR v zahranifi — stav v
tis USD: RFiiloha 19

Zavisla promenna Y6 = Investovany zakladni kapitalCR v zahrandi — stav v tis
USD: Priloha 20

Zavisla pronenna Y7 = Reinvestovany ziskGR v zahranii — stav v tis USD:
Priloha 21

Zavisla pronenna Y8 = Ostatni investovany kapital v zahtard (R — stav v tis
USD: Priloha 22
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Sumarizovarg lze vyznamnost jednotlivych ukazatal danového zatizeni (X) pro

jednotlivé ukazatele alokace FDI (Y) demonstrovat v nasledujicimiighledu

Tabulka 19

Vystupy zavislosti i¢hozich FDI do (R na ukazatelich dagivého zatizeni EATR a

EMTR na zakladéekonometrického modelovani

FDI EATR EMTR EATR EATR EATR
prichozi _host _host _host_loan | _host_equity _host_profit
Stav  gimych | nevyznamna | nevyznamna | nevyznamna | vyznamna zavislost | nevyznamna
zahranénich zéavislost zévislost zévislost zavislost
investic  vCR

drzeny

z jednotlivych

zemi tis USD

Zakladni kapital| nevyznamna | nevyznamna | nevyznamna | vyznamna zavislost | nevyznamna
- stav VCR Vv tis zéavislost zévislost zévislost zavislost
usD

Reinvestovany | hevyznamna | nevyznamna | nevyznamna | nevyznamna nevyznamna
zisk - stav \CR zéavislost zévislost zévislost zéavislost z&vislost

v tis USD

Ostatni nevyznamna | nevyznamna | nevyznamna | vyznamna zavislost | vyznamna zavislost
investovany z&vislost zavislost zavislost

kapital - stav

v CR v tis USD
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Tabulka 20

Vystupy statisticky vyznamnych zavislosti odchozich FDCR na ukazatelich

dasiového zatizeni EATR a EMTR na zakladkonometrického modelovani

FDI odchozi EATR EMTR EATR EATR EATR
_home _home _home_loan | _home_equity | _home_profit

Stav gimych nevyznamna | nevyznamna | nevyznamna nevyznamna nevyznamna

zahranknich investic z4vislost zavislost zavislost z4vislost zavislost

v CR drZenych

z jednotlivych zemi

v tis USD

Investovany zakladni nevyznamna | nevyznamna | nevyznamna nevyznamna nevyznamna

kapitdl — stav R zavislost zavislost zavislost zavislost zavislost

v tis USD

Reinvestovany zisk + nevyznamna | nevyznamna | nevyznamna nevyznamna nevyznamna

stav VCR v tis USD zavislost zavislost zavislost zavislost zavislost

Ostatni investovany nevyznamna | nevyznamna| nevyznamna nevyznamna nevyznamna
z4vislost zavislost zavislost z4vislost zavislost

kapitdl — stav \CR
v tis USD
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Konkrétni znaky jiSt énych zavislosti Ize pehledné znazornit nasledovré:

Statisticky vyznamné modely s endogenni proémnou EATR_host_equity

regresni koeficienty o = 0,1; hladina regresni

statistické vyznamnosti = 90%) konstanta koeficient koef. korelace

Stav gimych zahrarinich investic VCR

drzeny z jednotlivych zemi tis USD 4120288 -94988 0.0714
Investovany zakladni kapital — stavCR
v tis USD 3034499 -70689 0.0777

Reinvestovany zisk — stavGR v tis USD - - -

Ostatni investovany kapital — stavCR
v tis USD 621593 -14212 0.0980

Statisticky vyznamny model s endogenni pro&mou EATR_host_profit

regresni  koeficienty of = 0,1; hladina regresni
statistické vyznamnosti = 90%) konstanta | koeficient | koef. korelace

Stav gimych zahrarinich investic \CR

drzeny z jednotlivych zemi tis USD - - -

Investovany zakladni kapitdl — stavCR
v tis USD - - -

Reinvestovany zisk — stav@R v tis USD - - -

Ostatni investovany kapital — stax'R v tis
uUsD 850789 -20868 0.0654

Modely definujici zbyvajici vzajemné regresni vztahy nejsou na hlading

pravdgpodobnosti 90% statisticky vyznamné.

Interpretace
Stav pfchozich investic do R je zavisly na efektivnim davém zatizeni @ima

z dané investice. Ale dujici ukazatel pro geografickou alokaciighiozich investic
do CR je pouze takové davé zatizeni, jakému by potencialpddiéhal pijem
z piimé investice realizované zcela \irpé zahrariini investice v ® financované
zcela vkladem zakladniho kapitalu — vyjadé ukazatelem EATR_host_equity.

Tento ukazatel devého zatiZzeni negativnévliviiuje stav pimych zahrarinich
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investic v tuzemsku celkem, zakladniho kapitalu a ostatnichifoirgich pimych
investic dle klasifikace NB, vyjma reinvestovaného zisku.

Ukazatel efektivniho deového zatizeni investiich projeki, jeZz budou potencialné
financovany vyhradnéze zisku dcé#né spolénosti — EATR_host_profit, méa
negativni dopad na stav iphozich FDI doCR, jez maji jinou formu neZ vklad
kapitalu ¢i reinvestice zisku. Oduvodné Ize hledat v potencialni vyhodtaiové
znatelnosti Uroka z paky, kterou niize byt dcéna spolé€nost financovana ze strany
mata'ské spolénosti.

Uvedené statisticky vyznamné efektivnindeé sazby popisuji staviphozich FDI
ze 7-10% a ponechavaji neodivodéémodely tér&x z 90%, coz swici o tom, Ze
v piipadé Ceské republiky v daném obdobi pro geografickou ablDI| v ramci
OECD existuji dalSi podstatné faktory, jez bilateralni efektivniod@ sazby
nepostihuji.

Zhodnoceni

Lze shrnout, Ze stavy odchozich FDI R Giejsou zasadnévliviiovany efektivnimi
danovymi sazbami FDI (EATR a EMTR sindexem home). Nécr urcita
statisticka vyznamnostthto efektivnich d@&ovych sazeb FDI je dujici pro alokaci
ptichozich FDI (EATR a EMTR s indexem host), ale powmze sniZzené hlading
pravdgodobnosti 90% a vystiéje stav pichozich FDI z ménaez 10%.

Lzefici, Ze pes peélivou determinaci ukazatilefektivnino déového zatizeni FDI
na urovni pravnickych osob, nepostihuji ukazatelé zdngravnickych osob
samostatnéduvody pro geografickou alokaci FDI ve zkoumané pexiodl pokud
chceme tedy hledat édodneni pro alokaci FDI v ® a FDI drzenych zR v
danovych motivech, je nutné se zéfih na jiné aspekty zdané nez vlastnich pima

ze zahraninich pfmych investic.
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7.10 Doplriujici analyza alokace #mych zahranénich investic
v zavislosti na velikosti gftsmluv o zamezeni dvojiho zdam a

smluv o ochraw@ investic v roce 2001

Hypotéza
Velikost sit smluv o zamezeni dvojiho zdaméa smluv o ochrandnvestic

uzavienych jednotlivymi zerkmi je jednim z faktar determinujici stav FDI vR a
stav FDI drzeny z @.

Zakladni vychodiska

V predchozi analyze vlivu bilateralnich ukazatelaiového zatizeni byla pravidla

zdan&i nadnérodnich transakci, obsazend ve smlouvachanoezeni dvojiho
zdan#i, vzata v OUvahu pitvorbé bilateralnich ukazatél EATR a EMTR, ale
statisticka vyznamnost ukazaiepro alokaci FDI ve vztahu kR se jevi jako
diskutabilni.

Ale ve vystupech mdchozich analyz, zaffenych na alokaci swvych zasob FDI,
se jevi dopad pd&é mezinarodnich smluv na alokaci FDI jako statistigyznamny

faktor.

Data

Jako exogenni pro¥nné jsou pouZzita stejné ukazatele jako v modelekhpitole
7.9.

Jako endogenni pramné jsou pouzity statisticka data UNCTAD o¢posmliuv o
zamezeni dvojiho zdané a bilateralnich smlouvach o ochéainvestic, které @a
kazda zeruzaviené v roce 2001.

Postup:
Pro kazdou exogenni prémmou budou vytvieny dw¥ nezavislé rovnice, kdy

v kazdé rovnici bude odliSna endogenni pkoma. Vyuzita bude funkce jednoduché
linearni regrese.
Tento postup byl zvolen z relativieéysoké miry multikolinearity, jak prokazuje

korela&ni matice (Filoha 23), jez charakterizuje silu korelace mezi DA BIT,
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z ¢ehoz plyne moznost potencialniho zkresleni vystupiipapk, kdy by oba dva
ukazatele byly vyuZzity jako endogenni prémmé v jednom modelu.

Vstupni promnné:

Exogenni proménné vztazené k roku 2001 - Y:

Model 1: Y1 = Stav pinych zahrarinich investic v ® drzeny z jednotlivych zemi
tis USD

Model 2: Y2 = Investovany z&kladni kapital — stavR Ctis USD

Model 3: Y3 = Reinvestovany zisk — stav R tis USD

Model 4: Y4 = Ostatni investovany kapital — stavR ¢tis USD

Model 5: Y5 = Tuzemské fmé zahrarini investice ® v zahranii — stav v tis USD
Model 6: Y6 = Investovany zakladni kapital R@ zahranii — stav v tis USD

Model 7: Y7 = Reinvestovany zisk R(v zahranii — stav v tis USD

Model 8: Y8 = Ostatni investovany kapital v zahtariCR — stav v tis USD

Endogenni proménné — X:
X1: DTT = po&t smluv o zamezeni dvojiho z@anhuzaveny jednotlivymi zerdmi

X2: BIT = poet smluv o ochraninvestic, kolik maji jednotlivé zeénuzaveny

Zakladni statistické udaje endogennich proénnych

Prom &nna N Pr amer Std odch Sou cet Minimum
Maximum

DTT 29 80.86207 38.07110 2345  21.00000
165.00000

BIT 29  48.65517  30.26582 1411 1.00000

118.00000

Metody aplikované ekonometrické analyzy

ZAavislost alokace jnych zahrarinich investic na &i sitt smluv o zamezeni
dvojiho zdan#&i a smluv o ochranivestic bude v modelu vyjéeha jednoduchou
regresni linearni zavislosti, neb@kistuje pédpoklad potencialngrogresivniho
linearniho vztahu.

V jednotlivych rovnicich bude vZzdy uvazovana zavisjeghé exogenni proninné
na jedné nezavislé pramné z vySe definovanych ukazditel
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Vystupy analyzy

Sumarizace vystupu modal jednoduchych linearnich regresi dle endogennich

proménnych (detailni vystupy jednotlivych mode|sou obsahemiitohy 24 az 31)

Smlouvy o zamezeni dvojiho zdagni jako endogenni pronénna

regresni koeficienty of = 0,05; hladina statistick¢

vyznamnosti = 95%) konstanta koeficient koef. korelace

Stav imych zahraminich investic WCR drZeny]

z jednotlivych zemi tis USD -847692 21486 0.1560
Investovany zakladni kapital — sta€’R v tis USD -576392 14923 0.1409
Reinvestovany zisk — stav@R v tis USD -120473 987.73987 0.1098
Ostatni investovany kapital — sta€’R v tis USD -150827 B574.94464 0.2604

Tuzemské fimé zahrarini investiceCR v zahranii —
stav v tis USD - - -

Investovany zakladni kapital @R v zahranii — stav
tis USD - - -

Reinvestovany zisk €R v zahranii — stav v tis USD - - -

Ostatni investovany kapital v zahréing CR — stav v tis
UsD - - -
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Smlouvy o ochrarg investic jako endogenni prominna

regresni koeficienty o = 0,05; hladina statistickg
vyznamnosti = 95%) konstanta koeficient koef. korelace

Stav imych zahraminich investic WCR drZeny]

z jednotlivych zemi tis USD -688738 32442 0.2411
Investovany zakladni kapital — sta€’R v tis USD -469333 22601 0.2209
Reinvestovany zisk — stav@R v tis USD -135082  5265.69204 0.2512
Ostatni investovany kapital — sta’R v tis USD -84324 1574.52955 0.2707

Tuzemské fimé zahranini investiceCR v zahrarii —
stav v tis USD - - -

Investovany zakladni kapital @R v zahranii — stav
tis USD - - -

Reinvestovany zisk €R v zahranii — stav v tis USD - - -

Ostatni investovany kapital v zahréing CR — stav v tig
usD - - -

Interpretace
VSechny rovnice vykazuji relativneysokou miru regresniho vztahu mezi stavem

ptichozich FDI a pdém uzavénych mezinarodnich smluv, a to jak o zamezeni
dvojiho zdan#&i, tak o ochra# investic. Teoreticky podil, jakym smlouvy o
zamezeni dvojiho zdané explicituji stav FDI, se pohybujergvdznékolem 15%,
pficemz motivy pro reinvestici zisku popisuje pouze %l@le motivace ostatniho
kapitadlu jiz z 26%, coz ke souviset s @ovym financovanim démmnych
spoleinosti Uvéem - s naslednym davym odpodem urokd, u smluv o ochrang

investic pak tento explicitujici podil kolis& kolem 25%.

Zhodnoceni

Vystupy model potvrzuji existenci progresivniho regresniho vztahezi stavem
piimych zahrarinich investic v ® na potu smluv o zamezeni dvojiho zdamg
Tento zavé je vsouladu svystupy analyz OECD publikovanyckdavno
ECO/WKP(2006)30. OvSem j&SstilngSi regresni vztah byl prokdzan mezi stavem
ptichozich FDI a paeém uzavénych smluv o ochran&vestic. ProtoZze v modelech

- 153 -



analyzujici faktory stavu FDI v globalnimaiftku (kapitola 7.8)", vyrazna zavislost
stavu FDI na pdti uzawenych vmluv o ochraninvestic nebyla prokazana, je nutné
hodnotit tento vystup opatrnéNicmeéné je mozné, Ze existuje zvySeny duaraz
investofi na existenci smluv o ochramgvestic cilové lokality investic s cilovoudi(
transferovou) lokalitou pihé zahrarini investice, zejména pokud se jedna o
relativné nové ekonomiky, jako j€eska republika. Jak zasadniife byt dopad
existence bilateralnich smluv o ochranévestic, jez mMZe byt i zneuZita

v neprospéh ®chto novych ekonomik, nam demonstruji vysledky pdrsieh
arbitrazi v kauzach Nomury, IPBGeského pivo. Korelace smluv o ochrangestic

se stavem FDI v R a drzenych z R, zarové ukazuje na vyznam sofistikace lokalit
potencialnéatraktivnich pro zahraéi investory, nebopocet mezinarodnich smluv
Ize povazovat za ukazatel stupn®oje ekonomiky daného statu a jeji integraci do

svétového hospodatvi.

%1 | kdyZ je nutno brat Gvahu, Ze&gmstem analyzy byl rok 2003.
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7.11 Diskuse nad vysledky

V kapitole 7.2 jsou nazitany aspekty vyuzivani davych rap a represivni
postoj OECD a FATF. V zasadde autor vidi protichadné jednani ze strany zemi
OECD a EU, které na jedné steawyviji tlak na daové raje a pFswdcuji tyto zeng
o nutnosti eliminaci jejich preferénich daovych rezinii a na druhé strangtaty
OECD a EU toleruji investni pobidky (po neusgnych snahach o jejich eliminaci),
jez pimo piedpokladaji, Zze nadnarodni subjekty se budou sehiitnovat déoveé
zatizeni svych budoucich ziski z invesfch projekii. PrestoZze mohou investii
pobidky a déove preferendi rezimy vypadat jako dva rozdilné instituty, jajiacel
je totozny, pidkat investory v ramci deové konkurence, ale stim rozdilem, Ze
investEni pobidky preferuji spiSe nové ekonomiky aal& preferegni rezimy spiSe
vyspdé zent v ramci vyjimky z obecn&ysokého zdamd a tropické daové raje
s obecnénizkou az nulovou mirou zdamié Proto Ize povaZzovat za naprosto zasadni
odliSeni, zda jsou d@mvé raje pouzivany Kk legalni iitavé optimalizacic¢i jsou
zneuzivany k nelegalninti své&u nebezpénym praktikdm. V prvnim ppadé
tolerovat, ve druhém o to ighdi postihovat — klasicka metoda cukru &dyijez by
mohla byt v pipadt daiovych rap o to Gdnn¢jSi, o co vé&Si piinos pro jejich

ekonomiky offshore sektor ptistavuje.

V kapitolach 7.4, 7.6 a 7.7 je odhadovana maximalni mozna mira stavu
piimych zahrariinich investic ve s#t¢ a v CR, pro niz niize byt faktor moznosti
danové optimalizace budouciho zisku jednim z hledigéknchoz je vybirdna cilova
¢i transferova zewh piimé zahrarini investice. Neznamend to, Ze vSechny FDI
zahrnuté do této skupiny, musi nutrayt primarné vedeny motivem davé
optimalizace, ale znamena to pouze skutst, Ze 20% takto definovaného objemu
investic ve sv& a pies 40% v ®, je alokovan v zemich a drzeno ze zemi, jez
aplikaci mezinarodni deové optimalizace na potencialni budouci zisk z reatiné
zahrantni piimé investice, garantuji. Kolik procent z investduto moznost cilené
vyuziva, bohuZzel nefize byt doplndo bez UspEného dotaznikového geni,
nicméng pravidlo mimimaxu je z&kladem trzni ekonomiky, takze oduvodnié
predpokladat, Zze \8ina pfimu z takto alokovanych FDI j&i bude p&dmétem

mezinarodni dgove optimalizace.
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DalSim bodem, jez fite byt diskutabilni, je Zazeni jednotlivych zemi do
skupiny zemi s preferénim daovym reZzimem. Z&zeni Kajmanskych ostrowi
Bahamy %ejm¢ zpochybnovano nebude, ale Nizozemi, USAVelka Britanie
mohou n&omu pipadat jako standardni rezimy s vysokym zaame Ano, jsou to
rezimy s obecn&ysokou daovou sazbou, nicméngpecializuji se na tité typy
offshore spolénosti napiHolandsko na holding, USA a UK na obchodni sfrobsti

s minimalnim az nulovym efektivnim zdamién pifjma.

Pri zobecna&i zavéia ekonometrickych analyz je edpokladana setraost
procentualniho podilu jednotlivych zemich na stavu FDI, jak je ilustrovano v analyze
7.4 a historicky dany charakteriavého mixu jednotlivych staf nebotkazdy stat
s udrzuje pro sebe typickyifstup k fiskalni politice a pokud ho&mi, pak obvykle
v souladu s globalnim trendy celkového sniZzovériodé zétze (viz. Graf 2 a 3 —
vyvoj EATR a EMTR). ProtoZze byly preferovany analyzyaipzovych dat,
zkoumajici skupinu zemi v danéasovém obdobi, p#l analyzou jedné zem
svyuzitim analyzyc¢asovychiad, neni mozné zobecnit zayéekonometrickych
analyz bez zohledmi podminek interpretace. Nelzeepbkladat, Ze budou spimg
v kazdém obdobi a zcela, ale porovnani s vystupy poslednich analyz OECD a EU, a
to jak s @asovym vektorem, tak bez jndze ftici, Ze vystupy této prace neodporuji
aktualnim poznatkim poslednich studii, coz hdvaeie prosp&h spravnosti
predpoklada o relativni stalosti vzdjemného gamstavu FDI a stalosti relativniho
pomeéru daioveho zatizeni mezi jednotlivymi staty. Na zéklad&o, mohou byt
zavery ekonometrické analyzy této prace zamm@ny v ase, ale vzdy
s piihlédnutim k uvedenym podminkam.

K ovéfeni opravnaosti potencialnino zobeéni vystupu této prace, lze
vyuzit dva pistupy. Analyzovat variabilitu a vyvoj pafru exogennich a
relevantnich endogennich prémmych, pouZzitych v jednotlivych ekonometrickych
analyzach, v ase nebo zopakovat provedené analyzy pro kazdy te@sjapaiet
casovych Uuseki, abychom vytid casovou fadu vystupa analyz, jez budou
zadkladem meta-analyzy, kterd umozni zgvednotlivych analyz nezpochybnitelng
zobecnit. Oba dva postupy narazi kiefych pfpadech na nedostéteu dostupnost
dat, nebothe pro vSechny pouzité ukazatele existuje dastatdlouhacasovarada

zkoumani.
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Pavodné byl jeden nebo druhy postup oe&i uvazovan jako dalSi sast
této prace, ale vzhledem k nedostupnosti dat a rozsahu prace, budou po&teply ov
prednétem zpesiujicich analyz, v podobheta-analyzy, navazujici na tuto praci.
Zpétnou vazbou pro ovehi tedy #stavaji dosavadni vystupy dosud
realizovanych studii (viz. Kapitola 4.3), s nimiz vystupy analyz provedenych v této
prace nejsou v rozporuigstoze jejich interpretaceiie byt odliSna

Roky 2003 a 2001 byly zvoleny proto, Ze se jedna o posledni aktualni
periody, k nimz existuji pé¢bna data determinuji pouzité modelyv@&dni zamdr
vztahnout vSechny analyzy ke stejnému obdobi nebyl mozny, nedndebilita
dostupnosti jednotlivych dat v jednotlivych letech byldigivelka.
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8 Zavéry a doporuéeni

8.1 Naplnéni ciliz prace — ¥cné poznatky

8.1.1 Dusledky danové konkurence

Mezinarodni daové planovani je vyuzivano kierymi nadnarodnimi
spolenostmi k budovani jejich konkurenicvyhody sniZzovanim d@vych nakladu.
Vzhledem k jeho phosim pro firmy a ve sétle postoje Evropského soudniho dvora,
lze oE&kavat, Zecetnost implementace mezinarodnihona@aho planovani do
expanzivnich strategie nejen nadnarodnich korporaci budstagr

V rdmci probihajici deové konkurence d@vych rdp se staty s vysSSim
danovym zatizenim, a rovdé tak mezi samotnymi zeimi s preferendimi
danovymi rezimy navzajem, Ize sledovat ve vyvojindaych raj vyrazny trend
specializace na dité obory¢i na ukité lokality a zarove pomerné rychlé odezvy na
poptavku investar hledajicich atraktivni transferové i cilové lokalipro své
zahrantni investice. Zarowve Ize monitorovat, v souladu s poptavkou zahmnaitih
investofi, posun fiskalnich politik stat s nizkym daovym zatizenim od
jednoduchych k sofistikovanym slavym mixim, ktery se velice podoba chovani
firem uplatiujicich strategii trzni segmentace doplag diferenciaci produktu.

Danova harmonizace, kterou deklaruje EU a OECD a jejjm&nem je
vyvijen tlak na daové raje, aby ustoupily od svychiaeé preferednich rezini, je
zdlouhavy proces s nejistym vysledkem a vysoce diskutabilnimi divgjse dopady
v pifipadé Usp&hu na ekonomiky devych raji, nebot’jejich hospodéstvi je ¢asto
na offshore odwvi z v&Si & mensSi &sti zavislé.

Tlak zemi s vySSim davym zatizenim na eliminaci tlavé preferegnich
rezimi piesto sili a diky udalostem 1ligzéaké sili tlak na odstrani bankovniho
tajemstvi v &chto lokalitach. Vystupem tohoto tlaku budou modifiené jurisdikce
pavodnich offshore lokalit, jez eliminuji moZnosti midi svych rezim
odstran&®im bankovniho tajemstvi, ale uchovaji si vysoceisskbvané pravni
normy s charakterem taveé preferegnich rezint. Tento vyvoj bude mit dopad na
chovani vlad zemi s vysokym flavym zatizenim, jeZz budou muset pakreat
Vv postupném sniZzovani slavého zatizeni. Neni realné, Ze dojde ke globaliowa
harmonizaci, ale postupnym ittavym sblizovanim bude klesat vyznamndee

zatze jako rozhodovaciho kriteria invesigoro alokaci zahratnich investic mezi
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zeme s atraktivnim d&ovym prostedim pf naristu vyznamu rozdilnych podminek
kvality investéniho prostedi v jednotlivych ekonomikach. Ekonomiky, jez
nepochopi subvy trend ani v dlouhodobém horizontu a konzerewg vysoké
nesystémové zdané), se vylou¢ ze skupiny potencialnich cilovych lokalit
zahranénich investic. V ekonomice integrované do tev&ho hospodatvi nelze
formulovat fiskalni politiku stdtu bez respektovani jejiho mezinarodnihoérazm
Nelze aplikovat d&ovy mix pii ignorovani jeho dopadu na rozhodovani investor
poplatnika, kterym je, v dnesni globalni ekonomice, mezindrddiove planovani
snadno dostupné.

Mlad4 oteveénd ekonomika jakoCeska republika, neiie svoji fiskalni
politikou, zaloZzenou na kratkodobych politickych rozhodnutich, ignorovat
probihajici daovou konkurenci mezi staty, ani nerespektovat temdan®i a
naslednéiesSit svoji neutSenou pozici zesilovdnim nedmého tlaku na deové
poplatniky. Tento vyvoj mize mit jediny dsledek, a to deovou emigraci
poplatniki. Z hlediskaCeské republiky jsou tato fakta padnym argumenteny, ab
daiova politika pestala byt pednttem politického obchodu, ale stala se
systémovym fiskalni nastrojem zaloZzenym na vystupech analyz prezentovanych

v ramci této praci.

8.1.2 Frekvence mezinarodniho d#éoveho planovani

NejjednodusSim zpusobem z§igf frekvence vyuzivani mezinarodniho
danoveho planovani by teoreticky bylo uSp& dotaznikovée Seni. Ale vzhledem
k nejistému stavu d@vého prosedi v (R nejsou deské subjekty ochotny
poskytnout informace o skuteosti, zda d#&ové planuji a o jejich gpadnych
motivech. Na za&¥ pokusu o dotaznikové $enhi Ize tedy pouze konstatovat, Ze
ceské subjekty odmitaji byt potencialrgpojovany s mezinarodnim idaym
planovanim, péstoZze lze mpokladat, Zze poptavka po sluzbach mezinarodniho
daiiového planovani v R existuje.

Determinace c¢etnosti vyuzZivani mezinarodniho ma&ého planovani
na zakladéalokace objertn piimych zahrarinich investic v ekonomikach prokazuje,
Ze investor preferuji lokality s potenciath nizkym zdandim zisku z investnich
projekti. Investoi nemuseji nutn&yuzivat postupta devého planovani, ale zcela
jiste ty zen®, jeZz nabizeji tuto moznost, jsou pitokaci pfmych investic ze strany

nadnarodnich spoteosti preferovany, tauz jako zem investice transferovei
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cilové. A to do takové miry, Ze vilavych rajich je v sowasnosti kumulovano 20%
svétovych pimych zahrarinich investic a stejné mnozstvi z nich i drzeno. aui¢
Ceské republiky je tento podil vy3si nez 40%, cazégmé zpasobeno faktem, Ze se
jedna o novou ekonomiku s relativm&piznivym daiovym prostedim, do které
aokuji své zahragni investice zkuSeni investoA zarové, Ze ceské subjekty
flexibilné metody mezinarodniho tlavého planovani pkzaly a pizpisobily je
podminkam (R.

Povzbudivy trend lIze sledovat v pozvolnémeginu kapitalu drzeného
z Ceské republiky v tropickych davych rajich do vyspych zemi, které také
garantuji daoveé preferendii rezimy zahranim investoim, ale maji sofistikované
hospod#éské prostedi. Resun odchozich zahr&nich pfmych investic, drzenych
z konkrétni zers, které jsou alokovany v tropickych igavych rajich, do
sofistikovanych offshore lokalit, neni sice obecnZndvané r¥itko vyspdosti
obchodni kultury zem ale ukazuje alespon, Ze pokud jsou tyto investice
motivovany z &sti snahou alokovat kapital vigavych rajich, pak seCeska
republika kvalitou vyuZivanych postuptt mezinarodnihonogd&ho planovani

piiblizuje vyspglym zemim.

8.1.3 Regrese a korelace mezi daiovym zatizenim a FDI

Tato prace vyuzila Siroké palety moznosti, aby prokazala existenci regresniho
vztahu alokace fihych zahrarinich investic a dsvého zatizeni, a to jak
v globalnim kontextu, tak v podminkacreské republiky. Zarovebyly definovany
faktory, u nichz vystupy provedenych analyz prokazaly statistickou vyznamnost pro
rozhodovani investérpii alokaci zahrardnich grimych investic.

Vystupy ekonometrickych analyz gsezovych dat dokladaji, Ze ve
zkoumanych periodach existoval vztah mezhaleou politikou a stavem phych
zahranénich investic.

Pri pouziti modelu vicenasobné regresni analyzy pdmboeni stavu
své&ovych investic se ukazaly jako aujici negativni faktory pro alokaci iptiych
zahranénich investic pedevSim mira devého zatizeni v jednotlivych zemich
dandmi z piijmu, vyjadiena podilem vynds dani z pijma na hrubém domacim
produktu zemd a mira zatizeni subjektv jednotlivych zemich odvody na socialni
pojisteni, vyjadena jejich podilem na hrubém domacim produktu &ewelmi

pozitivni vliv, na atraktivitu daového progdedi pro investory, prokazaly analyzy u
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velikosti si uzavienych smluv o zamezeni dvojiho zdah&oz souvisi s celkovou
integraci zem do svéové ekonomiky a svobodou investora disponovat skemi,
jez je v zemi se Sirokou siti smluv generovan nebo do této lokality transferovan.

Pon&ud piekvapivé se jako statisticky nevyznamny pro alokaci investie
sledovaném obdobi v ramci skupiny zemi OECD, ukézal podil vydasi z pijma
pravnickych osob na hrubém domacim produktu, coz vypovida ocskiste Ze pro
investory je mnohem zasagii¢ vySe celkového d@veho zatizeni s dirazem na
odvody z mezd zatstnan@, neZz samotna efektivni fleva sazba pima
pravnickych osob.

Modely analyzujici zavislost objemu a pocérealizovanych M&A ve
dedovaném obdobi na faktorechindaého zatizeni pkvapivé kopiruji vysledky
modeli popisujicich obdobnou regresi stavu FDI, kdeZtazatele toku FDI byly jiz
na zéklade¢ nizké ¢i nelogické korelace s endogennimi pgomymi vyfazeny
z analyzy péifezovych dat, coz vypovida o propracosfdim rozhodovacim procesu
realizovaném investoryfpalokaci M&A, nez pi alokaci FDI obecng

ProtoZe jsou pFdnetem této prace jfezova data, bude vhodné zdinse
v dalSich analyzach navazujicich na vystupy této prace, na vyvoj miry
determinovanych regresnich vztaht v jednotliviasovych obdobich za ékem
zjisténi, zda se definované regresni zavislostitbghu casu zesiluji a zda podil,
sjakym statisticky vyznamné faktory vysigi motivy alokace FDI, rost&i se
snizuje.

Vystupy vicendsobnych regresnich analyz prokazaly vyznam Udrovné
integrace ekonomiky do svého hospodatvi, nebot'za jasny indikator miry
integrace, Ize povazovat gdizavenych smluv o zamezeni dvojiho z&an

Zarover vystupy poukazaly na nevyznamnostinoeho zatizeni pimua
pravnickych osob, stejntak nominalni déové sazby pravnickych osob, ale ukolem
pro budouci analyzyistava ukit, zda je tato indiference zahr&nich investic vag
danim z pijmu pravnickych osob zputsobena jejich relativnaélym vyznamem pro
investory ve srovnani stlavym zatizenim za#stnand, ¢i anulovanim jejich
vyznamu, nebotvétSina transferovych zemi investic tyto daaglikuje na offshore
spolenosti v minimalni mie a cilové zem pirevaznénabizeji principialnéobdobné

investéni pobidky, coz by podporovaly vystupy analyz alakB&A.
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S vystupy vicenasobnych regresnich analyz koresponduji vystupy
jednoduchych regresnich analyz vyuzZivajicich bilaterdini efektivhowda sazby
popisujici zdangi piijmu pravnickych osob ze zahrani piimé investice, na zaklad¢
detailnich rozbar daiového prosedi jak zems zdroje investice, tak cilové zém
investice, a to pfespektovani dopadu smluv o zamezeni dvojiho zdan¢

Na zékladévystupu &chto analyz, Ize definovat zayevztazené k obdobi
roku 2001, Ze d@mvé zatizeni pjmu pravnickych osob z realizované i
zahranéni investice vyznamn#eovliviiuje alokaci odchozich FDI @R a z méng
neZ pouhych 10% ma negativni vliv na alokadécpdzich FDI do R.

Zarover jednoduché linearni analyzy prokazaly, Ze objenvustmvestic,
drzenych z jednotlivych zemi ¢R, roste s pd&m smluv o zamezeni dvojiho
zdandi a také s pagm smluv o ochranihivestic, jez ma dana zeéns CR uzaviena.
V piipadé Ceské republiky Ize hledat vyseni ve skut&nosti, e se jedna o
relativné novou ekonomiku a invesioge snazili minimalizovat potencialni rizika
vyuzitim pro investice sifujicich doCR transferovych zemi, jez maji, mimo jiné
atributy, tyto mezinarodni smlouvy sRCuzaveeny.

Pokud tyto vystupy analyz zobecnime, pakuz@me hovat praveé
0zminhém stetavani poptavky zahramich investoi po sofistikovanych
danovych rajich a nabidce offshore lokalit $zmivym daiovym zatizenim,
markantné zvyrazn&iym sofistikaci podnikatelského a invésfho prostedi
integrovaného do st@vé ekonomiky, jehoz vystupem je prasikoka sf smluv o
zamezeni dvojiho zdané a smluv o ochraninvestic s mnoha staty, ethé Ceské

republiky.

Vystupy prace lze shrnout do zasadntyyéa to Ze pi alokaci pfmych
zahranénich investic jsou faktory davého zatizeni a kvality davého prosedi
zohlednovéany, ale nejsou primaraigujicim faktorem.

Podil daiovych rafi na stavech FDI ukazuje, Ze nadnarodni spaisti
vyuZivaji v nkterych pfpadech daéove raje jako transferové lokalityigve expanzi
do novych cilovych lokalit, péemzZ na vybru cilové lokality se podili z davych
faktor prevaznédaiové zatizeni odvodu za z&stnance.

Pocet uzavenych smluv o zamezeni dvojiho zdahje ve vystupech analyz

determinovan jako faktor, ktery je jako ukazatel sofistikac&odého progedi
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transferovych i cilovych zemi investic, jednim z faktervysokou mirou korelace

s objemem alokovanych FDI.

8.2 Teoretické @inosy prace

Tato prace, P determinaci frekvence mezinarodnihondeeho planovani,
vyuzZiva novy a zatim jeden z mala podloZzenych odhadid objeniovéa
motivovanych FDI v R, které byly deklarovany.

Ekonometrické analyzy realizované v ramci této prace zahrnuly do skupiny
zkoumanych zemi primarn€R, ktera dosud tésh nebyla pedmstem zkoumani
zameteného na interakci daveho zatizeni a alokace FDI.

Béhem sledovani dil této prace byly sestrojeny originalni ekonometrické
modely, jeZ rozsily mozaiku dosud realizovanych ekonometrickych gmnapiicemz
dosud se jednalo pyaznéo analyzy realizované zahranimi odborniky.

Prekvapivou miru regrese a korelace, jakou ukazatdupmavenych smluv
0 zamezeni dvojiho zdank vykazuje ve vztahu ke geografické alokaci FDIzee
pfisuzovat pouze jeho davym dopadim. Nabizi se proto v budoucich studiich
moZznost vyuzit této skutaosti a potencialngjistit, jaké dalSi faktory determinujici
investéni, ekonomické a pravni présti jednotlivych zemi, jsou s timto ukazatelem
zkorelovany a podrobit detailni analyze potencialni dopad takto determinovanych
faktoni na alokaci zahra#iich pimych investic, & uz pimy ¢i nepiimy. Je mozné,

Ze vystupem takové analyzy by mohly byt faktory, které byly tvurci fiskalnich a
hospod#skych politik doposud opomijeny. Teoreticky by seazdtel potu
uzavienych smluv o zamezeni dvojiho zdanhdnohl za witych podminek stat
determinantem kvality deového, potazmo pravagodnikatelského, pragdi v dané
ekonomice, pokud si udomime, Ze nejrozsahlejSt Emluv maji pgvaznévysoce

ekonomicky sofistikované a pragrstabilni zen.

8.3 Praktickeé piinosy prace

Prace srovnava frekvenci mezinarodninaad&ho planovani aplikovaného
na obchodni a investi transakce v R ve srovnani s celostayym ptimérem, coz
Ize povaZovat za ukazatel kvality, jakym hodnoti tuzemské i z&hfasubjekty
daiiové prostedi v (R.
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Byl prokazan regresni vztah mezindaym zatiZzenim a alokaci FDI, a to na
zaklad¢jeho transformace do analyzovanych ekonometrickyobef.

Byly definovany faktory vyznamné pro rozhodovani zahsaich investoi
pii alokaci FDI.

Danové faktory, jeZ jsodasto pedmétem politickych spar a populistickych
prohlaSeni, jako nafklad nominalni daova sazba, se ukézaly jako nevyznamné pro

rozhodovani d#ovych subjeki o alokaci FDI.

8.4 Doporuceni

V kratkodobém horizont€R musi definovat a 2é realizovat systémovou
fiskalni politiku jakéhokoli typu a odpod&é instituce za ni musi iphout
odpovanost.

Tato daova politika musi byt jasnédeklarovana uejnosti. Politické
»handrkovani® o nominalni davou sazbu a d@&vy populismus neni nadale
udrzitelny, pokud se nema markantn2vySit frekvence devé emigrace
z nestabilniho pravndaiového prosedi CR. Riziko daové emigrace je pak
logicky nejvdSi u €ch poplatniki, kté do statniho rozpdd piispivaji v absolutnim
vyjadieni nejvadsi merou.

Investini pobidky a slevy na dani bysa CR modifikovat tak, aby jejich
pravni formulace zvysila jistotu investopii jejich vyuzivani.

Navdzat na zavedeni tvz. editd povinnosti pro zpusob stanoveni
transferovych cen a vytveii systému ,advance ruling“, je zpusob, jak zrychlit
vytvareni stabilniho deoveho progsedi.

Pokratovat v budovani pstupu klientského fdgtupu oceni nejen tuzemské
subjekty, ale tento nastroj by se mohl stat takénggem v boji o zahragmi
investory, jez jsou na tento institut zvykly Zterych vysglych ekonomik.

Odlisny vyklad daovych zakonu na regionalnich arovni musi byt sjednocen
a odstrandly tzv. daové republiky v (R, nebot daiovad migrace meziémito
republikami u malych a &dnich subjekt pak penista v déovou emigraci velkych
a nadnarodnich subjekt Tento pistup vSak klade vysSi naroky na spravceédan
takze bude nezbytn&yZadovat vytvogni systému kontinualniho vadvani

pracovniku spravce dan¢
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V dlouhodobém horizontu pak stav ekonomikiR vyzaduje adaptovat
systém nizkého zdang§, zejména snizit odvody na socialni pejista zdangi
piijma fyzickych osob, pokud stR chce udrZet nagiéna konkurenceschopnost
v boji 0 investory a také na hospasléou prosperitu.

V dlouhodobém horizontu by také bylo vyhodné ineestpobidky postupné
utlumit a pkjit na systém devych vyhod, strukturovanych tak, aby posunovaly
technologicky vyvoj v ® kupiedu a potencialnzde vytvéely znalostni ekonomiku.

Zavedeni daové preferendiich rezini pro skupiny spggnénych podnik a
implementovat holdingovy rezim, je jednou z moznych variant, kteroutige GR
v budoucnu potencialngatraktivnit pro zahratini investory a déové subjekty
vibec.

Doporueni rozSiovat st smluv o zamezeni dvojiho zdai¢by bylo
diskutabilni, dokud neni ovéha podstatu vysoké korelace ppoéizavenych smluv
0 zamezeni dvojiho zdani a Usp&nosti statu v boji o investory, nicmém tomto
sméru Ceska republika doposud nezaostavala, netejenze ma poénné rozsahlou

sit smluv, ale relativn&isp&néji také zvdsSuje.
Strochou nadsazky lze uzdividoporu&ni konstatovanim, Zze akutnim

problémemCeské republiky v deové konkurenci neni skuteost, Zze ma Spatnou

danovou politiku, ale fakt, Ze nema zZadnou.
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