Zaveér

Danova politika statu by kromé napliiovani statniho rozpoctu méla také vhodnym
zpiisobem motivovat subjekty k ekonomickému chovani, které je povazovano za
zadouci.

Z riiznych ustanoveni zdkona o danich z pfijmu Ize vypozorovat snahu zakonodarce
podporovat dlouhodobéjsi investovani pied kratkodobym spekulativnim umistovanim
finan¢nich prostfedki. Zde mam na mysli zejména Casovy test pro osvobozeni piijmi
z nakladani s cennymi papiry a podily jak pro fyzické, tak nové od roku 2008 i pro
pravnické osoby.

Dalsi snahou je osvobozenim pfijmi z drzby i pievodu podilu pfesahujiciho urcitou ast
zakladniho kapitalu motivovat pravnické osoby ke strategickym investicim.

Tyto tendence jsou v souladu s daiiovou legislativou Evropskych spolecenstvi, zejména
v navaznosti na osvobozeni dividendovych a jinych pfijml pro pravnické osoby pfi
drzbé podilu po urcitou dobu.

Otazkou ovsem zlstava, zda tato koncepce ma spravny motivacni charakter i nadale.
Koncept osvobozeni od zdanéni ptijmil po urcité dobé drzby funguje jako urcity zptsob
pozitivni motivace pro dlouhodobou drzbu za tradi¢niho pfedpokladu, Ze cena aktiv ve
veétsing pripadl v Case roste. V poslednim roce jsme vsak svédky celosvétového
vyznamného poklesu trznich cen snad vSech druhil finan¢nich instrumentt. Pokud si
vsak v disledku osvobozeni ptijmu po uplynuti casového testu subjekt nemuiize o ztratu
z prodeje finan¢nich aktiv snizit svij zaklad dang (byt' i jen dil¢i), motivace pro
dlouhodobou drzbu téchto aktiv Z] evn¢ chybi. SpiSe naopak, tento koncept motlvuje

k realizaci ztraty, ktera alespon snizi prlpadne zdanéni zisku z jinych operaci.

Také zptsob promitani pfecenéni instrumentli na realnou hodnotu do zakladu dané
castecné svédci o zaméru zdkonodarce zvyhodnit portfoliové investice a zajistovaci
derivaty oproti instrumentim uréenym k obchodovani, v jejichZ ptipad€ maji jak
nerealizované zisky, tak ztraty vliv na zaklad dang. Opét vyvstava otazka, zda tato
Danové otdzky finan¢niho trhu Ing. David Machac

myslenka zdanovat i nerealizované spekulativni zisky nachdzi své opodstatnéni i

v situaci, kdy stale ¢ast&jsi a vice pravdépodobna nerealizovana spekulativni ztrata
umoziuje snizovat zaklad dané ucetni jednotky.

Vyznamnymi zménami v poslednim obdobi prosla pravidla nizké kapitalizace.
Zamérem novelizace této oblasti zdanéni piijmi od roku 2008 byla snaha zamezit
ucelovému snizovani zaplacenych dani v Ceské republice, které bylo realizovano
prostiednictvim nadmérnych trokovych nakladi vyplacenych zahrani¢nim
spole¢nostem. Tento jisté dobfe minény zdmér zakonodarce mél vSak negativni dopad
na subjekty plisobici v kapitaloveé ndro¢nych odvétvich (napf. stavebnictvi, leasing),
které byvaji tradicné vysoce zadluzené, coz ale nemusi vzdy ptfedstavovat ucelovou
daniovou optimalizaci. V kontextu celosvétové financni krize, kterd nezavisle na
novelizaci ¢eské danové legislativy vyznamné zhorsila obecnou dostupnost dluhového
financovani naptic¢ v§emi ekonomikami a sektory, nutno konstatovat, Ze nacasovani
danové restriktivnich opatfeni takového charakteru nemohlo byt hor$i. Novelizace na
sebe nastésti nenechala dlouho ¢ekat a pravidla nizké kapitalizace jsou opét Castecné
uvolnéna, a to s ucinnosti zpétné k pocatku roku 2008.

Jako dusledek obav z ekonomickeé recese a jejiho vlivu na schodek vetejnych rozpoctl
se pocatkem roku objevila diskuze nad financovanim statniho dluhu prosttednictvim
emise statnich dluhopisti a jejich ptipadnym dailovym zvyhodnénim. Domnivam se, Ze
racionalné uvazujici investor si dokdze porovnat €isty vynos riznych alternativnich
investic. ProtoZe subjektem vypléacejicim tyto Groky a rovnéz ptijemcem dané z téchto
urokd je stat, povazuji diskuzi na téma (ne)zdanéni piijma ze statnich dluhopisti za
pouhou ,,politickou diskuzi®.

Cilem této prace bylo zmapovat zplisob zdanéni jednotlivych instrumentti finanéniho
trhu v kontextu probihajicich makroekonomickych udélosti. Pevné vétim, Ze tento cil
byl naplnén.
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