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ANOTACE

Cilem prace je analyza zdanéni investiénich nastroji pro fyzické osoby v Ceské republice
a ve vybranych statech. Nejprve jsou popsany investi¢ni nastroje a finanéni trhy, na kterych
se investi¢ni nastroje obchoduji. Dalsi ¢ast je vénovana srovnani ¢eské danové legislativy
s vybranymi dafiovymi systémy v zahrani¢i. V této &asti je popsana dafiové legislativa v Ceské
republice a ve zminénych statech se zaméfenim na fyzické osoby. Zavérecna ¢ast je vénovana

popisu rozdili Ceské pravni upravy zdanéni investi¢nich néstroji a vybranych stati.

KLICOVA SLOVA

Investice, zdanéni, mezinarodni srovnani, pravni systém

TITLE
Taxation of investment instruments
ANNOTATION

The aim of this thesis is to analyse the taxation of investment instruments for individuals
in the Czech Republic and selected countries. Firstly, investment instruments and the financial
markets on which they are traded are described. The next section compares Czech tax
legislation with selected foreign tax systems. This part outlines the tax legislation in the Czech
Republic and the chosen countries, with a focus on individual taxpayers. The final section
is dedicated to identifying the differences between the Czech legal framework for the taxation

of investment instruments and those of the selected countries.
KEYWORDS

Investment, taxation, international comparison, legal system
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UVOD

Investovani je nastrojem pro zhodnoceni finan¢nich prostfedkii nejen velkych firem,
ale posledni dobou se stava ¢im dal Cast&ji soucasti financniho planovani laické vetejnosti.
Roste nabidka investi¢nich produkti pro drobné investory a zdroven se vyrazné zjednodusuje
jejich sjednani, asto na par kliknuti v mobilnim telefonu. S tim zarovei roste potieba znalosti

zdanéni investi¢nich néstrojli, cemuz se bude vénovat tato prace.

Datiovy systém Ceské republiky poskytuje pravidla, podle kterych jsou dané investiéni nastroje
zdanény. To ovliviiuje celkovou ziskovost, a tedy 1 vykonnost jednotlivych néstroji. Zaroven

existuje velké mnozstvi vyjimek a pravidel, kterd mohou dany typ investice danové zvyhodnit.

24

Investi¢nich produktd je na trhu celd fada. Nejjednodussi déleni je na zékladé rizikovosti
produktu. Nejméné rizikovym typem investic je spofeni, kam patii spofici ucty a terminované
vklady s garantovanym a jasn¢ danym procentem vynosnosti a pojisténim vkladu. Mezi vice
rizikové potom patii akcie, které sice zaStituje financ¢ni instituce, ale nema garantované
procento vynosnosti, ani ziskovost dané investice. Za nejvice rizikovou investici jsou

v soucasnosti povazovany investice do kryptomen.

Mezi danovymi politikami jednotlivych stati existuji velké rozdily, které mtizou hrat dulezitou
roli pii rozhodovani investort o ndkupu a umisténi investic, pripadné rezidentufe investora jako
fyzické osoby. Ptiznivé nastavena daniova politika 1akd do zemé zahranicni kapital a pfispiva

tak k tvorbé novych pracovnich mist.

Na zaklad¢ vyse uvedeného je cilem prace identifikace rozdili ve zdanéni vybranych
investi¢nich nastroji v Ceské republice a vybranych statu.
Splnéni hlavniho cile prace je podminéno splnénim nasledujicich parcidlnich cili, které jsou:
e vymezeni investi¢nich nastroji;
e financni trh s investi¢énimi néstroji;
e danova Uprava investi¢nich néstroji a jejich komparace s vybranymi staty;

e shrnuti ziskanych poznatki a formulace zavért a doporuceni.
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1. HISTORIE

Historie danéni investi¢nich nastroji v Ceské republice v takovém vyznamu, v jakém jej zname
dnes, nesahd pfili§ hluboko do minulosti. V obdobi pfed sametovou revoluci byla vétSina
podnikt statnich a tak postradalo smysl fesSit zdanéni soukromych investic. VEtSinu vybranych
dani tvofila pfedevsim dan z pfijmu ze zamé&stnani.

Po roce 1989 zacalo dochazet k privatizaci a liberalizaci trhti, které umoznily za vznik
kapitalového trhu. S nim ruku v ruce se zacaly obchodovat akcie a dluhopisy, a tak vznikla
potieba vytvofit pravidla pro zdanéni téchto investic. Zakonem 586/1992 Sb. byla zavedena
dan z pfijmu fyzickych osob!. Nékteré piijmy z investic ov§em byly i v této dob& osvobozeny
od dan¢ s cilem podpory rozvoje trhu.

Dal$im vyznamnym milnikem v historii byl rok 2004, ve kterém Ceska republika vstoupila
do Evropské unie. Vznikla nutnost sladit ceska danova pravidla s evropskymi smérnicemi. Bylo
zasadni zavedeni pravidel pro pfeshrani¢ni investice a vyménu informaci mezi jednotlivymi
staty.

Daiovy systém se vSak neustdle vyviji se vznikem novych investi¢nich nastroji, jako jsou
kryptomény a derivaty. Zaroven se systém snazi stale vice bojovat proti danovym Unikiim,
v ramci ¢ehoz ptijima opatfeni na zakladé mezinarodnich iniciativ. Tento vyvoj odrazi snahu
o vytvofeni ideélniho danového systému, ktery je jednoduchy, pfehledny, vydélecny pro stat,

ale zaroven neutlumujici vyhodnost investic pro investory.

' REJNUS, Oldtich. Historie zdanéni a regulace finanénich trhd. In: Finanéni trhy. 4. vydani. Brno: Mendelova
univerzita v Brng, 2011, s. 50-75. ISBN 978-80-7375-601-7.
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1. INVESTICNI NASTROJE

Investicni nastroje jsou vyuzivany k dosazeni zisku prostfednictvim investovani. Vkladaji
se do nich finan¢ni prostiedky za ti€elem jeho zhodnoceni nebo alespont ochrany pted inflaci.

Tyto nastroje se li§i svou povahou, rizikovosti, likviditou, vynosem i zplisobem zdanéni.
1.1.Déleni investi¢nich nastroji

Jak jiz bylo feceno, investi¢ni néstroje se mezi sebou vyznamné li§i a mizeme je tedy d¢lit
na zakladé riznych kritérii. Toto dé€leni umoziiuje 1€pe pochopit povahu jednotlivych néstroji
a jejich vyuziti v praxi.

1.1.1. Podle druhu aktiva

D¢leni investi¢nich nastroji podle typu aktiva reflektuje povahu a podklad, do kterého investor
vklada svij kapital:

e cenné papiry: finan¢ni nastroje, které slouzi k obchodovani na kapitalovych trzich?, patii
sem: akcie, dluhopisy, podilové fondy investi¢nich nastroju;

e komodity: investice do hmotnych aktiv, kterda maji redlnou hodnotu, mezi nejCastéji
obchodované komodity patii: zlato, stfibro, ropa, zemédélské produkty (obili, kava,
kakao);

e nemovitosti: investice do fyzickych objektt, jako jsou byty, domy, kancelarské prostory
nebo pozemky, nemovitosti poskytuji vynos bud’ formou zhodnoceni jejich hodnoty nebo
prostiednictvim pravidelného piijmu z ngjmu.

1.1.2. Podle zpiisobu vynosu

Déleni investi¢nich néstrojii vychdzejici z toho, jakym zpiisobem investi¢ni nastroj generuje

Vynos:

e kapitalizacni nastroje: tyto nastroje pfinaseji zisk piredevsim prostfednictvim ristu jejich

trzni hodnoty, ptikladem jsou akcie, jejichZ cena na burze mlize vyrazné rust;

2 CESKA NARODNI BANKA. Cenné papiry a investi¢ni nastroje [online]. Praha: CNB, 2023. Dostupné z:
https://www.cnb.cz.
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e wnosové nastroje: Poskytuji pravidelny piijem, patii sem uroky nebo dividendy,
typickymi zastupci jsou dluhopisy, které vyplaceji pevné stanoveny kupdn, nebo
dividendové akcie, které generuji pravidelny pifijem z rozdéleni zisku spolecnosti

(dividendu).
1.1.3. Podle rizika

Investi¢ni nastroje lze také rozdélit na zdklad€ Grovné rizika, které je s nimi spojeno. Riziko
odpovidd pravdépodobnosti ztraty investovaného kapitdlu nebo nedosazeni ocekavaného
vynosu:

e nizkorizikové: tyto nastroje nabizeji stabilni, ale obvykle niz$i vynos. Jsou vhodné pro
konzervativni investory, kteti preferuji jistotu nad zhodnocenim, ptikladem jsou statni
dluhopisy, terminované vklady nebo spoftici Gcty;

e strredné rizikové: tato kategorie zahrnuje nastroje, které kombinuji vyssi potencialni
vynosy s mirnym rizikem, patii sem firemni dluhopisy, nékteré podilové fondy nebo
diverzifikovana portfolia akcii;

e vysoce rizikové: investice s vysokym rizikem, které mohou piinést znacné zisky,
ale 1 ztraty, piikladem jsou akcie malych a noveé vzniklych spolecnosti (start-upy),

derivaty nebo kryptomény.

1.2. Charakteristika hlavnich investi¢nich nastroji

Investicni nastroje se vyznaCuji charakteristickymi vlastnostmi, které ovliviiuji jejich
vynosnost, rizikovost, likviditu a dostupnost. Tyto vlastnosti hraji kli¢ovou roli pfi rozhodovani

v

investord, do jakého néstroje je pro né nejvhodnéjsi investovat.

Cilem této kapitoly je pfedstavit hlavni typy investi¢nich nastroju a jejich vyhody a nevyhody.
U kazdého nastroje budou popsany nejen mozZnosti generovani vynosu, ale také faktory,
které mohou ovlivnit jeho hodnotu a vykonnost. Tato analyza je dilezita nejen pro pochopeni

fungovani jednotlivych néstrojl, ale také pro urceni jejich role v portfoliu investora.
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1.1.1. Akcie

Akcie patii mezi hlavni a nejcastéji pouzivané investicni nastroje. Pfedstavuji podil majetku
akciové spole¢nosti a jsou emitovany za ucelem zisku kapitdlu od investor. Drzitel akcie
neboli akcionar se stava spoluvlastnikem spole¢nosti a ziskava urcitd prava dle pravidel dané
akcie.

Mezi nejcastéjsi prava patii hlasovaci pravo, pravo na dividendy a pravo na podil pfi likvidaci.
Hlasovaci pravo dava majiteli kmenové akcie pravo hlasovat na valné hromad¢ spolecnosti.
Pravo na dividendy znamena narok akcionafe na cast zisku, pokud dojde k jeho rozdélovani
ve form¢ dividend. Pravo na podil pfi likvidaci se vyuzije pfi zaniku spolecnosti, kdy maji
akcionafi narok na podil z likvidaéniho zastatku po vyporadani zavazkl vici vetitelam.

Akcie se rozliSuji dle toho, zda jsou vydany v tiSt€éné podobé (tzv. listinné akcie)
nebo elektronicky (tzv. zaknihované akcie). Je samoziejmé, ze s dobou digitalizace prevladaji
akcie zaknihované nad listinnymi.

Dale existuji specifické druhy akcii, a to akcie kmenové, u kterych jsou zajiStény prava
hlasovéni a podilu na zisku, a potom akcie prioritni, u kterych sice chybi pravo hlasovani,
ale maji prednost pii vyplaté dividendy nebo pfi likvidaci spolecnosti.

Akcie obchodované na burzach jsou obecné velmi likvidni, jejich cena se méni na zakladé
nabidky a poptavky, coZ umoziuje jejich snadny a rychly ndkup a prode;.

Vynos z investice do akcii mize byt dvoji, prvnim z nich je vynos z dividendy pfi pravidelném
vyplaceni casti zisku spolecnosti akcionaftim, druhym z nich je kapitdlovy vynos na zakladé
rozdilu mezi ndkupni a prodejni cenou na burze cennych papirt.

Akcie jsou obecné povazovany za rizikovy investi¢ni nastroj, protoze jejich cena je silné
ovlivilovana vnéjsimi faktory, které nejsou vzdy dobie predvidatelné. Roli hraji rizné
makroekonomické podminky, vysledky spole¢nosti, ale i jen ur¢itd ocekavani trhu?.

Mezi nejvyznamnéjsi vyhody investice do akcii patii potencial vysokého zhodnoceni kapitalu,
podil na ristu spole¢nosti a moznost pasivniho pfijmu prostfednictvim dividend. Naopak mezi
hlavni nevyhody patii vysoka volatilita a riziko ztraty kapitalu, zavislost na vyvoji trhu
a ekonomiky a potfeba znalosti a sledovani trhu pro ispésné investovani.

Akcie tedy patfi mezi vhodné investicni nastroje pro investory hledajici dlouhodoby rist

kapitalu, avSak vyzaduji toleranci k riziku a urcité nastudovani si trhu a dané spolec¢nosti.

3 KOHOUT, Pavel. Investi¢ni strategie pro tfeti tisicileti. 3. vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. ISBN 978-80-
247-2903-0.
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Do podkapitoly akcii patfi i indexy, které sleduji vyvoj cen urcitych akeii, které jsou jejich
soucasti. Prikladem takového indexu je MSCI World (viz Obrazek 1), ktery je jednim
z nejvyznamnéjSich a nejpouzivanéjSich akciovych indexti na svété. Sleduje vyvoj cen akcii
vice nez 1 500 spolecnosti z 23 vyspélych trhii. Akcie zahrnuté do indexu jsou vybirany tak,
aby reprezentovaly Siroky prifez ekonomickymi sektory a geografickymi regiony. Slouzi také
jako méfitko vykonnosti (benchmark), investofi a analytici jej pouzivaji k porovnani vykonu

svych portfolii s globalnim trhem.
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Obrazek 1 - MSCI World ETF*

4 YAHOO FINANCE. MSCI World ETF Historical Data [online]. Yahoo Finance, 2024. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com.
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1.2.1. Dluhopisy

Dluhopisy jsou cenné papiry, které vydavaji subjekty s cilem ziskat finan¢ni prostfedky formou
dluhu. Jsou vydéavany nejen spolecnostmi, ale 1 stity nebo obcemi. Drzitel dluhopisu neboli
vétitel poskytuje emitentovi uvér, za coz mu jsou pravidelné¢ vyplaceny kupony (Groky)
a po skonéeni splatnosti mu je navracena piivodni investice?®.

Dle emitenta miizeme dluhopisy d€lit na statni, korporatni a municipalni. Statni dluhopisy jsou
povazovany za nizkorizikovou investici, zatimco korporatni obvykle nabizi vys$§i vynos
za vys$$i riziko. Municipalni dluhopisy jsou méné Casté a jsou vydavany obcemi k financovani
konkrétnich vetejnych projekti.

Vynos z dluhopisi miize byt opét dvoji, hlavnim vynosem je vynos kupdénovy.
Jedna se o pravidelnou platbu vyplacenou drzitelim dluhopisu, ktera je obvykle stanovena jako
procento nomindlni hodnoty. Druhym typem vynosu mize byt opét kapitdlovy vynos, pokud
je dluhopis obchodovan na sekundarnim trhu.

Dluhopisy maji jasn¢ danou dobu, na kterou do nich vlozi investor své prostfedky a po které
je emitent povinen nominalni hodnotu investorovi vratit. Podle délky splatnosti mizeme
dluhopisy d¢lit na kratkodobé (do 1 roku), sttednédobé (1-10 let) a dlouhodobé (nad 10 let).
Rizikovost dluhopisii zavisi na bonité emitenta a typu dluhopisu. Hlavnim rizikem je situace,
kdy emitent nebude schopen splacet kupony nebo celou hodnotu dluhopisu po jeho splatnosti.
Mezi dalsi rizika patii riziko poklesu hodnoty dluhopisu pii ristu tGrokovych sazeb
a vyznamnou roli v navratnosti investice hraje 1 inflace.

Mimo klasickych kupénovych dluhopisti existuji i specialni typ tzv. variabilni dluhopisy,
u kterych je urok vazan na pohyblivou trokovou sazbu (viz Obrazek 2).

Mezi vyhody investice do dluhopisti patii pfedvidatelné a stabilni vynosy a zejména u statnich
dluhopistt pomérné nizka rizikovost. Investice do dluhopist je vyhodné jako diverzifikace
portfolia pro ochranu pii volatilité akciovych trhi.

Na druhou stranu mezi nevyhody investovani do dluhopisti patii omezeny potencial ristu,

riziko poklesu hodnoty pfi ristu trokovych sazeb a pfi ristu inflace.

5 CESKA NARODNI BANKA. Dluhopisy [online]. Praha: CNB, 2023. Dostupné z: https://www.cnb.cz.
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Obriazek 2 - Urokova sazba amerického statniho dluhopisu se splatnosti 2 roky®

1.2.2. Podilové fondy

Podilové fondy piredstavuji investi¢ni nastroj, ktery umoziuje investovat zaroven do Siroce
diverzifikovaného portfolia aktiv. Fond spravuje profesionalni investi¢ni spolecnost,
ktera shromazd'uje prostfedky od investort a investuje je do riznych typu aktiv. Tato strategie
je idedlni pro investory, ktefi nemaji znalosti potiebné k pfimému investovani do jednotlivych
cennych papira a chtéji vyuzit vyhod diverzifikace.

Podilové fondy mohou byt oteviené a uzaviené. Oteviené podilové fondy umoziiuji neomezeny
vstup a vystup investorti, investor miize kdykoliv koupit 1 prodat své podilové listy za aktualni
hodnotu. Uzaviené podilové fondy maji omezeny pocet listl, které jsou obchodovany

na sekundarnim trhu, podobné¢ jako akcie.

SFEDERAL RESERVE BANK OF ST.LOUIS. (N.D.). 2 — Year Treasury Constant Maturity Rate [DGS2].
Retrieved January 25, 2025, from https:/fred.stlouisfed.org/series/DGS2.
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Dle typu aktiv, do kterych dané podilovy fond pievazné investuje, mizeme podilové fondy délit
na akciové, dluhopisové, smiSené, nemovitostni a fondy pen&zniho trhu’. Akciové trhy
jsou vhodné pro investory hledajici vys$i potencidlni vynosy za cenu vysSiho rizika,
dluhopisové a smiSené fondy nabizeji stabiln€jsi vynosy s nizsi rizikovosti. Fondy penézniho
trhu nabizeji nejnizsi riziko, ale relativné nizké vynosy.

Mezi vyhody investice do podilovych fond patii profesiondlni sprava portfolia, diverzifikace
portfolia snizujici riziko, ale zdrovent moznost vstupu i malymi vklady.

Nevyhodou této investice jsou na druhou stranu poplatky, které snizuji celkovy vynos. Dale
zde plati nevyhody vychazejici z typu aktiv, do kterych dany podilovy fond investuje.

Jednim z typti podilovych fondu jsou tematické fondy, které investuji do konkrétnich sektorti
nebo znacek s globalnim dosahem. Fond globélnich znacek, otevieny podilovy fond Generali
Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s. (viz Obrazek 3) investuje do firem, které¢ maji
stabilni pozici na trhu, vysokou hodnotu znacky a Siroky mezinarodni dosah,

jako jsou napftiklad spole¢nosti Apple, Coca-Cola nebo Nestlé.
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Obrazek 3 - Fond globalnich znacek, otevieny podilovy fond Generali Investments CEE,
investi¢ni spole¢nost, a.s.®

7 REINUS, Oldtich. Finanéni trhy. 4. vydani. Brno: Mendelova univerzita v Brné, 2011. ISBN 978-80-7375-601-
6.

8 AMUNDI ASSET MANAGEMENT. Vykonnost fondu Amundi Global Brands [online]. Amundi, 2024.
Dostupné z: https://www.amundi.cz.

21



1.2.3. Kryptomény

Kryptomény jsou digitalni typ mény, kterd funguje na principu decentralizace a anonymity.
Jednd se o sofistikovanou technologii, nejCastéji tzv. blockchain, ktery Ize popsat
jako distribuovana databaze sdilena mezi pocita¢i na celém svéte. Kryptomény nejsou
kontrolovany centrdlnimi autoritami, jako jsou vlady nebo centrdlni banky, transakce jsou
kontrolovany v decentralizované siti, kterd zajist'uje bezpecnost a nezavislost’. Nejznaméjsi
kryptoménou je jednoznacné Bitcoin, ktery byl pfedstaven v roce 2009 a je v soucasnosti
oznacovan za ,,digitalni zlato*.
Hodnota kryptomén je velmi volatilni (viz Obrazek 4), miize se vyrazn¢ menit béhem kratkého
Casu, coz zni Cini rizikovy investicni néstroj. Ve snaze snizit tuto volatilitu vznikly
tzv. stablecoiny, coz jsou kryptomény navazané na hodnotu tradicnich aktiv, jako je dolar
nebo zlato. Mezi vyhody kryptomén patii decentralizace, transparentnost, rychlé¢ a levné
transakce po celém svété, anonymita, a 1 moznost vysokych zisku v kratkém case. Hlavni
nevyhodou je urcité volatilita, dale také riziko omezovani kryptomén ze stran statd a riziko
ztraty investice pii ztraté pristupu ke sve kryptopenézence.
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Obrazek 4 - Obrazek 5- BTC/USD burzovni graf 1M1

 NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System [online]. 2008. Dostupné z:
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf.

10 BITCOIN USD (BTC-USD). [online]. 2024. Dostupné z:  https:/finance.yahoo.com/quote/BTC-
USD/history?p=BTC-USD&guccounter=1.
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1.2.4. Komodity

Komodity jsou zakladni suroviny nebo priméarni produkty, které jsou vyuzivany jako vstupy
v primyslu a obchodu. Komodity se obchoduji na komoditnich burzach, kde je jejich cena
uréovana na zaklad¢ poptavky a nabidky. Mezi nejzndmé¢jsi komodity patii ropa, zlato, stiibro,
pSenice, kukufice, kdva nebo bavlna. Komodity hraji dalezitou roli ve svétové ekonomice,
protoze predstavuji kli¢ové vstupy pro prumyslovou a zemédélskou vyrobu. Ceny komodit
mohou vyrazné kolisat v zdvislosti na sezdnnosti, geopolitickych udélostech, ptirodnich
katastrofach nebo zménach nabidky a poptavky!'.

Investofi mohou do komodit investovat bud’ prostiednictvim pfimého nakupu fyzickych
komodit, nebo prostiednictvim finan¢nich derivatd, jako jsou futures, opce ¢i ETF zamétena
na komodity. Nékteré komodity, zejména drahé kovy jako zlato, jsou povazovany za ,,bezpecny
ptistav* a slouzi k uchovani hodnoty v dobé ekonomické nejistoty (viz Obrazek 5).

Mezi vyhody investovani do komodit patii fakt, Ze hodnota komodit obvykle nekoreluje
s tradi¢nimi aktivy, a tak je tato investice vhodna pro diverzifikaci portfolia.

Mezi nevyhody patii volatilita, sloZitost obchodovani a naklady na skladovani fyzickych
komodit a jejich pojiSténi.
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Obrizek 5 - Graf vyvoje ceny 1 unce zlata v americkych dolarech'?

'"FABOZZI, Frank J. a Frank K. REILLY. Commodity Markets: Principles and Practice. 2nd edition. New York:
Wiley, 2018. ISBN 978-1-119-52489-8.

12 KURZY.CZ. Zlato — graf ceny [online]. Dostupné z: https:/www .kurzy.cz/komodity/zlato-graf-vyvoje-
ceny/historie.
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1.2.5. Nemovitosti

Investice do nemovitosti pfedstavuje jednu z nejstarSich a nejstabilnéjSich forem ukladani
kapitalu. Nemovitosti jsou povazovany za hmotna aktiva s vysokou hodnotou, ktera mohou
generovat prijmy prostiednictvim najmu nebo mohou slouzit jako prostiedek k uchovani
kapitalu a jeho zhodnoceni v ¢ase jako je patrné z Obrazku 6.
Investice do nemovitosti je pomérné stabilni s mensi volatilitou ve srovnani s financnimi trhy,
pti¢emz jejich hodnota mlize v dlouhodobém horizontu riist. Zarovei na rozdil od pfedchozich
aktiv nejsou nemovitosti tolik likvidni, prodej nemovitosti mlize trvat mésice a vyzaduje
administrativni a pravni kroky.
Vynosy zinvestice do nemovitosti mohou byt dvoji, pravidelny vynos z prondjmu,
at’ uz dlouhodobého nebo kratkodobého, a zaroven rust hodnoty nemovitosti v Case.
Vyhodou investic do nemovitosti je relativni stabilita, mozny pasivni pfijem z prondjmu,
pravdépodobna ochrana pied inflaci a dobra soucast portfolia pro jeho diverzifikaci.
Mezi nevyhody patii vysoké vstupni néklady, nizka likvidita, rizika spojend s pronajmem
a naklady na spravu.
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Obrizek 6 - Ceny za m? rodinnych domtl a byt v Ceské republice v obdobi 2019-2023 13

13 CESKY STATISTICKY URAD. Ceny nemovitosti [online]. Praha: CSU, 2023. Dostupné
z: https://csu.gov.cz/ceny-nemovitosti?pocet=10&start=0&podskupiny=014&razeni=-datumVydani#data-a-
casove-rady.
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2. FINANCNI TRH S INVESTICNIMI NASTROJI

Finan¢ni trh si lze pfedstavit jako misto, kde dochézi k alokaci finan€nich prostfedkit mezi
jednotlivymi ekonomickymi subjekty. Hlavnim cilem je pferozdéleni kapitalu od investort
k subjektlim, které ho potiebuji a v idealnim piipad€ zhodnoti. Tento proces umoziuje rychlejsi
ekonomicky rist a ptispiva k optimalnimu vyuziti finan¢nich zdroji v ekonomice. Na zakladé
nabidky a poptavky zde dochdzi k urceni hodnoty financ¢nich aktiv. Finanéni trh poskytuje
misto, kde 1ze obchodovat efektivnéji a levnéji nez pti ptimém vyjedndvani mezi jednotlivymi

subjekty, tim zvySuje likviditu finan¢nich nastroji.

Finanéni trh 1ze délit dle pfedmétu obchodovani na trh cennych papirt (akcie, dluhopisy), trh

derivati (futures, opce), trh komodit (zlato, ropa) a forex (mény).

Ucastniky finanéniho trhu jsou kromé investorii a emitentil také finanéni zprosttedkovatelé,
kterymi jsou banky, brokefi, burzy nebo dalsi podobné instituce, které zajistuji obchodovani
a sluzby spojené s finanénimi nastroji. Dal§i jednotkou vstupujici do financniho trhu jsou
regulatoti, v piipadé Ceské republiky je to Ceska narodni banka, v piipadé Evropské unie

potom Evropsky orgén pro cenné papiry a trhy.
2.1. Burzy

Burzy a mimoburzovni trhy pfedstavuji dvé zakladni formy organizace obchodovani
na financnim trhu. Kazda z nich ma své specifické vlastnosti, vyhody a nevyhody, a slouzi

riznym typum ucastnikl trhu a investicnim strategiim.

Burzovni trhy jsou centralizované platformy, kde probihd organizované obchodovani
s investi¢nimi nastroji. Plati zde ptisné regulace, které zvySuji diveéryhodnost a bezpecnost
obchodt a chrani investory. Informace o cenach a objemech obchodt jsou vefejné dostupné,
coz umoznuje rovné podminky pro vSechny ucastniky a maximalni transparentnost trhu. Dalsi
vyhodou je dostatecna likvidita zpisobend velkym objemem obchodt, kterd zajist'uje snadny
a rychly nakup 1 prodej investi¢nich nastroji. Nevyhodou naopak mizou byt vy$si naklady
ve form¢ poplatkli za obchodovani a omezena flexibilita zplisobend standardizaci produkti

a dtikladnou regulaci'®,

14 KNOTEK, Jaroslav. Burzovni obchody: teorie a praxe. 2. aktualizované vydani. Praha: C.H. Beck, 2018. ISBN
978-80-7400-669-6.
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Piikladem burzovniho trhu v Ceské republice je Burza cennych papirtit Praha (BCPP), kde
se obchoduje s akciemi, dluhopisy a certifikaty. Zahrani¢nimi piiklady potom jsou americka
New York Stock Exchange (NYSE), kterd je oznacovana za nejvétsi burzu na svété a zameétuje
se na akcie velkych korporaci. Dal§i mtizeme jmenovat London Metal Exchange (LME), ktera

se specializuje na obchodovani s primyslovymi kovy.
2.2. Mimoburzovni trhy

Mimoburzovni trhy (OTC - Over-the-Counter) piedstavuji decentralizované trhy,
kde obchodovani probiha pfimo mezi Ucastniky, bez prostfednika ve formé organizované
burzy. Tento typ obchodovani je ¢astéjsi pro derivaty, dluhopisy, mény a dalsi specifické méné
vyznamné finan¢ni nastroje. Obchody zde probihaji pfimo mezi dvéma stranami, ale Casto
prostrednictvim zprostifedkovateld, jako jsou banky nebo brokerské spole¢nosti. Chybi zde vSak
piimy dohled burzovnich regulatorii, coz ptinasi vétsi flexibilitu, nizsi naklady, ale i vy$§i miru
rizika. Hlavnim ptikladem a nejvétSim OTC trhem na svété je meénovy trh Forex, na kterém

se obchoduje s ménami.
2.3. Regulace finan¢niho trhu v CR a EU

K zajisténi stabilniho, transparentniho a efektivniho fungovani finan¢nich trhti hraje dalezitou
roli regulace a legislativa investicnich nastroji. V Ceské republice i na urovni Evropské unie
je tato oblast upravena fadou pravnich pfedpist, které se zamétfuji na ochranu investort,

zajisténi férovych podminek obchodovani a prevenci rizik spojenych s finan¢nimi trhy.

Kli¢ovymi institucemi v Ceské republice je Ceska narodni banka a Ministerstvo financi Ceské
republiky. Ceska narodni banka je hlavni regulaéni organ v oblasti finanéniho trhu, vykonava
dohled nad bankami, pojiStovnami, investicnimi spole¢nostmi, fondy a kapitadlovym trhem.
Zajistuje stabilitu trhu a chrani z4jmy spotiebiteld. Ministerstvo financi se podili na tvorbé
legislativy a stanovuje zakladni pravidla pro fungovéani finan¢niho trhu v koordinaci

s evropskymi institucemi.
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V ramci Evropské unie je regulace finan¢niho trhu koordinovana s cilem harmonizace pravidel

napfi¢ clenskymi staty a vytvoteni jednotného evropského finan¢éniho trhu.

Klicovymi institucemi na urovni Evropské unie jsou Evropska centralni banka (ECB),
Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA), Evropsky organ pro bankovnictvi (EBA)
a MiCA, ktery ma za kol regulovat trhy s kryptoménami. Tyto instituce se zamé&fuji na dozor

a dohled nad instituce v jednotlivych ¢lenskych statech!®,

Evropskd unie také stanovuje smeérnice, kterymi urcuje piisna pravidla pro obchodovani
s investicnimi ndstroji a ochranu investord. Jejich cilem je zabranit zneuzivani trhu
a manipulace s trhem. Zajistuje, Ze pravidla jsou stejnd pro vSechny Cclenské staty,

tim usnadiuje pfeshrani¢ni obchodovani a investice.

Soucasnou vyzvou v regulaci finan¢nich trhi je jednoznacné digitalizace a zajiSténi bezpecnosti

a stability i1 na trhach pIn€ decentralizovanych jako je trh s kryptoménami.
2.4. Financni trhy ve svétovém kontextu

Financni trhy hraji zésadni roli v globalni ekonomice, nebot umoznuji efektivni alokaci
kapitalu, podporuji ekonomicky rlist a usnadiiuji mezindrodni obchod. Svétovy finan¢ni trh
je komplexni sit’ propojenych néarodnich a mezinarodnich trhi, které zahrnuji burzy,
mimoburzovni trhy, bankovni sektor a dalsi finan¢ni instituce. Diky mezindrodnimu trhu mtize
kapital volné€ proudit mezi zemémi, coz zaroven ale zplsobuje to, ze udalosti jednoho trhu

mohou ovlivnit celou globalni ekonomiku.

Hlavnimi svétovymi finan¢nimi centry jsou New York, Londyn, Tokio, Hongkong a Singapur.
New York je nejvyznamnéjsi svou nejvetsi burzou svéta (dle trzni kapitalizace kotovanych
spolecnosti). Londyn je centrum pro obchodovani s ménami, derivaty a komoditami. Tokio
je dilezité centrum pro asijské trhy, tokijskéa burza se zaméfuje na akcie a dluhopisy asijskych
spolecnosti. Posledni zminovana dvojice Hongkong a Singapur zvySuje svlj vyznam
dynamickym ristem ekonomiky s jihovychodni Asii. Hongkong je branou pro investice

do Ciny, Singapur je vyznamny pro regionalni obchodovani s derivaty a ménami.

V regulaci svétovych finan¢nich trhii hraje dalezitou roli Mezindrodni ménovy fond (MMF),

ktery poskytuje finanéni pomoc zemim a podporuje stabilitu ménovych fondu.

15 CESKA NARODNI BANKA. Uspotadani regulace finanéniho trhu a systém dohledu v EU. Praha: CNB, 2024.
Dostupné z: https://www.cnb.cz.
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3. DANOVA UPRAVA INVESTICNICH NASTROJU

Zdanéni investicnich néstroji mize ovliviiovat rozhodovani investort, jejich chovani na trhu
a celkovou atraktivitu investicniho prostedi. Spravné nastaveni daniovych pravidel ma ptimy

dopad na ekonomiku, protoze podporuje investice, zajist'uje stabilitu trhu a rozvoj podnikani.
Investi¢ni nastroje zahrnuji velké mnozstvi aktiv, jak jiz bylo popsano v pfedchozich
kapitolach. Kazdy z téchto nastroji miize podléhat odlisnym danovym pravidlim, ktera se lisi
nejen v ramci legislativy Ceské republiky, ale i v zahraniéi.

Cilem této kapitoly je klasifikovat zdkladni legislativni danové ramce spojené s investi¢nimi

nastroji, definovat daflovou rezidenturu a popsat smlouvu o zamezeni dvojiho zdanéni.

Hlavnimi zakony, kterymi se zdanéni investi¢nich nastroji v Ceské republice fyzickych osob
fidi, je zédkon €. 586/1992 Sb., o danich z ptijmu (dale ZDP). Tyto pravni pfedpisy upravuji

zdanéni ptijmut fyzickych osob, definuji mozna osvobozeni od dan¢ a sazby dang.
3.1. Klasifikace investi¢nich nastroji dle zptisobu zdanéni

Tato kapitola se zamétuje na dafiové aspekty klicovych investicnich nastrojii z pohledu ¢eského

zakona. Konkrétné rozebere dluhopisy, akcie a kryptomény z pohledu fyzickych osob.

Dluhopis
Dluhopis, definovany zadkonem o danich z piijmi (ZDP) jako cenny papir se zdvazkem emitenta
vuci drziteli, generuje dva typy piijmi:
e prijmy z kuponii: tyto piijmy, klasifikované jako pifijmy z kapitdlového majetku
(§ 8 ZDP), podléhaji srazkové dani ve vysi 15 % pfi vyplaté ceskymi subjekty;
e prijmy z prodeje: zisk z prodeje dluhopisu, vypocteny jako rozdil mezi prodejni
a ndkupni cenou, je povazovan za ostatni ptijem (§ 10 ZDP), tento zisk mize byt
osvobozen od dan€ po splnéni tfiletého ¢asového testu drzeni dluhopisu.
Ptijmy z prodeje dluhopisu jsou osvobozeny od dané, pokud jsou splnény nasledujici
podminky:
e hodnotovy test: ptijmy z prodeje dluhopisu jsou do 100 000 K¢ v jednom kalendainim

roce (zdanovaci obdobi fyzické osoby je kalendaini rok);

e casovy test. dluhopis byl drzen alespon 3 roky od doby nabiti a déle.
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Akcie

Podle § 8 ZDP jsou akcie cenné papiry, které piedstavuji podil na zakladnim kapitalu
spolecnosti, a jejich drzitelé maji narok na podil na zisku spolecnosti, tedy na dividendy,

ptipadné pravo na likvidacni podil pfi zaniku spolec¢nosti.

V ramci ZDP je akcie povaZzovana za investi¢ni nastroj, ktery je soucasti kapitalového majetku
a ptijmy z tohoto kapitdlového majetku (jako jsou dividendy) podlé€haji dani z ptijma fyzickych
osob podle § 8 ZDP. Naopak pokud fyzicka osoba proda akcie a doséhne zisku (rozdil mezi
prodejni a ndkupni cenou), tento zisk podléha dani z piijmi podle § 10 ZDP tzv. kapitalovy

zisk. Lze konstatovat, ze akcie generuji nasledujici pfijmy:

o dividendy: podily na zisku spolecnosti, vyplacené akcionafiim, jsou povazovany
za ptijmy z kapitdlového majetku (§ 8 ZDP) a podléhaji sraZkové dani 15 % pfi vyplaté
¢eskymi spole¢nostmi;

e fapitalové zisky: zisk z prodeje akcii, vypocteny jako rozdil mezi prodejni a nakupni

cenou, je zdanovan jako ostatni piijem (§ 10 ZDP).

Piijmy z prodeje akcii jsou osvobozeni od dané za stejnych podminek jako dluhopisy, tedy

splnénim bud’ hodnotového nebo ¢asového testu.
Dividenda

Podle ZDP je dividenda podil na zisku spole¢nosti, ktery je vyplacen akcionaiim nebo
spole¢niktim. Tento podil na zisku mize byt vyplacen jak v penézich, tak 1 v jinych forméach
(naptiklad v akciich). Dividenda se vypléci na zdklad€ rozhodnuti valné hromady nebo organt
spolecnosti, pticemz vyplata dividendy miize byt podminéna dosazenim urcitého zisku nebo
dalSich specifickych podminek stanovenych ve stanovach spolecnosti. Pro danové ucely
je dividenda povazovana za ptijem z podilii na zisku, ktery podléha zdanéni v piipadé fyzickych
osob podle § 8 ZDP. Podle tohoto paragrafu se dividendy, vyplacené ¢eskou pravnickou osobou
(naptiklad akciovou spole¢nosti) fyzické osobé CR, povazuji za piijem z kapitalového majetku.
Tyto pfijmy podléhaji dani z piijml fyzickych osob, kterd je z nich sraZena ve vysi 15 %.
Zodpoveédnost za srazku dané€ a jeji odvod statu ma ten, kdo vyplaci dividendu, tedy platce
dividendy. To je obvykle pravnicka osoba (akciova spolecnost), kterd dividendy vyplaci svym
akcionaiim nebo spolecniklim podle § 38d ZDP. Platce dané je povinen tuto dan srazit a odvést
bez zbytecného odkladu, nejpozdé€ji do 15 dnti od konce kalendarniho meésice, ve kterém byla

dividenda vyplacena.
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Kryptoména

Diskutovanym investi¢nim nastrojem je zdanéni kryptomeén. S ti¢innosti od 15.unora 2025 byla
schvélena novela ZDP, nové se podle § 10 odst. 1 pism. b) bod 3 pfijmy z uplatného ptevodu
jiné véci, jako jsou kryptomény, povazuji za ostatni piijmy. Tyto pfijmy jsou zdanitelné,
pficemz jako vydaj Ize uplatnit pouze pofizovaci cenu a ptipadné poplatky piimo souvisejici
s nakupem nebo prodejem kryptomény. Zaklad dan¢ se stanovi jako rozdil mezi piijmy a vydaji
prokazateln¢ vynalozenymi na jejich dosazeni. Je dalezité vést fadnou evidenci vSech transakcei
amit kdispozici ptislusné doklady, jako jsou faktury ¢i vypisy z burzovnich uctl,

pro pifpadnou kontrolu ze strany finan¢niho tfadu'®.

Piijmy z transakci s kryptoménami jsou osvobozeny od dan¢, pokud se dodrzi hodnotovy test
a Casovy test, podobné jako u akcii. Timto zplsobem se posuzuji transakce az po datu
ginnosti novely ZDP. Casovy test viak nebézi ,,od nuly“ — zapogitava se zpétné cela doba,

od kdy je kryptoména drzena.
3.2.Danové rezidentstvi

Investi¢ni Cinnost se ¢asto odehravd i na mezindrodni Urovni, coz piinadsi fadu danovych
specifik a vyzev. Diilezitym faktorem pro ur€ovani danové povinnosti investora je jeho danové
rezidentstvi. Rezidentstvi urCuje, zda subjekt podléha zdanéni celosvétovych pfijmu,
nebo pouze piijmi s pivodem na tzemi dané¢ho statu. Tato problematika nabyvéa zvlastni

dillezitosti u investic drzenych v zahranici, kde se rezidentstvi investora i emitenta mohou liSit.
Cesky zakon o danich z ptijmi rozliSuje dva typy danovych poplatniki:
e danovi rezidenti: osoby, které maji v Ceské republice neomezenou dafiovou povinnost
a odvadéji dan ze vSech svych pifijmi, bez ohledu na to, odkud pochézeji;
e danovi nerezidenti: osoby s omezenou dafiovou povinnosti, které zdafuji pouze piijmy
ziskané na iizemi Ceské republiky.

Spravné urceni dafiové rezidence je zdsadni pro stanoveni rozsahu danové povinnosti. Pokud
mezi dvéma staty neexistuje smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni, mize byt osoba povazovana
za rezidenta ve vice zemich zaroven. Mezinarodni dohody vSak poskytuji pravidla, kteréd

pomahaji takovym situacim predejit.

16 MINISTERSTVO FINANCi CESKE REPUBLIKY. Zakon o digitélnich financich schvalen Poslaneckou
snémovnou [online]. 2024. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/ministerstvo/media/tiskove-zpravy/2024/zakon-
o-digitalnich-financich-schvalen-poslaneckou-57514.
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Podle § 2 odst. 2 ZDP se fyzicka osoba povazuje za daiiového rezidenta Ceské republiky, pokud

splituje alespon jedno z nasledujicich kritérii:
o trvalé bydlisté v CR: osoba zde dlouhodobé Zije a ma imysl se zde zdrzovat;
e pobytv CR alespori 183 dni v roce: zapo&itava se kazdy i jen aste¢né straveny den.

Pokud fyzickd osoba nespliluje z4dné z téchto podminek, je povazovdna za danového
nerezidenta a jeji daflova povinnost se vztahuje pouze na piijmy plynouci ze zdroji na uzemi

CR uvedené v § 22 ZDP.

Pokud fyzickd osoba spliiuje podminky danové rezidence ve vice statech, uplatiuji
se mezindrodni smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni, které vymezuji rezidenta obvykle
v Clanku 4 REZIDENT. V piipadg, kdy je podle vnitrostatnich pfedpisti poplatnik rezidentem
obou smluvnich statl, potom se pfi urceni danové rezidentury postupuje podle soustavy

nasledujicich hierarchicky uspofadanych kritérii!”.
e stalé bydliste: pokud ma osoba k dispozici staly byt (prondjem ¢i vlastni byt) pouze
v jednom staté, povazuje se za jeho rezidenta;

o stredisko Zivotnich zajmii: pokud ma bydlisté ve vice zemich, rozhoduje misto,

kde ma silngjsi osobni a ekonomické vazby;

e obwykly pobyt: pokud nejsou osobni vazby jednoznacné, rozhoduje stat, kde poplatnik
travi nejvice Casu;

o statni prislusnost: pokud danovy domicil nelze urcit dle predchozich kritérii, urcuje
se rezidence podle statniho obCanstvi;

e dohoda mezi staty: pokud ani jedno kritérium neposkytne jasnou odpovéd’, ptislusné
ufady se dohodnou na individudlnim feSeni na Grovni ministrt financi, respektive jejich
zastupcu.

Danova rezidence se mize béhem roku zménit, napiiklad pti ptfest¢hovani do jiného statu.
V takovém piipad¢ se posuzuje danovy status za prisluSnou ¢ast roku samostatné.

Podle pokynii Generalniho finanéniho feditelstvi (GFR D-6) plati, ze pokud osoba splni

podminku pobytu v CR po dobu 183 dni, povaZzuje se za daniového rezidenta za cely rok.

17 OECD. Model Tax Convention on Income and on Capital 2017 (Full Version). Paris: OECD Publishing,
2017. ISBN 9789264287945.
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3.3. Smlouvy dvojiho zdanéni

Dvoji zdanéni nastava, pokud by stejny piijem podléhal zdanéni ve vice nezZ jednom staté. Tento
problém je diisledkem globalizace a rostouci mobility kapitalu. Staty proto uzaviraji smlouvy
o zamezeni dvojiho zdanéni. Jedna se o bilateralni dohody mezi dvéma staty, které maji zabranit
danovym unikiim, podpofit hospodaiské vztahy a zajistit spravedlivé rozdéleni danovych
ptijml. Tyto smlouvy upravuji, jakym zptisobem budou zdanény piijmy jako dividendy,

kupony ¢i kapitalove zisky.
Rozli$ujeme dva druhy dvojiho zdanéni'®:

e vnitrostatni dvoji zdanéni: vznika pii vyplaté zisku spolecnosti mezi vlastniky, kdy
ze zisku spole¢nosti je odvedena dai a nasledné rozd¢€leni zisku mezi vlastniky je znovu
podrobeno zdanéni, jedna se o tzv. ekonomické dvoji zdanéni, které je ptipustné, nebot’

dany subjekt neni zdanovan dvakrat;

e mezinarodni dvoji zdaneni: vznika, kdyz je pfijem zdanovéan jak v zemi, kde byl

dosazen, tak v zemi, kde ma ptijemce daniovou rezidenci.
Existuji tfi hlavni zpsoby, jak se staty snazi predejit mezinarodnimu dvojimu zdanéni'®:

e jednostrannda opatreni: stat sdm zvlastni iniciativy umozni svému rezidentovi

zohlednéni dané zaplacené v zahranici, umozni mu ji odecist od zakladu dang;

e dvoustranné smlouvy: upravuji vztahy mezi dvéma stidty a stanovuji pravidla,

jak se dané rozd€luji;

e mnohostranné dohody: modelové smlouvy vytvorené Organizaci spojenych narodi
(OSN), Organizaci pro ekonomickou spolupraci a rozvoj (OECD) nebo Evropskou unii,
jednou z poslednich mnohostrannych smluv ze strany OECD je tzv. akéni plan v boji

proti erozi dailovych zakladii a pfesouvani ziskii (BEPS).

Modelové dvoustranné smlouvy OECD jsou urfeny pro zamezeni dvojiho zdanéni mezi
vyspélymi staty svéta a upfednostiiuji zdanéni pfijmil ve staté, v némz ma piijemce bydlisté
nebo sidlo (ve staté daftového rezidenta). Naopak modelové smlouvy OSN se zabyvaji
problematikou dvojiho zdanéni mezi vyspélymi staty a rozvojovymi staty svéta a kladou dliraz

na zdanéni pfijmu ve state jejich zdroje.

'8 MINISTERSTVO FINANCI CESKE REPUBLIKY. Piehled platnych smluv o zamezeni dvojiho zdanéni
[online]. Praha: MFCR, 2024. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/legislativa/dvoji-zdaneni/prehled-platnych-
smluv.

19 Tamtéz.
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Obvykle poskytuji tfi hlavni metody zamezeni dvojiho zdanéni — metodu vynéti piijmi
ze zdanéni v domovské zemi, metodu zapoctu a zahrnuti zaplacené dané v zahrani¢i do danové
uznatelnych nakladii. Ceska republika je uzaviela s vice nez 80 staty. Vénuje se je ji Clanek 23
ZAMEZENI DVOJIHO ZDANENI. Metoda vynéti je podle § 38f odst. 6 definovana jako
ptijmy, které mizou byt podle této smlouvy zdanény ve druhém smluvnim staté, budou vynéty
ze zdanéni v prvnim staté, pricemz tento stat si ponechéva pravo pouzit sazbu dan¢ odpovidajici
celkovému pifjmu poplatnika?®. Metoda zapoétu podle § 38f odst. 2 funguje na principu
takovém, ze pokud poplatnik s daiovym domicilem v prvnim stat¢ obdrzi ptijmy, které byly
zdanény v souladu s touto smlouvou v druhém smluvnim staté, pak v prvnim staté zapocita dan
zaplacenou v tomto staté proti &eské dani z pijmu z téchto pi{jmi2'. Pokud neni mezi Ceskou
republikou a pfisluSnym staitem uzaviena smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni (SZDZ),
§ 24 odst. 2 pism. ch) ZDP umoziuje zaplacenou zahrani¢ni dan zahrnout do dafiové
uznatelnych néklada. Tento postup se pouziva také v ptipade, kdy pii pouziti prostého zapoctu

nelze Cast dané odpogitat, protoze byla vyssi nez dan, ktera by piipadala na tuzemské piijmy?2.
e metoda vynéti prijmu: vynéti ipIné nebo vynéti s vyhradou progrese;
e metoda zdpoctu: zapocet prosty nebo zapocet uplny;
e zahrnuti zaplacené dané v zahranici do danové uznatelnych nakladu.

Platcovsky systém

Dan je srazena pfimo platcem piijmu (napf. spolecnosti vypléacejici dividendu). Ptijemce
dostava jiz zdanény ptijem a dail je odvedena do rozpoctu statu zdroje. Smluvni sazba dané
(napt. 15 %) se uplatiiuje automaticky, pokud pfijemce prokdze narok (napt. formularem

o dafiovém domicilu)?.

20 OECD. Modelova datiova smlouva o pfijmu a o majetku: Aktualizace 2017. Paiiz: OECD Publishing, 2017.
ISBN 978-92-64-27833-6. Dostupné také z: https://doi.org/10.1787/g2g972ee-en.

2l KARBANOVA, Petra. Zamezeni mezinarodni dvojiho zdanéni v Ceské republice. Praha: Leges, 2020. ISBN
978-80-7502-426-0.

22 BREN, Jiti. Zdanéni pifjmi ze zahrani¢i v Ceské republice. Praha: Wolters Kluwer CR, 2019. ISBN 978-80-
7598-617-9.

2 Tamtéz.
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Refundaéni systém

Platce ptijmu srazi dai podle vnitrostatni sazby (napft. 35 %). Ptijemce pak dodatecné pozada
o vraceni ¢asti dané. Musi podat zadost a dolozit narok (dafiovy domicil, formulaf apod.)?*.
Ve smlouvach o zamezeni dvojiho zdanéni neni explicitng uveden. Také se vztahuje na Clanky

10 a 11, ale prakticky rezim refundace je stanoven narodnim prdvem nebo dafiovou spravou.

V Ceské republice tuto upravu fesi § 36 Zvlastni sazba dané a Zajisténi dané § 38e.

§ 36 Zvlastni sazba dané

Vynatek z § 36 odst. 1 ZDP nam tiké, ze z ptijmi uvedenych v odstavci 2 az 6 se dan vybira
srazkou podle zvlastni sazby dan¢, pokud tento zdkon nebo mezinarodni smlouva, kterou
je Ceska republika vazana, nestanovi jinak. Srazkové dan podle § 36 ZDP piedstavuje zvlastni
zpusob zdanéni vybranych piijmi, pii kterém je dan srazena piimo platcem pfii jejich vyplaté
a nasledné odvedena statu. Pro ptijemce zpravidla pfedstavuje kone¢né zdanéni tohoto piijmu,

a tudiz se jiz nezahrnuje do dafiového pfiznani®.

§ 38e Zajistéeni dané

Ackoli zdkon o danich z pfijmi v § 38e vyslovné nedefinuje rezim vraceni srazené dang,
stanovi, ze v pfipad¢ zajiSténi dané¢ miiZze nerezident pozadat o vraceni pteplatku, pokud
prokaze, ze podle ptislusné SZDZ nebo Ceského prava dan v dané vysi neméla byt srazena.
Samotny prakticky rezim refundace je pak upravovan vnitrostatni legislativou, zejména

dafovym fadem, a metodikou finan¢ni spravy?®.

24 BREN, Jiti. Zdanéni piijmil ze zahrani¢i v Ceské republice. Praha: Wolters Kluwer CR, 2019. ISBN 978-80-
7598-617-9.

25 LANSKA, Dagmar, et al. Zakon o danich z pfijmt: komentaf. 20. aktualiz. vyd. Praha: Wolters Kluwer CR,
2022. ISBN 978-80-7676-270-3.

26 ORGANIZACE PRO HOSPODARSKOU SPOLUPRACI A ROZVOJ. Modelové danova umluva o piijmu a
kapitdlu 2017  (Gplné  znéni) [online]. Pafizz OECD  Publishing, 2017. Dostupné z:
https://www.oecd.org/en/publications/model-tax-convention-on-income-and-on-capital-2017-full-
version_g2g972ee-en.html.
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Uroky

Uroky jsou definovany jako piijmy z pohledavek jakéhokoli druhu, at’ uz jsou nebo nejsou
zajiStény hypotékou a at’ uz nesou nebo nenesou pravo na ucast na zisku dluznika. To zahrnuje
pfijmy z vladnich cennych papirti a piijmy z dluhopisii nebo obligaci, v€etné prémii a cen

spojenych s témito cennymi papiry, dluhopisy nebo obligacemi.

V odstavci 2 smlouvy OECD vyhrazuje pravo zdanit tirok tomu statu, ve kterém dany urok
vznikl. Vykon tohoto prava je omezen stanovenim maximdalni hranice danég, ktera nesmi
ptesahnout 10 %. Smluvni stity se mohou v ramci bilateralnich jednédni dohodnout na aplikaci
nizsi sazby dané nebo na ptiznani vyhradniho prava na zdanéni tomu statu, jehoz je ptijemce

urokt rezidentem?’.

Dividendy

Dividendy obecné predstavuji rozdéleni =zisku akcionafim akciovych spolecnosti,
komanditnich spolecnosti, spolecnosti s ruenim omezenym nebo jinych kapitalovych
spole¢nosti. Dividendy jsou v modelové smlouvé OECD definovény jako ptijmy z akcii nebo
jinych prav, které nejsou pohledavkami, a které umoziuji podil na zisku, stejné jako piijmy
zjinych korporatnich prav, které jsou podrobeny stejnému danovému rezimu jako pifjmy

z akcii podle zakona statu, kde je spolecnost rezidentem.

Modelova smlouva OECD pftiznava statu, kde ma spole¢nost vyplacejici dividendy sidlo, pravo
na zdanéni téchto dividend. Toto pravo je vSak vyrazné¢ omezeno, piicemz sazba dané nesmi
ptesahnout 15 %. Pro dividendy vyplacené dcefinou spolecnosti jeji mateiské spolecnosti

je naopak vyslovné stanovena niz$i sazba dan€ ve vysi 5 %.

Danové sazby stanovené v modelové smlouvé pro stat zdroje predstavuji maximalni limity.
Staty se mohou v ramci bilateralnich jednani dohodnout na nizSich sazbach nebo dokonce

na zdanéni pouze ve staté, kde je skuteény vlastnik ptijmi rezidentem?®,

27 OECD. Modelova datiova smlouva o pfijmu a o majetku: Aktualizace 2017. Pafiz: OECD Publishing, 2017.
ISBN 978-92-64-27833-6. Dostupné z: https://doi.org/10.1787/g2g972ee-en.

28 PETRAS, Lubomir. Dafiové smlouvy a omezujici uéinek na daiiovou pravomoc. Dané a finance, 2021, &. 3, s.
14-18. ISSN 1210-8874.
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Zisky ze zcizeni majetku

Upravuje rozdéleni prava na zdanéni piijmt plynoucich z prodeje (zcizeni) movitého nebo
nemovitého majetku mezi smluvni staty, tedy i zisky z investi¢nich néstroji. Obecné plati,
ze zisky ze zcizeni nemovitého majetku mohou byt zdanény ve staté, kde se majetek nachazi.
U ostatniho majetku je vychozim pravidlem zdanéni ve staté daflového rezidenta osoby, ktera
majetek prodava. Vyjimku ptedstavuji zejména podily ve spolecnostech, jejichz hodnota
je pfevazné tvofena nemovitym majetkem — zde muize byt zdanéni pfizndno také statu, kde

se nemovitosti nachazi%’.

Cilem téchto pravidel je zamezit dvojimu zdanéni pii zachovani spravedlivého rozdéleni
danovych prav mezi staty, v nichz dochazi k tvorbé nebo realizaci hodnoty. Kazda konkrétni
smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni miiZe upravit detaily v jednotlivych odstavcich Clanku 13
mirn¢ odlisn€, predevSim v zavislosti na postaveni smluvnich stati jako zdrojovych nebo

rezidentskych jurisdikci.

2 PETRAS, Lubomir. Dafiové smlouvy a omezujici t&inek na daiiovou pravomoc. Dané a finance, 2021, &. 3, s.
14-18. ISSN 1210-8874.
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4. KOMPARACE ZDANENI INVESTICNICH NASTROJU
MEZI JEDNOTLIVYMI STATY

Zdanéni investi¢nich ndstrojii se mezi jednotlivymi staty li$i v zavislosti na narodnich danovych
politikach, ekonomickych prioritach a ptistupu k podpoie investic. Tyto rozdily ovliviiuji nejen
efektivni vynosy investort, ale také smétovani pfeshrani¢nich investic, rozhodovani o alokaci

kapitalu a celkovou atraktivitu jednotlivych zemi jako investi¢nich destinaci.

Tato kapitola se zaméfuje na komparaci dailovych rezimi investi¢nich néstroji ve vybranych
statech, pticemz klade dliraz na ptedstaveni statu, popis dané z piiyjmu fyzickych osob a podpora
investi¢nich nastroji. Cilem je identifikovat hlavni odliSnosti mezi jednotlivymi staty a

analyzovat jejich dopad na rezidenty fyzické osoby danych stati.
4.1.Ceska republika

Ceska republika je stat ve stfedni Evrop& s rozlohou 78 871 km? a populaci pifiblizné
10,7 milionu obyvatel. Je ¢lenem Evropské unie (EU), Organizace pro hospodarskou spolupraci
a rozvoj (OECD) a daldich mezinarodnich organizaci. Ceska ekonomika je vyspéla
a orientovand na pramyslovou vyrobu, export a sluzby. Ménou je Ceskd koruna (CZK).
Cesky pravni systém vychazi z kontinentalniho prava a jeho dafiova legislativa

je harmonizovéana s pravem EU.

V Ceské republice je za schvalovani zakonti odpovédny piedevsim Parlament CR, ktery
se skladd ze dvou komor. Jednu komoru tvofi Poslanecka snémovna s 200 poslanci, ktera
schvaluje navrhy zakont, druhou komorou je Senat s 81 sendtory, ktery posuzuje névrhy
zdkonti schvalené Poslaneckou snémovnou. Dalsimi kli¢ovymi organy je prezident Ceské
republiky, ktery ma pravo zakony vetovat, dale vlada a Ustavni soud. V oblasti financi hraje
dulezitou roli Ministerstvo financi CR, které piipravuje navrhy zakoni tykajici se této oblasti.

Danova sprava je fizena Generalnim finan¢nim feditelstvim a podfizenymi finan¢nimi ttady.
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4.1.1. Daii z p¥ijmu fyzickych osob v Ceské republice

Zdanéni piijmi fyzickych osob z investicnich ndstroji se fidi zdkonem ¢. 586/1992 Sb.,
o danich z pfijmil (dale jen ZDP). Tento zdkon definuje, co je pfedmétem dané, zédklad dang,

stanovuje sazby dané a podminky pro ptipadna osvobozeni.

Klicovymi paragrafy ZDP tykajici se zdanéni fyzickych osob jsou’:
e § 3— Predmét dane: vymezuje, jaké ptijmy fyzickych osob podlé¢haji dani;
e §4— Osvobozeni od dane: urcuje, které piijmy fyzickych osob se nedani;

e § 6 — Prijmy ze zavislé cinnosti: popisuje zdanéni mezd a plati zaméstnanci, véetné

zaloh na dan;

e § 7 — Prijmy ze samostatné ¢innosti: stanovuje zdanéni OSVC a dal$ich samostatné
vydéle¢nych osob;

e § 8- Prijmy z kapitalového majetku: tesi ptijmy z drzby finan¢nich aktiv;

e §9— Prijmy z najmu: upravuje zdanéni piijmi z prondjmu nemovitosti a movitych véci;

e § 10— Ostatni prijmy: zahrnuje ptijmy, pfi kterych dochazi ke zvySeni majetku, pokud
nejde o pfijmy dle paragrafu 6-9 ZDP.

Zdanéni investi¢nich nastroju je obsazeno v § 8 a § 10 ZDP, které budou popsany podrobnéji
nize.

Piijmy fyzickych osob v Ceské republice se zdafuji sazbou 15 %, jak stanovuje
§ 16 odst. 1 ZDP. Tato sazba se uplatiiuje na zdklad dané, ktery neptfesahuje 36nasobek
prumérné mzdy, a vztahuje se na veskeré ptijmy, vCetné kapitalovych piijmu (§ 8) a ostatnich
ptijmt (§ 10). Pokud zéklad dané tuto hranici piekroc¢i, na ¢astku nad limitem se podle

§ 16 odst. 1 pism. b) ZDP uplatni vy3si sazba dané 23 %3!.

30 CESKA REPUBLIKA. Zakon &. 586/1992 Sb., o danich z p¥ijmi, ve znéni pozdgjsich piedpist. In: Shirka
zakonii Ceské republiky. 1992, ¢astka 117. Dostupné z: https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1992-586.
31 Tamtéz.
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4.1.2. Prijmy z kapitalového majetku

Ptijmy z kapitalového majetku, pokud nejde o ptijmy ze zavislé ¢innosti (§ 6 odst. 1 ZDP) nebo

piijmy z podilu spole¢nika vefejné obchodni spole¢nosti jsou’?:

podily na zisku obchodni korporace nebo podilového fondu, je-li v neém podil
predstavovan cennym papirem, uroky z drzby cennych papiru a vynosy dluhopisu podle
zdkona upravujiciho dluhopisy s vyjimkou vynosu urceného rozdilem mezi jmenovitou
hodnotou dluhopisu a jeho emisnim kurzem,

podily na zisku tichého spolecnika z ucasti na podnikani;

uroky, vyhry a jiné vynosy z vkladit na vkladnich knizkach, uroky z penéznich prostiedkii
na uctu, ktery neni podle podminek toho, kdo ucet vede, urcen k podnikani,

vynos z jednorazového vkladu a z vkladu jemu na roven postaveného;

plnéni z penzijniho pripojisténi se statnim prispévkem, z doplnkového penzijniho sporeni
a z penzijniho pojisténi;

plnéni z pojisteni pro pripad doZiti, z pojisténi pro pripad doziti se stanoveného véku
nebo drivejsi smrti a z pojisteni diichodu a plnéni z jiného pojisteni osob, které neni
pojistnym plnénim;

uroky a jiné vynosy z poskytnutych uveéru nebo zapujcek, uroky z prodleni, poplatek
z prodleni, uroky z prava na dorovnani, uroky z vkladu na uctech neuvedenych v bode
3. s vyjimkou prijmit poplatnika, jehoz dan je rovna pausalni dani, a uroky z hodnoty
splaceného vkladu ve smluvené vysi clenii obchodnich korporaci;

urokové a jiné vynosy z drzby smenek (napr. diskont z castky smenky, urok ze sménecné
sumy);

plnéni ze zisku svérenského fondu nebo rodinné fundace.

32

FINANCNI SPRAVA CR. Kapitalové piijmy — fyzické osoby. [online]. Dostupné z:

https://financnisprava.gov.cz/cs/dane/dane/dan-z-prijmu/fyzicke-osoby/kapitalove-prijmy.
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Prijmy pro rezidenty Ceské republiky z kapitalového majetku

Uroky
o uroky z Ceské republiky

Podle § 8 ZDP ptedstavuje piijem plynouci z drzby kapitalového majetku, zejména z uvéri,
pujcek, vkladi na bankovnich uctech nebo z cennych papirt, které generuji vynosy ve forme
urokt. Tento pfijem je povazovan za ptijem z kapitalového majetku, a to bez ohledu na to, zda
je arok vyplacen domacimi nebo zahrani¢nimi subjekty. Uroky podléhaji zdanéni srazkovou
dani ve vysi 15 %, ktera je uplatnéna formou srazky u zdroje. V tom ptipad¢ neni potieba

zahrnout do zakladu dan¢ podle § 5 ZDP a neni potfeba uvadét do danového piiznani;
e uroky ze zahranici

Pro dafiového rezidenta CR to znamena, Ze vynosy z urokd plynoucich z ciziny bez ohledu
na tom, zda ve stat¢ zdroje je zdanéno, €1 neni, musi je vykazat v daiiovém ptiznani jako dilci
zaklad dané z kapitdlového majetku. Tento dil¢i zéklad dané se nasledné zahrne do celkového
zakladu dané fyzické osoby podle § 16 odst. 1 ZDP. Pokud byla z Groka zaplacena dan v
zahrani¢i, muze danovy rezident pozadat o jeji zapocet proti ¢eské dafiové povinnosti (metoda

zapoctu), a to az do vyse ¢eské dan¢ odpovidajici t€émto piijmim.
Dividendy
e dividendy z Ceské republiky

Podle ZDP piedstavuje podil na zisku obchodni korporace vyplaceny jejim akcionditm.
Z pohledu danového prava se jedna o ptijem z kapitalového majetku, ktery miize byt zdanén
zvlastni sazbou dané formou srazky pfti vyplaté. Dividendové ptijmy jsou zdanény srdzkovou
sazbou 15 %3, Pokud je dividenda vyplacena &eskou spole¢nosti a piijemcem dividendy je
rezident CR, je tato daii uplatiiovana piimo platcem dividendy. Takovéto zdanéni srazkou u
zdroje je konecné, a proto neni tieba dividendy vyplacené tuzemskou spolecnosti uvadét do

danového ptiznani;

33 MINISTERSTVO FINANCI CESKE REPUBLIKY. Zdanéni ptijmt z investic do cennych papirti [online].
2021. Dostupné z: https://portal.gov.cz/rozcestniky/zdaneni-prijmu-z-investic-do-cennych-papiru-RZC-91.
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o dividendy ze zahranici

U zahrani¢nich dividend se vSak situace li$i. Dividendy vyplacené zahrani¢nimi spolec¢nostmi
se do danového pfiznani do ptijmu z kapitdlového majetku uvadét musi, a to 1 v ptipadech, kdy
byla v zahrani¢i dan sraZzena/zaplacena. U tohoto druhu piijmii nelze uplatiiovat souvisejici
vydaje, avSak Ize zapoCist dan srazenou vyplacejici spoleCnosti v zahranici
(za podminky, Ze mezi Ceskou republikou a piislunym stitem existuje smlouva o zamezeni

dvojiho zdanéni) na celkovou dafiovou povinnost.

PFijmy pro nerezidenty Ceské republiky z kapitialového majetku

Uroky
o uroky z Ceské republiky
Uroky plynouci nerezidentim z vkladt, avér, dluhopisti & jinych finanénich nastroji
vydanych ceskymi rezidenty jsou piijmem z kapitalového majetku podle § 8 odst. 1 ZDP.
Jde o zdroj na izemi CR, proto se u t&chto tiroki uplatni dai a je odvedena platcem pii vyplaté;
e uroky ze zahranici
Uroky plynouci od zahraniénich subjektii nerezidentovi nejsou ¢eskym zdrojem, a proto
nepodléhaji zdanéni v CR.
Dividendy
e dividendy z Ceské republiky

Dividendy vyplacené danovym nerezidentim ceskymi rezidenty jsou piijmem z kapitalového
majetku a jsou samostatnym zakladem dané¢ ve vysSi hrubé castky dividend, zdanénym
srazkovou dani 15 % podle § 36 odst. 2 ZDP. Dai srazi a odvadi platce (Ceska spolecnost) pii

vyplaté, ptiCemz za nerezidenta je timto zptisobem dan v kone¢né vysi vypotradana;
o dividendy ze zahranici

Dividendy vyplacené cizimi (zahrani¢nimi) emitenty nejsou podle § 22 ZDP povazovany

za zdroj na izemi CR, a nerezident je proto z téchto dividend v CR nezdauje.

Pokud investor obdrzi ptijmy z kapitdlového majetku z jiné zem¢, mlze byt pouzitd smlouva
o zamezeni dvojiho zdanéni (SZDZ), pokud ji staty maji mezi sebou uzavienou, anebo dle
legislativy statu rezidenta vyplacejici dividendu. V Ceské legislativé se pravidla pro vylouceni
dvojiho zdanéni z pfijmil ze zahrani¢i nachazeji v § 38f zdkona o danich z pfijml a metody

zpusobu zdanéni jsou uvedeny v kapitole 4.3 Smlouvy dvojiho zdanéni.

41



4.1.3. Ostatni prijmy

Mezi ostatni ptijmy danéné dle § 10 fadime pifijmy, které nelze zdanit dle § 6 az 9 ZDP.
V oblasti investi¢nich néstroji se tento paragraf uplatiiuje v piipadé piijmi z prodeje téchto

investic a jednotlivymi druhy jsou’*:

o prijmy z uplatného prevodu: nemovité veci, cenného papiru a jiné véci;

e prijmy prevodu podilu ve spolecnosti s rucenim omezenym nebo podilu komanditisty na
komanditni spolecnosti, které nejsou predstavovany cennym papirem, nebo z prevodu
druzstevniho podilu;

e podil ¢lena obchodni korporace s vyjimkou spolecnika verejné obchodni spolecnosti
a komplementare komanditni spolecnosti na likvidacnim ziistatku, nebo majitele
podilového listu z podilu pripadajiciho na podilovy list pri zruseni podilového fondu
s vyjimkou splynuti nebo slouceni podilového fondu,

e vyporadaci podil pri zaniku ucasti ¢lena v obchodni korporaci, s vyjimkou spolecnika
verejné obchodni spolecnosti a komplementdare komanditni spolecnosti, podil
na majetku transformovaného druzstva, vraceni emisniho dazia, priplatku mimo zakladni
kapital nebo téemto plnénim obdobna plnéni;

e prijmy z prevodu jmeéni na spolecnika a prijmy z vyporadani podle zviastniho pravniho
predpisu;

e ostatni prijem, ktery neni prijmem uvedenym v pismenech a) az p).

Zakladem dané (dil¢im zdkladem dan€) je ptijem sniZzeny o vydaje prokazatelné¢ vynalozené
na jeho dosazeni. Jsou-li vydaje spojené s jednotlivym druhem ptijmu vyssi nez pfijem,
k rozdilu se nepftihlizi. Plynou-li piijmy podle odst. 1 pism. h) bodu 1 a pism. ch) ze zdroju
v zahranici, je zdkladem dané (dil¢im zékladem dan¢) piijem nesnizeny o vydaje. Piijmy
plynouci ze splatek na zaklad¢ uzaviené kupni smlouvy nebo ze zalohy na zakladé uzaviené
smlouvy o budoucim prodeji nemovité véci se zahrnou do dil¢iho zdkladu dané za zdanovaci
obdobi, ve kterém byly dosazeny. Plynou-li piijmy podle § 10 odst. 1 pism. k) ZDP, jsou

samostatnym zakladem dané pro zdanéni zvlastni sazbou dan¢ (§ 36 ZDP).

Zisk z prodeje investicnich nastroja taktéz podléhaji dani z ptijmi a vstupuje do zakladu dang,
ktera ¢ini 15 % respektive 23 %, pokud by celkovy thrn pfijmt piekrocil 36ndsobek primérné
mzdy v roce 2024. Tyto ptijmy jsou zdanény jako kapitalové zisky, coZ znamena, Ze zdkladem

dané (dil¢im zadkladem dang) je piijem sniZzeny o vydaje prokazatelné vynaloZené na jeho

¥ FINANCNI SPRAVA CR. Kapitalové piijmy — fyzické osoby. [online]. Dostupné z:
https://financnisprava.gov.cz/cs/dane/dane/dan-z-prijmu/fyzicke-osoby/kapitalove-prijmy.
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dosazeni, v piipadé investi¢nich nastrojli pofizovaci cena, pfipadné poplatky spojené s

potizenim dle § 10, odst. 4.

Od 1.1.2025 nabyla v G¢innost Gprava ZDP, kterd ptidava horni limit k témto osvobozenim.
Piijem z prodeje cennych papirt pii splnéni casového testu tii let u cennych papirti a péti let
u podilii ve spolecnostech bude osvobozen pouze do vyse 40 000 000 K¢ ve zdanovacim obdobi

(§ 4 odst. 3 ZDP).

Soucasti daniového rezim u fyzickych osob jsou moZnosti osvobozeni a dafiové vyhody. Casovy
test pro osvobozeni piijml z prodeje investi¢nich néstroji fyzické osoby v Ceské republice

je upraven v § 4 ZDP.
4.1.4. Daiiova podpora investi¢nich nastroji v Ceské republice

Cesky dafiovy systém obsahuje mechanismy, které podporuji investiéni aktivity fyzickych
osob, mezi n¢z fadime koncept dlouhodobého investi¢niho produktu (DIP) a doplitkového
penzijniho spotfeni (DPS). Tyto nastroje umoziuji investortim cerpat danové zvyhodnéni pii
splnéni zakonem stanovenych podminek.

v

DIP je flexibilngjsi investicni ndstroj, ktery umoznuje investoriim voln¢ vybirat z riznych
investi¢nich instrumentd. Investor ma moZnost rozhodovat o své investini strategii a ménit
sloZeni portfolia podle trznich podminek. Naopak DPS je spofici produkt, obvykle nabizeny
prostiednictvim pravidelnych investicnich programi. Tento nastroj cili na pravidelné spoteni
mensSich ¢astek, které jsou investovany do pfedem urcenych produkti, dle rizikového profilu

investora.

DIP a DPS jsou upraveny v § 15b zdkona o danich z ptijmi, ktery byl zaveden s cilem motivovat
k dlouhodobému investovani a zajiSténi na stafi. Tyto investiéni produkty umoziuji snizit
zaklad dané o Castku prispévku, které se do téchto produkti vlozi, a to az do vyse 48 000 K&
ro¢né dle § 15 odst. 5 ZDP. Pokud investor vyuZije maximalni odpocet 48 000 K¢ rocné, usetti
na dani az 7 200 K¢ za rok (pfi 15% sazbé dané z piijmi). Tato uspora se v dlouhodobém
horizontu muze stat vyznamnym faktorem pii budovani osobniho bohatstvi. Z tohoto divodu
je tento produkt oblibeny pro dlouhodobé spofeni na stafi. Aby mohl investor vyuzit danovy
odpocet, musi investované prostiedky zlstat v rdmci DIP nebo DPS po dobu nejméné 10 let
a soucasn¢ do véku 60 let investora. Pokud investor vybere prostfedky diive, ztraci narok
na danové zvyhodnéni a musi dodanit ¢astku, kterou si v bezprostiedné predchazejicich deseti

zdanovacich obdobich odpocital.
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4.2. Spojené staty americké

Spojené staty americké (USA) jsou federativni republika sklddajici se z 50 statii a jednoho
federalniho distriktu. Maji rozlohu ptiblizn€ 9,8 milionu km? a populaci kolem 332 milionti
obyvatel. USA jsou nejvetsi ekonomikou svéta s vyspélym finanénim trhem a silnym
regula¢nim ramcem. Ménou je americky dolar (USD). Pravni systém USA vychdzi z common

law a federalni vlada sdili pravomoci se staty, coz ma dopad i na daflovy systém.

V USA schvaluje zdkony Kongres Spojenych stati americkych, ktery se sklada ze dvou

komor?’:

e sneémovna reprezentantu se 435 cleny;

e sendat se 100 cleny.
4.2.1. Charakteristika dané z prijmu fyzickych osob v USA

Danovy systém Spojenych statii americkych je viceurovilovy, coZ znamend, Ze fyzické osoby
podléhaji federdlnim, statnim a nékdy 1 mistnim danim. Kazda tiroven zdanéni mé sva specifika

a li$i se podle mista bydlisté danového poplatnika.

Hlavni slozkou zdanéni fyzickych osob v USA je federdlni dan z pfijmt, kterou spravuje
Internal Revenue Service (IRS). Tato dai je progresivni, coZz znamend, Ze vys$i piijmy
podléhaji vyssim sazbam dan€. Progresivni zdanéni je zalozeno na sedmi daitovych pasmech,
ktera se kazdorocné€ upravuji podle inflace. Sazby se pohybuji od 10 % do 37 % v zévislosti

na vysi zdanitelného pi{jmu (viz Tabulka 1)3°.

35 SMITH, JOHN. Introduction to U.S. Government and Politics. New York: Government Press, 2019. s. 50-52.
36 U.S. INTERNAL REVENUE SERVICE (IRS). Federal Income Tax Rates. Dostupné z:
https://www.irs.gov/individuals/income-tax-rates.
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Tabulka 1 Sazba dané z piijmu v zavislosti na zdanitelném piijmu v USA3’

Roc¢ni zdanitelny piijem (USD) Sazba dan¢ (%)
0-11000 10
11001 —44 725 12
44 726 — 95 375 22
95376 -182 100 24
182 101 — 231 250 32
231251 -578 100 35
Nad 578 000 37

Krom¢ federalni dané z ptijmt mohou fyzické osoby platit také statni dan z ptijma, ktera se lisi
podle jednotlivych stati. Nékteré staty nevybiraji Zaddnou statni dan z pfijm0 (napf. Texas,
Florida), jiné maji zdanéni progresivni (napt. Kalifornie, New York), a jiné uplatiiuji jednotnou
daflovou sazbu naptiklad v Pensylvanii na urovni 3,07 %. Kromé¢ statnich dani mohou byt
uvaleny i mistni dané na Urovni okresti nebo meést, coz dale ovliviiuje celkovou danovou

povinnost jednotlivce.

Investi¢ni ptijmy fyzickych osob v USA podléhaji specifickému rezimu. Federalni dan z piijmu
z investic zavisi na typu piijmu a délce drzby investice. Kapitalové zisky z prodeje aktiv, ktera
jsou drzena déle nez jeden rok, jsou zdanény sazbou 0 %, 15 %, nebo 20 %, v zavislosti na vysi
piijma (viz Tabulka 2). Naopak kratkodobé kapitalové zisky jsou zdanény jako bézny piijem,
ktery nepodléhd zdravotnim a socidlnim odvodim. To v disledku mize vést k vyssi daiiové

sazbeé3s,

37 INTERNAL REVENUE SERVICE. Tax Brackets and Rates for 2025 [online]. Washington, D.C.: Department
of the Treasury, 2024. Dostupné z: https://www.irs.gov/newsroom/tax-brackets-and-rates-for-2025.

3 INTERNAL REVENUE SERVICE. Topic No. 409 Capital Gains and Losses [online]. Washington, D.C.:
Department of the Treasury, 2025. Dostupné z: https://www.irs.gov/taxtopics/tc409.
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Tabulka 2 Sazba dané z piijmu z kapitalovych ziskt dle roéniho ptijmu v USA3

Sazba dan¢ (%) Jednotlivec (USD) Manzel¢ (USD) Hlava  domacnosti
(USD)

0 do 48 350 do 96 700 do 64 750

15 48 351-533 400 96 701-600 050 64 751 — 566 700

20 nad 533 400 nad 600 050 nad 566 700

Dividendy jsou zdanény podle jejich typu. Kvalifikované dividendy (z akcii predevSim

americkych spole¢nosti, které splituji urc¢ité podminky) jsou zdanény sazbou 0 %, 15 % nebo

20 %, v zavislosti na vysi piijmu. Zatimco bézné (nekvalifikované) dividendy jsou danény

dani z pfijmu, kterd je progresivni a dle pfijmu €ini 10-37 % (viz Tabulka 3). Tento rozdil

a pfijmu investora.

N 24

Tabulka 3 Typy dividend a jejich zdanéni v USA%

Typ dividendy

Podminky pro kvalifikaci

Zdanéni v roce 2024

Kvalifikované dividendy

Musi byt vyplaceny

americkou korporaci nebo

Zdanény sazbou 0%, 15%,
nebo 20%, podle celkového

kvalifikaci

kvalifikovanou  zahrani¢ni | pfijmu  vlastniki  akcii
firmou; vyplacejici dividendu
akcie musi byt drZeny
alespoit 60 dni bé¢hem 121
dnti pied vyplacenim
dividendy.
Nekvalifikované dividendy | Nevyhovuji podminkdm pro | Zdanény béznou sazbou

federalni dan¢ z piijmu

¥ US.
https://www.irs.gov/taxtopics/tc409.

INTERNAL REVENUE SERVICE

(IRS). Capital

Gains

Tax Rates. Dostupné z:

4 INTERNAL REVENUE SERVICE. Taxation of Dividends [online]. Washington, D.C.: Department of the
Treasury, 2025. Dostupné z: https://www.irs.gov/taxtopics/tc404.
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Uroky jsou v USA danény jako b&Zny pfijem, coZ znamena, Ze sazby mohou byt pomérné
vysoké, zejména pro osoby s vy$§imi piijmy. Sazby dan¢ z uroki se pohybuji od 10 % do 37 %,
podle celkového piijmu jednotlivce. Tato sazba je vyssi nez u dividend a kapitadlovych ziska,

coz ¢ini zdanéni urokti v USA pro nékteré investory nevyhodné*!.
4.2.2. Danova podpora investi¢nich nastroji v USA

Spofeni na stafi je v USA podporovano danovymi vyhodami, které motivuji jednotlivce
k vytvéfeni rezerv na dichod. Tyto produkty jsou zajiStény prostiednictvim penzijnich G¢th
(retirement accounts). Hlavnimi typy téchto ucti jsou 401(k), IRA (Individual Retirement
Account) a Roth IRA. Kazdy z téchto produktti ma odlisné danové vyhody, podminky a limity
pro ptispévky.

401(k) - Danov¢ zvyhodnény spofici ucet

Tento zaméstnavatelem sponzorovany spofici plan umoziuje zaméstnancim odkladat cast
mzdy pred zdanénim do penzijnich fondt. Prispévky do 401(k) jsou odpocitatelné z hrubého
pfijmu, coZ znamend, Ze zamé&stnanec neplati dan z téchto pfispévkl do té doby, nez je zacne
vybirat. Ruast investic (Groky, dividendy a kapitdlové zisky) je nepodléhajici dani
az do okamziku vybéru prostiedkll, coz znamen4, ze vSechny zisky v ramci uctu 401(k) jsou
odlozeny do doby, kdy jsou vybrany v dichodu. Poté jsou zdanény jako bézny piijem podle
aktualni danové sazby. Maximalni ro¢ni pfispévek do 401(k) v roce 2025 je 22 500 USD
(pro osoby mladsi 50 let) nebo 30 000 USD (pro osoby starsi 50 let)*2.

Traditional IRA — Individudlni penzijni Gcet
Tradi¢ni individuélni penzijni ucet je Gcet pro individudlni spofeni na dichod, ktery nabizi
podobné danové vyhody jako 401(k), ale s tim rozdilem, Ze je veden samostatné a neni zavisly

na zameéstnavateli.

Ptispévky mohou byt odpocteny z dani, coZ snizuje zdanitelny piijem za datiové obdobi, kdy
jsou prispevky provedeny. Rist ceny hodnoty investi¢nich néstroji nepodléha zdanéni, dokud
neni z uctu vybran. Po ukonceni individuélniho penzijniho Gctu jsou penize zdanény jako bézny

piijem dle aktuélni sazby stejné jako u 401(k) actu®.

41 INTERNAL REVENUE SERVICE. Topic No. 409 Capital Gains and Losses [online]. Washington, D.C.:
Department of the Treasury, 2025. Dostupné z: https://www.irs.gov/taxtopics/tc409.

42 INTERNAL REVENUE SERVICE (IRS). 401(k) limit increases to $23,500 for 2025. Dostupné z:
https://www.irs.gov/newsroom/401k-limit-increases-to-23500-for-2025-ira-limit-remains-7000.

4 INTERNAL REVENUE SERVICE. Traditional IRAs [online]. Washington, D.C.: Department of the Treasury,
2025. Dostupné z: https://www.irs.gov/retirement-plans/traditional-iras.
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Maximalni ro¢ni ptispévek pro jednotlivce je 6 500 USD ro¢né, pokud je mladsi nez 50 let,
nebo az 7 500 USD roc¢né, pokud je starsi nez 50 let. Tento ptispévek muize byt uplatnén jako
odpocitatelna polozka zdkladu dané¢ pro fyzické osoby rezidenty USA. Obecné plati,
ze poplatnik mtize zacit vybirat prostiedky z Traditional IRA bez penalizace az po dosazeni
véku 59,5 let. Vybér je nasledné zdanén jako béZzny piijem a zapocitava se do danového zakladu

poplatnika. Nepodléha vSak odvodiim socidlniho a zdravotniho pojisténi.
Roth IRA — Individudlni penzijni tcet s daniovymi vyhodami pro vybér

Roth IRA je obdobou Traditional IRA, ale s odliSnymi dafiovymi pravidly. U Roth IRA jsou
prispevky realizovany z jiz zdanéného piijmu, coz znamena, ze piijemce nevyuziva danové
ulevy v okamziku pfispivani na uc¢et. Vyhoda Roth IRA spocivd v tom, ze vSechny vybéry
v dichodu nepodlé¢haji dani. Tento ucet tak nabizi od dan¢ osvobozeny rast hodnoty
investi¢nich nastrojt.

Danova podpora produktli spofeni na staii v USA poskytuje Siroké spektrum danovych vyhod.
Na zaklad¢ zvoleného typu tctu mohou jednotlivei vyuzit odlozeni dafiové povinnosti z piijmui
fyzickych osob nebo zdanit piijem a posléze tim danove osvobodit nartist hodnoty investi¢nich
nastrojl.

Maximalni ro¢ni ptispévek pro jednotlivce je 6 500 USD ro¢né, pokud je mladsi nez 50 let,

nebo az 7 500 USD ro¢né, pokud je starSi nez 50 let, tedy stejné podminky jako pro tradi¢ni
IRA*,

Vybéry z Roth IRA jsou osvobozeny od dang, pokud jsou splnény nasledujici podminky*>:

o dosazZeni véku 59,5 let a vice;

e sporici ucet Roth IRA byl otevien déle nez 5 let.

4 INTERNAL REVENUE SERVICE (IRS). 2025. Amounts Relating to Retirement Plans and IRAs, as Adjusted
for Cost-of-Living Increases. Dostupné z: https://www.irs.gov/pub/irs-drop/n-24-80.pdf.
4 Tamtéz.
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4.3.Némecko

Némecko je federativni republika ve stfedni Evropé, skladajici se z 16 spolkovych zemi.
Ma rozlohu pfiblizn¢ 357 022 km? a populaci okolo 83 milionii obyvatel. Je nejvétsi
ekonomikou Evropy a ¢tvrtou nejvetsi ekonomikou svéta. Ménou je euro (EUR). Némecky
pravni systém vychazi z kontinentdlniho prava a jeho danova legislativa je pfisné regulovana

a harmonizovana s pravem Evropské unie.

Hlavnim zdkonodarnym orgénem v Némecku je Spolkovy sném (Bundestag), mimo
néj existuje Spolkova rada, ktera zastupuje spolkové zemé a ma pravo podilet se na schvalovani
zakoni, zejména téch, které se dotykaji pravomoci zemskych vlad. U nékterych zdkoni ma
Spolkova rada pravo veta, u jinych mize jen vznést namitky, které Bundestag muze
prehlasovat. Po schvaleni zakona v Bundestagu a Spolkové radé musi zakon podepsat spolkovy
prezident, aby mohl vstoupit v platnost. Prezident ma pravo zdkon odmitnout, pokud by byl

v rozporu s ustavou*®,

Spravu dani provadi Spolkovy ttad pro dané¢ ve spolupraci s finan¢nimi afady jednotlivych

spolkovych zemi.

4 NEMECKY SPOLKOVY SNEM (DEUTSCHER BUNDESTAG). Schvalovani legislativy v Bundesratu.
Dostupné z: https://www.bundestag.de/en/parliament/function/legislation/14legrat-245876.
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4.3.1. Charakteristika dané z prijmu fyzickych osob v Némecku

Dan z piijmi fyzickych osob je progresivni a sazby se pohybuji mezi 0 % a 45 % v zavislosti

na vy$i ptijmu (viz Tabulka 4).

Tabulka 4 Sazba dané z pifjmu v zavislosti na pi{jmu v Némecku*’

Ptijem jednotlivce za rok (EUR) Danova sazba (%)
0-10632 0

10 633 — 61 971 14-42

61972 —277 825 42
277 826 a vice 45

Po piekroceni daitlového minima (10 632 EUR pro jednotlivce) za¢ina daiiova sazba na 14 %.
S rostoucim pfijmem se danova sazba plynule zvySuje az na 42 %, které se dosédhne pii ptijmu
61 971 EUR pro jednotlivce. Pro nadmérné piijmy nad 277 826 EUR je konstantni zvySena
sazba 45 %.

Druha sazba dané (14-42 %) v Némecku je uvedena jako rozmezi, protoze némecky danovy
systém pouziva plynulou progresi. To znamena, Ze daiiova sazba neroste skokove, ale postupné

se zvySuje v zavislosti na piijmu*®.

Krom¢ zdkladni dané se k danové povinnosti pripocitdva solidarni ptirdzka ve vysi 5,5 %,
ale pouze u osob s vys$§imi piijmy, které maji rocni daflovou povinnost z pfijml vyssi nez

33912 EUR.

47 BUNDESMINISTERIUM DER FINANZEN (2025). Einkommensteuer in Deutschland. [online]. Dostupné z:
https://www.bundesfinanzministerium.de.

a8 DEUTSCHER BUNDESTAG. STEUERPROGRESSION M DEUTSCHEN
EINKOMMENSTEUERSYSTEM. Dostupné z:
https://www.bundestag.de/resource/blob/1890/4b6e9b5cS5a3f6b2a7c7a8a8b8a8a8a8a/Steuerprogression-data.pdf.
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Cirkevni dann v Némecku je dobrovolna v tom smyslu, Ze ji plati pouze ¢lenové oficidlné
uznanych cirkvi (napf. katolické nebo evangelické). Pokud se Cloveék rozhodne z cirkve
vystoupit, piestdva tuto dai platit. Sazba této dan€ je 8 % v Bavorsku a Badensko-

Wiirttembersku a 9 % v ostatni spolkové zemé&?®.

V Némecku se pfijmy z kapitdlovych investic u fyzickych osob rezidentil dani sraZkovou dani
z kapitalovych vynosii, jejiz zakladni sazba ¢ini 25 %. Pro osoby s vys$$imi ptijmy (viz vyse)
je potieba pocitat s pfiplatky pro solidarni pfirdzku a pro osoby, které jsou ¢lenem cirkve,
se pricita cirkevni dan. Kazdy rezident méd nezdanitelny limit 1 000 EUR ro¢né na vSechny

kapitalové ptijmy dohromady, do této ¢astky tedy ptijmy danit nemusi.
4.3.2. Danova podpora investi¢nich nastroji v Némecku

Némecko, jako jedna z nejvétSich ekonomik v Evrop€, ma dobie rozvinuty danovy systém,
ktery zahrnuje dafiovou podporu produktii spofeni na stafi, obdobné jako v Ceské republice.

Nabizi dva hlavni produkty pro dlouhodobé spofeni na diichod — Riester-Rente a Riirup-Rente.
Riester-Rente

Jedna se o individuélni dichodovy produkt, ktery byl zaveden v roce 2002 za ucelem podpory
soukromého spotfeni na dichod. Tento produkt je uren pro osoby, které jsou ucastniky
vefejného penzijniho systému v Némecku, pfedev§im zaméstnance. Riester-Rente mize byt
uzavien ve formé Zivotni pojiSténi, penzijniho fondu nebo individudlnim investicnim
nastrojem. Rocni pfispévky do Riester-Rente mohou byt odpocitatelné od zdkladu dané.
Maximalni ro¢ni odpocet ¢ini 2 100 EUR na osobu jako jednotlivce. Pfispévky, které jsou
vyuzivany na Riester-Rente, jsou v dobé spofeni osvobozeny od dan¢ z ptijmu. Pii vyplaceni
penzijniho kapitalu ve formé¢ jednordzového vybéru nebo jako pravidelny dichod jsou vybéry
zdanény podle standardni danové sazby, ktera zavisi na vysi vybraného diichodu. Vybéry jsou

povazovany za ptijem, ktery je zdanén jako b&Zny piijem ze zavislé ¢innosti fyzické osoby’.

4 BUNDESMINISTERIUM DER FINANZEN (2025). Einkommensteuer in Deutschland: Solidarzuschlag und
Kirchensteuer. [online]. Dostupné z: https://www.bundesfinanzministerium.de.

S0 DEUTSCHE RENTENVERSICHERUNG. Riester-Rente — private Altersvorsorge mit staatlicher Forderung.
Dostupné z: https://riester.deutsche-rentenversicherung.de/.
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Rirup-Rente

Je rovnéz dichodovy produkt zaméteny na soukromé spoifeni na dichod, ale na rozdil
od Riester-Rente je uréen piedevsim pro osoby samostatné vydéle¢né &inné (OSVC) nebo
osoby s vysokymi piijmy, které nechtéji vyuzivat dichodovy produkt Riester-Rente. Produkt
muze byt opét uzavien jako pojisténi, penzijni fond nebo investi¢ni nastroj. Pro rok 2024 ¢ini
maximalni ¢astka 27 566 EUR pro jednotlivce, kterou lze zapoditat pro dafiové ucely>!. Tato
castka vychazi z maximalniho ptispévku do diichodového pojisténi v Némecku a je kazdoro¢né
upravovana. Prispévky jsou plné danové odpocitatelné od zdkladu dané, to znamena,
ze l1ze odecist 100 % zaplacenych pfispévkll az do uvedeného limitu. Na rozdil od Riester-
Rente, kde jsou vybéry zdanény jako bézny piijem, u Riirup-Rente je zdanéni vybéri

specifické?:

o wplata ve formé diichodu: pti vyplaté¢ dichodu je zdanén pouze vynos z naspoiené
castky, nikoliv cely kapital véetné vkladu, vynosy jsou zdanény jako piijem ze zavislé
¢innosti fyzické osoby;

e wplata jako jednordazovy vyber: pokud si uastnik vybere celkovou castku najednou

(pfedcasny vybeér), je cely vybér zdanén jako ptijem ze zavislé ¢innosti fyzické osoby.

Sl DEUTSCHE RENTENVERSICHERUNG. RURUP-RENTE - PRIVATE ALTERSVORSORGE MIT
STAATLICHER FORDERUNG. Dostupné Z: https://www.deutsche-
rentenversicherung.de/DRV/DE/Rente/Allgemeine-Informationen/Wissenswertes-zur-

Rente/Ruerup Rente/ruerup rente node.html.

52 BUNDESMINISTERIUM DER FINANZEN (2025). Riester-Rente und Riirup-Rente in Deutschland. [online].
Dostupné z: https://www.bundesfinanzministerium.de.

52



4.4.Singapur

Singapur je méstsky stat v jihovychodni Asii s rozlohou 728,6 km? a populaci pfiblizné
5,7 milionu obyvatel. Je vyznamnym finan¢nim centrem s vysoce rozvinutou ekonomikou
a stabilnim politickym prostfedim. Ménou je singapursky dolar (SGD). Pravni systém
Singapuru vychézi z anglického common law a jeho danova legislativa je upravena zdkonem

Income Tax Act jiz z roku 1947.

Hlavnim zakonoddrnym organem v Singapuru je Parlament, ktery je jednokomorovy
a schvaluje nové zakony, véetné danovych ptedpist. Po schvaleni zdkona v Parlamentu musi
zakon podepsat Singapursky prezident, aby mohl vstoupit v platnost. Prezident ma pravo zakon

odmitnout, pokud by byl v rozporu s tstavou*.

Spravu dani provadi Inland Revenue Authority of Singapore (IRAS), tedy hlavni danovy trad,

ktery obstarava vybér dani, provadi danové kontroly a zajistuje dodrzovani danovych predpist.
4.4.1. Charakteristika dané z prijmu fyzickych osob v Singapuru

V Singapuru je dan z piijma fyzickych osob progresivni, s rostoucimi sazbami v zavislosti

na vysi ptijmu. Zakladni sazba zacind na 0 % a postupné stoupd az na 22 % pro nejvyssi

piijmové pasmo (viz Tabulka 5). Pfedmétem dané jsou pfijmy ze zaméstnani, podnikani

a investic pochézejicich ze singapurskych zdrojt.

53 PARLAMENT SINGAPURU. Funkce Parlamentu. Dostupné z: https://www.parliament.gov.sg/about-
us/parliament-information/functions.
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Tabulka 5 Sazba dané z pi{jmu v zavislosti na ptijmu v Singapuru®*

Roc¢ni zdanitelny piijem (SGD) Sazba dan¢ (%)
0-20000 0
20 001 —30 000 2
30 001 —40 000 3,5
40 001 — 80 000 7
80 001 — 120 000 11,5
120 001 — 160 000 15
160 001 - 200 000 18
200 001 — 240 000 19
240 001 — 280 000 19,5
280 001 — 320 000 20
Nad 320 001 22

Piijmy ze zavislé Cinnosti podléhaji mésicnimu zapoctu dané. Zaméstnavatelé jsou povinni
odvadét dan pfimo z hrubé mzdy zaméstnanct a prevadét ji na danové urady. Roc¢ni danové

pfiznani je povinné pouze pro osoby s dodateénymi piijmy>>.

V Singapuru neexistuje dai z kapitalovych ziskt, to znamena, ze pfijmy z investi¢nich nastroji

pro fyzické osoby rezidenty jsou od dan€ osvobozeny. Dividendy vyplacené singapurskymi

5% INLAND REVENUE AUTHORITY OF SINGAPORE (2025). Personal Income Tax Rates in Singapore.
[online]. Dostupné z: https://www.iras.gov.sg.

55 INLAND REVENUE AUTHORITY OF SINGAPORE (IRAS). Taxable & Non-Taxable Income. Dostupné z:
https://www.iras.gov.sg/taxes/corporate-income-tax/income-deductions-for-companies/taxable-non-taxable-
income.
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spole¢nostmi jsou taktéZ osvobozeny od dané pro rezidenty fyzické osoby. Uroky z bankovnich

vkladii a dalSich finan¢nich nastroji rovnéz nepodléhaji dani.
4.4.2. Danova podpora investi¢nich nastroji v Singapuru

Kromé zékladniho systému spofeni na stéii, kterym je povinny statni penzijni fond pro vSechny
pracovniky v Singapuru, existuje dobrovolny penzijni produkt Supplementary Retirement
Scheme (dale jen SRS), ktery umoziuje Singapuréaniim a cizinclim spofit na stafi mimo
zakladni statni penzijni systém, a pfitom vyuzivat daniovych vyhod. Tento systém podporuje

dlouhodobé spofeni na diichod s cilem zvysit finanéni zabezpedeni jednotlivet v diichodu®.

Moznosti investovani vramci SRS jsou formou podilovych fondd, dluhopisi,
ETF i do jednotlivych akciovych titulti. Pfispévky do SRS jsou odpocitatelné od zékladu dan¢
az do vyse limitu 15 300 SGD pro jednotlivce v roce 2024.

Po dosazeni v€ku 62 let nebo po minimalné 10 letech Gcasti v SRS, mohou jednotlivci zacit

vybirat prostiedky. Vybéry jsou zdanény nasledovné>’:

e wbhery z SRS po dosazeni 62 let nebo po 10 letech ucasti: tyto vybéry jsou zdanény
pouze ve vysi 50 % vybiranych penéznich prostfedkil jako pfijem ze zavislé €innosti

fyzické osoby napt. 100 000 SGD, zdanitelnd ¢astka bude pouze 50 000 SGD;

o vybéry pred dosazenim 62 let nebo pred 10 lety ucasti: tyto vybery bude tieba uhradit
dodate¢nou dan ve vysi 5 % z ¢astky vybéru a nasledné jsou zdanény pouze ve vysi

50 % vybiranych penéznich prostfedki jako pfijem ze zavislé ¢innosti fyzické osoby??.

S MONETARY AUTHORITY OF SINGAPORE (2025). Supplementary Retirement Scheme (SRS) in Singapore.
[online]. Dostupné z: https://www.mas.gov.sg.

57 Tamtéz.

58 INLAND REVENUE AUTHORITY OF SINGAPORE (IRAS). Tax on SRS withdrawals. Dostupné z:
https://www.iras.gov.sg/taxes/individual-income-tax/basics-of-individual-income-tax/special-tax-schemes/tax-
on-srs-withdrawals.

55



4.5.Analyza pripadové studie

Zamé&fime se na praktickou aplikaci dafiové Gipravy vybranych investi¢nich nastrojii v Ceské
republice prostiednictvim piipadové studie modelového danového poplatnika — fyzické osoby
s daiovou rezidenci v CR. Cilem je ilustrovat, jak je zdanén pfijem z investi¢nich nastroji
v Ceské republice v situaci, kdy investor drzi aktiva v riznych jurisdikcich, konkrétng

ve statech, které byly zvoleny pro komparaci — Némecko, Spojené staty americké a Singapur.

Ptipadova studie bude zahrnovat rizné typy piijma z investi¢nich nastrojii. U kazdého druhu
pfijmu bude zohlednéno, zda pochdzi z domaciho nebo zahranicniho zdroje, nésledné bude
aplikovana prislusna ¢eskd danova legislativa, v¢etné pravidel o zahrnuti pfijmt do zakladu
dané, moznosti osvobozeni, limitl pro osvobozeni, zapoc¢teni dané zaplacené v zahranici a slev

na poplatnika.

Cilem této Casti prace je nejen znazornit praktické dopady Ceské danové upravy na fyzickou
osobu investujici globalng, které mohou pii investovani do zahrani¢nich instrumentt pro ¢eské
rezidenty vzniknout. Tato kapitola slouzi jako podklad pro nasledné shrnuti a formulaci zavért,
které vychazeji z redlného danového zatizeni modelového investora. Pro zjednoduseni

se budeme zamétovat na dan z pfijmu a ptijem ze zahranici bude uvadén v ¢eskych korunéch.

56



Pripadova studie: Prijem fyvzické osoby s rezidenci v CR z investic ze zkoumanvch statu

Scénéai: Investorem je fyzickd osoba s dafovou rezidenci v CR s vyZzivovanou manZelkou
a 2 détmi. Byl cely rok zamé&stnan u spole¢nosti se sidlem v CR, u které nepodepsal prohlaseni
poplatnika dan¢ z piijmi fyzickych osob ze zavislé Cinnosti. Jako spole¢nik ve spole€nosti, ve
které pracuje, dostal odménu za vykon funkce. Déale m¢l piijmy z kapitdlového majetku
a kapitalové zisky z CR i ze zahrani¢i. Prodal sviij byt, ve kterém méla rodina trvalé bydlisté a
prest¢hoval se do nového rodinného domu, ktery poftidil na hypotéku se splatkou 30 000 K¢
mésicné, kterou platil 10 mésicii v roce (uroky tvofili 200 000 K¢). Posila si piispévek na
produkt spofeni na stari, podpofil politickou stranu a ptispél dobro¢inné organizaci. Jednotlivé

piijmy jsou rozepsany nize.

Pfijem ze zavislé ¢innosti:
o meésicni mzda: 100 000 K¢ (hruby ptijem)
zaméstnavatel za FO uhradil zalohu na dan z piijmu ve vysi 180 000 K¢;

e odmeéna za vykon funkce: 500 000 K¢&.

Piijmy z kapitalového majetku:

e dividendy z akcii obchodované na prazské burze: 200 000 K¢;
e dividendy z akcii obchodované na singapurské burze: 100 000 K¢;
® vnos kuponu némeckého korporatniho dluhopisu: 100 000 K¢;

e urok na sporicim uctu: 50 000 K¢.
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Ostatni pi{jmy:

e prodej nemovitosti, ve které zil a viastnil ji 4 roky: 10 000 000 K¢
(pofizovaci cena: 6 000 000 K¢);

kapitalovy prijem z prodeje ceskych akcii, které viastnil 2 roky: 2 500 000 K¢
(pofizovaci cena: 1 000 000 K¢);

kapitalovy prijem z prodeje americkych akcii, které viastnil rok: 1 000 000 K¢
(potizovaci cena: 300 000 K¢);

kapitalovy prijem z prodeje amerického ETF, které viastnil 5 let: 500 000 K¢
(potizovaci cena: 200 000 K¢);

kapitdlova ztrata z prodeje nemeckych akcii, které viastnil 4 roky: 350 000 K¢

(potizovaci cena: 500 000 K¢).

Prispévky:

o prispevek fyzické osoby do doplitkového penzijniho sporeni 3000 K¢ mésicne;
e prispévek politické strané pred volbami ve vysi 10 000 K¢;

e prispévek dobrocinné organizaci ve vysi 20 000 K¢.
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Zdanéni jednotlivvch prijmu

Celkovy pfijem ze zavislé ¢innosti § 6:

rocni soucet mzdy: 1 200 000 K¢

Vstupuje cely do zakladu dané (viz Tabulka 6), zaméstnavatel za FO odvedl 180 000 K¢

zalohu na dan z pf{jmu, tudiz ji uvede do pfiznani a tato vySe bude pfiznana jako jiz

uhrazena dan podle § 36 ZDP;

odmeéna za vykon funkce: 500 000 K¢

Pokud je podil vyplacen fyzické osobé€, podléhd rozdélovany zisk srdzkové dani ve vysi

15 %, kterou je tieba srazit pii jeho vyplaté. Tim je danova povinnost vyfizena a pifijem

zpodilu na zisku se jiz neuvadi v dafovém piiznani

§ 36 odst. 2 pism. a) ZDP.

fyzické osoby

Tabulka 6 Vypocet dil¢iho zdkladu dan¢€ z piijmu fyzickych osob ze zavislé ¢innosti
(§ 6 zakona)

podle

radek poplatnik
31 Uhrn pijma od viech zaméstnavatel 1200 000
34 Dil¢i zaklad dané podle § 6 zdkona (f. 31 — 1. 33) 1200 000

Celkovy piijem z kapitalového majetku § 8:

dividendy z akcii obchodované na prazské burze: 200 000 K¢

Podle § 36 odst. 2 pism. a) ZDP jsou pifijmy z podili na zisku (dividendy) vyplacené

fyzickym osobam, které jsou rezidenty Ceské republiky, zdanény srazkovou dani ve vysi

15 %. Tato sazba se vztahuje na piijmy z dividend, které jsou vyplaceny z cennych papirQ

obchodovanych na ¢eské burze. Tento piijem jiz poplatnik neuvadi do dafiového ptiznani,

protoze povinnost odvést dait ma spolecnost, ktera dividendu vyplatila;
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o dividendy z akcii obchodované na singapurské burze: 100 000 K¢

Podle SZDZ mezi CR a Singapurem plati Clanek 10. Dividendy, které budou vyplaceny
rezidentovi smluvniho statu, budou podléhat dani v zemi ptivodu (Singapur) ve vysi 15 %,
pokud piijemce dividendy nevlastni alesponn 10 % akcii spole¢nosti, z niz dividenda
pochazi, poté by byla sazba niz§i. V CR musi rezident CR tento pifjem uvést ve svém
danovém pftiznani (viz Tabulka 7) a mlze vyuzit metody zapoctu za zaplacenou dan

v Singapuru;
® vynos kuponu nemeckého korpordatniho dluhopisu: 100 000 K¢

Podle SZDZ mezi CR a Némeckem plati Clanek 11. Vynosy kupénu dluhopisu, pokud
piijemce je rezidentem druhého statu (CR), dai v zemi ptivodu (Némecko) nebude vyssi
nez 15 % z hrubé vyse uroki. V CR musi rezident CR tento piijem uvést ve svém datiovém

pfiznani (viz Tabulka 7) a miize vyuzit metody zapoctu za zaplacenou dan v Némecku;
e urok na sporicim uctu: 50 000 K¢

Ptijmy podle odstavce 1 podl€haji dani z piijmu fyzickych osob podle § 36, s tim, ze banka
nebo jiny platce dané provede srazkovou dan pii vyplaté troku ve vysi 15 %. Platce dané
odvede srazkovou dan jiz pii vyplaceni uroku, to znamend, Ze poplatnik tento urok

v dantovém pfizndni neuvadi.

Tabulka 7 Dil¢i zéklady dan€ z piijmu fyzickych osob podle § 6, § 7, § 8, § 9 a § 10 zakona,
zaklad dan¢ a ztrata

radek poplatnik
36 Dil¢i zaklad dané ze zavislé Cinnosti podle § 6 zakona (t. 34) 1 200 000
38 Dil¢i zéklad dané ze zavislé Cinnosti podle § 8 zdkona 200 000

40 Dil¢i zéklad dané z ostatnich ptfijmi podle § 10 zdkona (. 1 050 000

209 prilohy ¢. 2 DAP)

41 Uhrn fadka (. 37 + £ 38 + . 39 + . 40) 1 250 000
42 Zaklad dan¢ (36 + kladna hodnota z 1. 41) 2 450 000
45 Zaklad dan¢€ po odecteni ztraty (f. 42 — 1. 44) 2450 000
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Celkovy piijem z ostatnich piijma § 10:

e prodej nemovitosti, ve které zil a viastnil ji 4 roky: 10 000 000 K¢
(potizovaci cena: 6 000 000 K<)

Dle ustanoveni §4 odst. 1 pism. a) ZDP Ize po uplynuti 2 let od chvile, kdy prokazatelné
poplatnik vyuziva bydlisté, osvobodit pifijem z projede nemovitosti za predpokladu,
ze poplatnik finan¢ni prostfedky pouzije pro uspokojeni vlastni bytové potieby. Tento
zam¢r musi prokdzat pfislusSnému finanénimu Gfadu do konce zdanovaciho obdobi

bezprostfedné nasledujici po zdafiovacim obdobi, ve kterém prostfedky poplatnik ziskal;

e kapitalovy prijem z prodeje ceskych akcii, které viastnil 2 roky: 2 500 000 K¢
(pofizovaci cena: 1 000 000 K¢)

Dle § 10 odst. 1 pism. b) konkrétné¢ ptijem z ptevodu (prodeje) cennych papirtt bude
vstupovat ¢astka 1 500 000 K& (ponizend o potfizovaci cenu) do zékladu dané z piijmu

(viz Tabulka 8);

e kapitdlovy prijem z prodeje americkych akcii, které viastnil rok: 1 000 000 K¢
(potizovaci cena: 300 000 K¢)

Dle § 10 odst. 1 pism. b) konkrétné ptijem z prevodu (prodeje) cennych papirti bude
vstupovat ¢astka 700 000 K¢ (poniZena o pofizovaci cenu) do zdkladu dané z pfijmu (viz

Tabulka 8);

e kapitalovy prijem z prodeje amerického ETF, které viastnil 5 let: 500 000 K¢
(potizovaci cena: 200 000 K<)

Dle § 10 odst. 1 pism. u) konkrétné¢ ptijem z ptevodu (prodeje) cennych papirtt bude

osvobozen, pokud je cenny papir vlastnén 3 roky a déle. Poplatnik pfijem neuvadi do

danového ptiznéni;

e kapitdlovy prijem z prodeje nemeckych akcii, které viastnil 4 roky: 350 000 K¢
(potizovaci cena: 500 000 K<)

Podle § 10 odst. 6 pfijem z kapitdlového majetku, rozuméjme 1 ztrata, lze zapocist mezi
jednotlivymi druhy ostatnich pfijmt (viz Tabulka 9), a to ve vysi 150 000 K¢ (ponizenou o

pofizovaci cenu).
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Tabulka 8 Vypocet dil¢iho zdkladu dané (§ 10 zdkona)

fadek | Druh pfijma podle § 10 odst. 1 | pfijmy vydaje rozdil
zakona

1 akcie 3 850 000 2 800 000 1 050 000

Uhrn kladnych rozdil jednotlivych | 3 850 000 2 800 000 1 050 000

druhti ptijmi

Tabulka 9 Vypocet dil¢iho zdkladu dané z ostatnich piijmu (§ 10 zdkona)

radek poplatnik
207 Ptijmy podle § 10 zédkona 3 850 000
208 Vydaje podle § 10 zakona (maximalné do vyse piijmui) 2 800 000

209 Dil¢i zaklad dané ptipadajici na ostatni piijmy podle § 10 1 050 000
zakona (f. 207 — 1. 208)

Nezdanitelné ¢asti zdkladu dané a odcitatelné polozky:
o uroky z hypotecniho uveru: 200 000 K¢

Sleva na dani za troky z Givéru na bydleni se uplatiiuje v danovém pfiznani v oddilu pro
nezdanitelné ¢asti zdkladu dané a tidi se § 15 odst. 3 a 4 zdkona o danich z ptijmt (ZDP).
Na hypotec¢ni Gvéry lze odecist maximalné 150 000 K¢ za rok, tudiz uplatnime maximalni

moznou hranici (viz Tabulka 10);
o prispévek fyzické osoby do doplikového penzijniho sporeni: 36 000 K¢ rocné

Ptispévek fyzické osoby do doplitkového penzijniho spofeni umoziuje snizit zaklad dané
o ¢astku prispévk, které se do téchto produktti vlozi, a to az do vyse 48 000 K¢ ro¢né dle

§ 15 odst. 5 ZDP. Piispévek snizi daiiovy zéklad o 36 000 K¢ (viz Tabulka 10);
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e prispévek politické strané pred volbami ve vysi 10 000 K¢

Od zakladu dané¢ lze odecist hodnotu bezuplatného plnéni poskytnutého mimo jiné
politickym strandm a politickym hnutim, které byly zaregistrovany podle zvlastniho
pravniho piedpisu, a to na jejich ¢innost v souladu se zdkonem podle § 15 odst. 1 ZDP.

Ptispévek snizi danovy zaklad o 10 000 K¢ (viz Tabulka 10);
e prispévek dobrocinné organizaci ve vysi 20 000 K¢

Od zékladu dané 1ze odecist hodnotu bezuplatného plnéni (darti), pokud jejich hodnota
ve zdailovacim obdobi piesdhne 1000 K¢ podle § 15 odst. 1 ZDP a to naptiklad
ve prospéch: pravnické osoby se sidlem na tizemi Ceské republiky, pokud je ziizena
za ucelem podpory védy, vzdélavani, kultury, pozarni ochrany, ochrany zvitat a jejich
zdravi, ekologickych aktivit, humanitarnich cili, charitativni ¢innosti, zdravotnictvi,
sportu, nabozenstvi, socidlnich sluzeb a dalSich vefejné¢ prospéSnych uceli

(viz Tabulka 10).

Tabulka 10 Odcitatelné polozky

radek Pocet | poplatnik

meésicu

§ 15 odst. 1 zdkona (hodnota beziplatného plnéni — 30 000
daru/ dart)

§ 15 odst. 3 a 4 zdkona (odecet urokl) 10 150 000
§ 15a odst. 1 pism. a), b) a c) zédkona (penzijni 36 000

piipojisténi, dopliikové penzijni spofeni a penzijni

pojisténi)

Po uprave odcitatelnych polozek zohlednime nezdanitelné ¢asti zdkladu dané a dan celkem
(viz Tabulka 11).
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Tabulka 11 Nezdanitelné ¢asti zakladu dané a dan celkem

radek poplatnik

54 Uhrn  nezdanitelnych ¢asti zakladu dané a polozek 216 000
odcitatelnych od zékladu dané (¥. 46 + 1. 47 + 1. 48 + + 1. 49
+1. 50 +1. 51 +1 52 ++1. 53)

55 Zaklad dan¢ snizeny o nezdanitelné Casti zdkladu dané a 2 234 000

polozky odcitatelné od zdkladu dané (t. 45 — 1. 54)

56 Zaklad dan¢ zaokrouhleny na cela sta K¢ doli 2234000

57 Daii podle § 16 zédkona 387 195,04

Uplatnéni slev na dani a danového zvyhodnéni:

o sleva na poplatnika: 30 840 K¢
dle § 35ba odst. 1 pism. a) je zadkladni sleva na poplatnika v uvedené vysi
(viz Tabulka 12);

e sleva na vyzivovanou manzelku: 24 840 K¢
podle § 35ba odst. 1 pism. b) je pro cely kalendaini rok stanovena v uvedené vysi
(viz Tabulka 12);

e sleva na vyzivované dite: 37 524 K&
podle § 35¢c ZDP odst.1) ma narok na daiiové zvyhodnéni na vyzivované dité ve vysi
15 204 K¢ pro prvni dit€, 22 320 K¢ pro druhé dité a 27 840 K¢ pro tieti a dalsi déti
(viz Tabulka 12).
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Tabulka 12 Uplatnéni slev na dani a dafiovéa zvyhodnéni

adek | Castka slevy podle § 35ba odst. 1: Pocet | poplatnik
mésicl

64 pism. a) zakona (zakladni sleva na poplatnika) 30 840

65a § 15 odst. 3 a 4 zdkona (odecet urokl) 12 24 840

70 Uhrn slev na dani podle § 35, § 35a, § 35ba § 35ba 55 680
zakona (f. 62 + 62a +t. 63 + 1. 64 + 1. 65a + . 65b
+ 1. 66 +1. 67 +1.68)

71 Daii po uplatnéni slev podle § 35, § 35a, § 35ba § 301 516
35ba zdkona (. 60 —t. 70)

72 Daiové zvyhodnéni na vyzivované dité 37 524

73 Sleva na dani (¢astka z f. 72, uplatnénd maximalné 37 524
do vySe dan€¢ nat. 71)

74 Dan po uplatnéni slevy podle § 35¢ zikona 263 992
(f. 71 -1.73)

77 Daii celkem po tpravé o danovy bonus (. 75 — 1. 263 992

76), pokud je na fadku zaporné ¢islo uved’te nulu
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Ptijmy ze zdrojli v zahrani¢i — metoda zépoctu dané zaplacené v zahranici:

prijem dividendy z akcii obchodované na singapurské burze: 100 000 K¢

Dle Clanku 10 SZDZ mezi Ceskou republikou a Singapurem se daii zaplacena
v Singapuru ve vysi 15 000 K& pIné zapoéte a v CR se dafi s pfijmu jiZ neplati. P¥ijem
je potieba uvést v §8 a nasledné pouzit metodu zapoctu a uplatnit si uhrazenou dan
v zahrani¢i v ptiloze ¢.3 (viz Tabulka 13);

vynos kuponu nemeckeho korporatniho dluhopisu: 100 000 K¢

Podle Clanku 11 SZDZ mezi Ceskou republikou a Némeckem se daii zaplacena
v Singapuru ve vysi 15 000 K& plné zapoéte a v CR se dai s pifjmu jiz neplati. P¥jem
je potieba uvést v §8 a nasledné pouZzit metodu zapoctu a uplatnit si uhrazenou dan

v zahranic¢i v pfiloze ¢.3(viz Tabulka 14).

Tabulka 13 Piijmy ze zdroji v zahrani¢i — kod statu: SG

radek poplatnik

321 Piijmy ze zdroji v zahranici, u nichz se pouZije metoda 100 000
zapoctu

323 Dan zaplacenda v zahranici 15 000

324 Koeficient zapoctu (f. 321 —1. 322) déleno (. 42 nebo t. 313), 4,08
vysledek vynasobte 100

325 Z castky dané zaplacené v zahranici 1ze maximalné zapocitat 15 797,56
[(f. 57 nebo t. 316) nasobeno t. 324, déleno 100]

326 Dan uznana k zapoctu (f. 323 maximaln¢ vSak do vySet. 325) 15 000
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Tabulka 14 Piijmy ze zdroji v zahrani¢i — kod statu: DE

radek poplatnik

321 Ptijmy ze zdroji v zahraniCi, u nichz se pouZije metoda 100 000
zapoctu

323 Daii zaplacend v zahranici 15 000

324 Koeficient zapoctu (i. 321 —t. 322) déleno (f. 42 nebo 1. 313), 4,08
vysledek vynasobte 100

325 Z ¢astky dané zaplacené v zahrani¢i lze maximaln¢ zapocitat 15 797,56
[(f. 57 nebo t. 316) nasobeno t. 324, déleno 100]

326 Dan uznana k zapoctu (f. 323 maximalné vSak do vyse t. 325) 15 000

330 Vypoctend Castka {(f. 57 nebo . 316) — 1. 328} 357 195,04

Celkova dan z Tabulky 15 po zaokrouhleni na celé koruny ¢ini 357 196 K¢. Zaroven byla
odvedena dan na zalohach ve vysi 180 000 K¢ a zbyva doplatit 83 992 K¢ (viz Tabulka 16).

Tabulka 15 Dan celkem, ztrata

radek poplatnik

58 Daii podle § 16 zékona (. 57) nebo Castka z t. 330 pftilohy ¢. 357 195,04
3 DAP

60 Dan zaokrouhlend na celé K¢ nahoru 357 196
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Tabulka 16 Placeni dané

radek poplatnik

84 Uhrn srazenych zaloh na dan z pi{jmu ze zavislé ¢innosti (po 180 000
slevach na dani)

91 Zbyva doplatit (t. 77 —t. 77a—1. 84 —1. 85 — 1. 86 — 1. 87 — 1. 83 992

87a—1. 88 + 1. 89 — 1. 90) : (+) zbyva doplatit, () zaplaceno

vice
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Posouzeni vypoctu dané

Tato piipadova studie hodnoti dafiovou situaci fyzické osoby danového rezidenta Ceské
republiky, ktery ma rGzné typy piijmi z tuzemska i zahrani¢i. Posuzovéany jsou piijmy
ze zavislé ¢innosti, kapitalového majetku, ostatnich pfijmia dle § 10 ZDP. Danova povinnost
je stanovena v souladu s ¢eskym zdkonem o danich z pfijmt (ZDP) a ptislusnymi smlouvami

o zamezeni dvojiho zdanéni (SZDZ).

Ptijem ze zavislé ¢innosti ¢inil za cely kalendarni rok 1 200 000 K¢, ke kterému zamé&stnavatel
odvedl zalohu na daii ve vy§i 180 000 K¢&. Castka 1200 000 K¢ vstoupila do zékladu dang
a nasledné byla o vysi zalohy ponizena. Dale dostala fyzickd osoba odménu za funkci ve vysi
500 000 K¢, kterd byla zdanéna srazkovou dani 15 % u zdroje a nevstupuje do zakladu dang,

ani neni uvedena v danovém ptiznani.

Ptijem z kapitdlového majetku byl ve vysi 200 000 K¢ a konkrétné ptijem z kupénu némeckého
dluhopisu ve vysi 100 000 K¢ a ptijem dividendy spole¢nosti obchodované na singapurské
burze taktéz ve vysi 100 000 K¢. Tyto ptijmy jsou uvedeny v §8 ptijmy z kapitdlového majetku
a uhrazena dafi v zahrani¢i je metodou zapoétu zapoétena proti diléimu zékladu dané v Ceské
republice v pfiloze ¢.3. Piijem z dividendy z akcii obchodovanych na ¢eské burze se neuvadi
do danového ptiznani, protoze dividenda podléha srazkové dani u akciové spole€nosti, pfijemce
Jjiz ptijem neuvadi do danového ptiznani. Pfijem ze spoficiho Gctu je zdanén srazkovou dani
ve vy$i 15 % bankou a do pfiznéni se taktéz neuvadi.

Kapitalovy zisk z prodeje ceskych akcii dle §10 ve vysi 1 500 000 K¢ vstoupil do dil¢iho
zakladu dang, stejné tak kapitalovy zisk z prodeje americkych akcii ve vysi 700 000 K¢&. Dale
kapitdlovy zisk zprodeje americk¢ého ETF, které vlastnil 5 let, ve vysi 300 000 K¢&
je osvobozeny piijem, protoze splnil Casovy test pro cenné papiry. Kapitdlova ztrata z prodeje
némeckych akcii ve vysi 150 000 K¢ byla pouzita pro snizeni dilciho zakladu dané (piijem
350 000 K¢ a néklady ve vysi 500 000 K¢). Nakonec prodej nemovitosti byl osvobozen, kvuli
naplnéni vlastni bytové potieby a zaroven splnéni 2letého casového testu na uzivani nemovitosti

k uspokojeni vlastni bytové potieby.
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Daéle byli zohlednény nezdanitelné ¢asti zdkladu dané, odcitatelné polozky a slevy na dani.
Konkrétn¢ odecet uroku z hypote¢niho uvéru pro splatku nemovitosti, ktera slouzi k uspokojeni
vlastni bytové potifeby v maximdlni mozné vysi 150 000 K¢ za rok. Hodnota bezuplatného
plnéni v podobé piispévku dobrocinné organizaci a politické stran¢ souhrnné ve vysi 30 000 K¢
a ptispévek na doplitkové penzijni spofeni ve vysi 36 000 K¢ za rok byli pouZity pro snizeni
zakladu dané. Slevy na dani v podobé: slevy na poplatnika ve vysi 30 840 K¢, slevy
na vyzivovanou manzelku ve vysi 24 840 K¢ a slevy na vyzivované déti ve vysi 37 524 K¢ byly

taktéz pouzity pro snizeni daitového zakladu.

Celkova dan z piijmu Cini 357 196 K¢ po zapocteni vSech nezdanitelnych casti zakladu dang,

odcitatelnych polozek, slev na dani a dani zaplacené v zahrani¢i.
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5. SHRNUTI ZISKANYCH POZNATKU

V kapitole budou shrnuty zavéry a ziskané poznatky, které byly identifikovany v prabéhu
vyzkumu v rdmci diplomové prace. Budou popsana teoreticka vychodiska, porovnano zdanéni
investi¢nich nastrojii v Ceské republice a ve vybranych statech, uvedeny praktické disledky
pro investory, vliv na ekonomiku a finan¢ni trhy, dopad na ¢esky kapitalovy trh a formulovéana

moznd doporuceni pro politiku zdanéni a budouci sméfovani.
5.1.Shrnuti teoretickych vychodisek

Investi¢ni nastroje jsou zakladnimi prvky finan¢niho trhu, do kterych investofi alokuji své
kapitalové prostiedky. Tyto néstroje mohou mit rizné formy, jako jsou akcie, dluhopisy,
podilové listy nebo komoditni kontrakty. Teoreticky jsou investicni nastroje rozdélovany
na akcie, které predstavuji podil na vlastnictvi spolecnosti a dévaji pravo na podil na zisku
v podobé dividendy. Dluhopisy, které predstavuji pij¢ku poskytnutou emitentovi, za kterou
investor oc¢ekava pravidelny trok a zpétné splaceni jistiny, podilové listy a jiné kolektivni
investi¢ni nastroje, které umoziuji individudlnim investorim investovat do portfolia riiznych
aktiv spravovanych odborniky, a komodity a derivaty, které jsou ndstroji pro spekulaci
a zajisténi proti riziku.

Financ¢ni trhy, kde se tyto nastroje obchoduji, jsou komplexnimi systémy, které umoziuji
alokaci kapitalu a vytvareni hodnoty pro jednotlivce, firmy i vlady. Tyto trhy jsou rovnéz
ovlivnény Sirokym spektrem faktort, jako jsou makroekonomické ukazatele, politicka stabilita
a regulacni ramce, coz je klicové pro pochopeni, jakym zplisobem je tfeba pfistupovat k jejich

zdanéni.

Zdanéni investicnich nastroji pfedstavuje oblast, ktera je ovlivnéna jak makroekonomickymi
faktory, tak 1 specifickymi dafiovymi politikami jednotlivych stath. V ramci této prace
je kladeno diiraz na specifika zdanéni piijmi z investi¢nich néstroja. Teoretické ptistupy
k zdanéni investicnich nastrojii poskytuji dilezit¢ voditko pro formulovani doporuceni

na zlepSeni daitového rdmce v CR a porovnani s danovymi systémy jinych stati.
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5.2.Zdanéni investi¢nich nastroju

Na zakladé provedené analyzy zdanéni investi¢nich nastrojii ve vybranych stitech: Ceské
republice, Némecku, Spojenych statech americkych a Singapuru, byly identifikovany poznatky
reflektujici rozdilné pfistupy jednotlivych danovych systémi. Vysledky poukazuji
na specifické pravni Gpravy a jejich vliv na chovani investori a celkovou konkurenceschopnost

narodnich financ¢nich trhi.
5.2.1. Zdanéni investi¢nich nastroji v Ceské republice

V Ceské republice jsou investi¢ni nastroje zdanény na zakladé zakona &. 586/1992 Sb., o danich

z ptijma (ZDP), ktery vymezuje pravidla pro zdanéni.

Ptijmy z kapitalového majetku, které jsou definované §8, pochazejici z tuzemska jsou pro
rezidenta CR zdanény srazkovou dani ve vy3i 15 % a do dafiového pfiznani se jiz neuvadgji.
Ptijmy z kapitalového majetku pochéazeji ze zahranici naopak musi byt uvedeny do danového
pfiznani a vstupuji do dilciho zakladu dané §8. Dale je potieba pfijem ze zahranici uvést
v piiloze ¢.3. Pokud ma CR s danym statem SZDZ, mize si zapo&itat dant uhrazenou v zahranici
a ponizit si vyslednou dafiovou povinnost v CR. Piijmy podle §8 z tuzemska pro nerezidenty
CR budou zdanény srazkovou dani ve vysi 15 %, zaroven neni povinnost podat dafiové p¥iznani.
Pro piijmy tohoto typu ze zahrani¢i pro nerezidenty CR se neuplatiiuje srazkové daii a subjekt

ma danove povinnosti dle svého domicilu, taktéZ nemé povinnost podavat danové pfiznani.

Ostatni piijmy, které jsou vyjmenované v §10, jsou pro rezidenty CR zdanitelnym piijmem
a vstupuji do zékladu danég. Z investi¢nich nastrojii sem patii kapitalové zisky z prodej cennych
papird, komodit nebo nemovitosti. Pro ostatni pfijmy existuji v zdkoné¢ §4 osvobozeni.
Pro investi¢ni nastroje typicky Casovy test (v ptipad¢, Ze investor drzi cenné papiry déle nez
3 roky) a hodnotovy test (pfijem z cennych papirii neptesahne za zdanovaci obdobi vice nez
100 000 K¢), které maji horni limit pro osvobozeni do vyse 40 000 000 K¢ ve zdanovacim
obdobi.

Daii z ptijmu fyzickych osob v CR ma zékladni sazbu 15 %. V ptipadé vyssiho zakladu dané

nad 36nasebek primérné mzdy, bude dan nad tento limit 23 %.
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5.2.2. Zdanéni investi¢nich nastroji ve vybranych statech

V USA je zdanéni investi¢nich nastroji zaloZzeno na typu piijmu. V USA existuji dva hlavni
typy kapitalovych zisk: kratkodobé (drZzené méné nez rok) a dlouhodobé (drzené vice nez rok).
Kratkodobé kapitalové zisky jsou zdanény podle sazeb dan¢ z piijmu federalni dané
(progresivni zdanéni 0-37 %), zatimco dlouhodobé kapitalové zisky jsou zdanény vyrazné

nizsimi sazbami v zavislosti na vysi piijmt (0 %, 15 % az 20 %).

Podminky pro zahrani¢ni investory: USA uplatiiuji 30 % srazkovou daii na dividendy vyplacené
zahrani¢nim investorim. Je vyS$$i nez v jinych vybranych statech, ale zaroven existuji
mezinarodni smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni, které mohou tuto sazbu snizit, Casto
ale zaroven nabizi urcité vyhody pro dlouhodobé investory, v ramci nizSich sazeb

na dlouhodobé kapitalové zisky.

V Némecku jsou investi¢ni nastroje zdanény podle odlisného systému, ktery klade diiraz na jiny
pfistup k dividenddm a kapitdlovym ziskim. Kapitalové zisky z cennych papirQ, dluhopist
a dal§ich investic zdanény jednotnou sazbou 25 %. Tento systém ma vys§i sazbu dané nez v CR
a muze demotivovat kratkodobé investory. Dividendy vyplacené némeckymi spole¢nostmi jsou
rovnéZ zdanény sazbou 25 %, kterd mize ovlivnit atraktivitu némeckého trhu pro dividendové

investory.

Némecko nabizi urcité datové ulevy pro investory, jako je napiiklad osvobozeni piijmi
do urcité vySe (napt. 801 EUR pro jednotlivce, 1602 EUR pro manzele). Obdobné osvobozeni
z nepravidelného piijmu do vyse 50 000 K& mame i v CR. Zjiiténi ukazuji, ze némecky dafiovy
systtm ma obecné vy$§i danové sazby nez cCesky, zaroven zde fyzické osoby podléhaji
progresivnimu zdanéni pifijma ze zéavislé Cinnosti. Pokud jde o zdanéni kapitalovych ziskl

a dividend, je sazba taktéz vyssi nez v CR.

Singapur ptedstavuje atraktivni jurisdikci pro investory danou obecné nizS§im danovym
zatizenim. Rezident Singapuru nepodléhd dani z kapitalového zisku. To ¢ini tuto jurisdikci
velmi atraktivni pro investory, ktefi hledaji optimalni danové podminky pro své investice.
Singapur rovnéz nevybird srazkovou dan na dividendy vyplacené mistnimi spole¢nostmi
pro tuzemské rezidenty, tedy opét lukrativni i dividendové investory. Uroky z dluhopisti

1 spoficich Ucth jsou v Singapuru taktéz osvobozeny od dané pro rezidenty.
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Zdanéni se vSak nevyhne pfijem ze zavislé Cinnosti fyzické osoby rezidenta. To je zdanéné

cvwr v

progresivni dani. AvSak procentudlni vyse progresivni dané je niz$i nez ve zkoumanych statech,

které maji progresivni dail.

Singapur se ukazuje jako vysoce atraktivni destinace pro investory, predevsim nulovym

zdanéni kapitalovych ziski a pfijmy z kapitalového majetku.

5.3.Praktické diisledky zjiSténi

Praktické dusledky, které plynou z vysledkli zdanéni investi¢nich nastroji v riznych statech.

Zjisténi ziskand v predchozich kapitoldch maji vyznamny dopad na rozhodovani investort,

tvorbu danovych politik a budouci sméfovani danovych systémt.. V této Casti se budeme

vénovat konkrétnim dopadim, které mohou ovlivnit chovéni jednotlivych i institucionélnich

investord, vliv na ekonomiku a finan¢ni trhy, a také na efektivitu dailového systému v CR.

5.3.1. Dopad na rozhodovani investori

Danové podminky jsou klicovym faktorem, ktery ovliviiuje rozhodovani o alokaci kapitalu

mezi rizné investiéni ndstroje a trhy. ZjiSténi z analyzy ukazuji na nékolik dulezitych

praktickych disledk:

dlouhodobé vs. kratkodobé investice: Systémy, které nabizeji niz8§i zdanéni
dlouhodobych kapitadlovych ziskid, mohou stimulovat investory, aby své prostfedky
investovali na delsi casovy horizont. Tato politika podporuje stabilitu finan¢nich trha
a muze vést k nizsi volatility cen aktiv;

preferovani dividendovych investic: V zemich s nizkym zdanénim dividend mohou
investofi preferovat investice, které generuji dividendy, tim padem zvySuji atraktivitu
dividendovych akcii a podilovych fondi. V piipadé USA nebo Némecka, kde je zdanéni
dividend vyss§i, mize byt pro investory vyhodnéjsi zamétit se na rustové akcie, které
nevypléceji dividendy, ale reinvestuji zisk;

pohyb kapitalu mezi zememi: Vysoké danové sazby, jako je tomu v Némecku nebo USA,
mohou odradit investory od investic do téchto trhi, zejména v piipad¢, Ze alternativni
jurisdikce (napt. Singapur) nabizeji niz$i nebo nulové zdanéni kapitalovych ziski
a piijma z kapitdlového majetku. Tento faktor mize vést k odlivu kapitalu a ovlivnit

stabilitu domaciho kapitalového trhu.
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5.3.2. Vliv na ekonomiku a finanéni trhy

Danova politika ovlivituje nejen chovani jednotlivych investord, ale i $ir$i ekonomiku a stabilitu

finanénich trhu:

podpora dlouhodobého rustu: Danové tulevy pro dlouhodobé investice podporuji
stabilitu trhu a umoziuji firmam pfistup k levnéj§imu kapitdlu, to pfispiva
k dlouhodobému hospodarskému riistu. Systémy, kter¢ podporuji reinvestice
(napt. daniové tlevy pro dlouhodobé kapitdlové zisky), jsou efektivni pro zajiSténi
dlouhodobé ekonomické stability;

rist kapitalovych trhii: Kdyz staty implementuji danové politiky, které podporuji
investice do ristovych aktiv (napt. akcie nebo investice do start-upli), miize to vést
k rychlej$imu rozvoji kapitalovych trhit a inovativnich sektorti. To je ptiklad toho,
jak danové zmény mohou ovlivnit sektor rizikového kapitalu a start-upy;

konkurencni vyhoda: Zjisténi ukazuji, Ze staty s nizkym zdanénim investi¢nich nastroju,
jako je Singapur, mohou pfitahovat zahrani¢ni investice, které zvySuji jejich
konkurenceschopnost na globalnich trzich. To mlze mit pozitivni vliv na ekonomiku,

zvySovat investi¢ni tok do infrastruktury a inovaci a ptispivat k rozvoji finan¢nich trh.

5.3.3. Dopad na cesky danovy systém

Praktické dusledky zjisténi maji ptimy dopad na zhodnoceni soucasného daiiového systému

v Ceské republice. Na zékladé analyzy zjisténi Ize vyvodit nasledujici zavéry:

zjednoduseni a harmonizace zdaneni: Cesky danovy systém by mohl profitovat
z harmonizace sazeb a pravidel pro zdanéni riznych typi investi¢nich néastroji, mnohé
investice by mohly byt motivovany k dlouhodobému drzeni jako je tomu jiz u Casového
testu pfi drzeni cennych papirit déle nez 3 roky;

snizeni danové zatéze na dividendy: vzhledem k tomu, ze vysoké zdanéni dividend miize
odrazovat investory, mohl by cesky danovy systém zvazit snizeni zdanéni dividend
(podobné jako v Singapuru), to by podpoftilo dividendové investice a zvySilo atraktivitu
ceskych akcii pro domaéci i zahrani¢ni investory;

podpora pro reinvestice a ristové investice: CR by mohla zavést specifické danové
ulevy pro rastové investice, aby podpofila inovace a rozvoj start-upl, sniZzeni dané
na zisky reinvestované do firem nebo inovac¢nich projektdi by mohlo stimulovat

dlouhodoby ekonomicky rlst a vytvotit ptiznivé prostiedi pro podnikatele;
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o zjednoduseni administrativy: slozit¢ a mnohdy byrokratické daiiové procesy mohou
odrazovat investory, zjednodusSeni danovych procedur a sniZzeni administrativni zatéze

by ptispélo k vétsi investicni aktivité a efektivité danového systému.
5.3.4. Doporuceni pro politiku zdanéni a budouci sméfovani

Na zéklad¢ zji$téni a jejich praktickych disledkl by bylo mozné navrhnout nékolik doporuceni

pro ceskou danovou politiku:

e podpora investic do fondit a kolektivnich investic: vys$si danové ulevy pro investice do
podilovych fondi nebo ETF by mohly zvysit zdjem o kolektivni investice a zjednodusit
pfistup malych investorli na trh;

o dprava danového rezimu pro zahranicni investory: CR by mohla zvazit zjednoduSeni
systému pro zahrani¢ni investory, naptiklad zavedenim nizSich srazkovych dani na
dividendy pro investory z jinych zemi.

o zjednoduseni administrativy: zjednodusit danovy systém, ktery by mél méné vyjimek,
jasné podminky zdanéni investi¢nich nastroji jako tomu je naptiklad u dividend
a podporovat kapitalovy trh.

v

Tato doporuceni mohou vést k vytvofeni ptiznivéjSiho investiniho prostiedi a zajisténi

efektivniho fungovani ¢eského danového systému v kontextu globalizovanych finan¢nich trhi.
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ZAVER

Zdanéni investi¢nich néstroji predstavuje vyznamny faktor ovliviiujici rozhodovani investort,
efektivitu kapitalového trhu a celkovy tok investi¢niho kapitalu. Na zéklad¢ provedené analyzy
bylo prokédzano, ze danova tprava ma zasadni dopad nejen na vynosnost investic fyzickych
osob, ale také na investiéni chovéani jednotlivcli. Srovnani datiovych rezimi v Ceské republice,
USA, Némecku a Singapuru ukdzalo, ze rozdilné pfistupy ve vysi zdanéni rezidentli vedou
k odlisnym danovym stimuliim, které mohou podporovat nebo naopak tlumit urcity typ
investicni aktivity.

Analyza ukazala, ze Ceska republika uplatiuje pomérné stabilni dafiovy rezim pro fyzické
osoby, ktery je pfiznivy zejména pro dlouhodobé investice, protoze obsahuje mnoho
osvobozeni od dan¢ pfi dlouhodobém drZeni investi¢nich néstrojii. V mezinarodnim srovnani
vSak v nékterych oblastech, jako je zdanéni dividend nebo kratkodobych kapitalovych zisk,
je zdanéni vysS§i nez ve statech, které cilené podporuji investini atraktivitu prostfednictvim
danovych tlev, naptiklad Singapur. V této souvislosti se ukazuje jako klicové provazani danové
politiky s SirSi investini strategii statu.

Na zakladé téchto zjisténi 1ze doporucit né€kolik opatieni, kterd by mohla piispét ke zvySeni
konkurenceschopnosti ¢eského kapitdlového trhu. Patii mezi n€ zejména: zjednoduseni a vetsi
transparentnost daflového rezimu, zavedeni danovych pobidek pro dlouhodobé investory
a start-upy, a také lepSi vyuziti mezinarodnich smluv o zamezeni dvojiho zdanéni. Tato
doporuceni by mohla vytvofit atraktivnéjsi prostiedi pro domaéci i zahrani¢ni investory, zvysit

objem investic a pFispét ke stabilnimu a udrZitelnému rozvoji finanéniho trhu v Ceské republice.

Pfinosem prace je zejména identifikace klicovych rozdilii v ptistupech jednotlivych zemi, které
mohou slouzit jako inspirace pro optimalizaci domaci danové politiky. Vzhledem
k dynamickému vyvoji globélnich trhli a rostouci konkurenci mezi staty v oblasti investi¢niho
prostiedi je nezbytné, aby i Ceska republika aktivné reagovala na tyto zmény a piizptisobovala

svou danovou legislativu tak, aby podporovala efektivni a udrzitelné investovani.
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Zavérem lze konstatovat, ze ve vybranych statech, které jsme podrobily analyzy, jsou zna¢né
danové rozdily pro zdanéni dan¢ z piijmu fyzickych osob a jejich vyse a slozitost odrazi do jisté
miry vyspélost samotného statu a vyspélost ptistupu k financnim trhli. Ve statech, ve kterych
je rozvinuty kapitalovy trh, jako naptiklad v USA, je zdanéni velmi komplikované a ma mnoho
urovni, protoze se tykd spousty drobnych investori, ktefi v USA pisobi. Zatimco
ve zkoumanych evropskych statech, kde je rozdilny penzijni systém od USA a vyssi socialni
jistoty, neni v danovych zakonech vénovana zdanéni investicnich nastroji takova pozornost,
protoze se nedotykaji takového mnozstvi drobnych stfadatel. Zaroven je vSak zdanéni
prehledngjsi a jasngjsi. Mira zdanéni v Ceské republice je porovnatelnd se zkoumanymi

zemeémi.
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PRILOHY:

Priloha A — MSCI World ETF¥

Datum Hodnota pfi uzavieni (USD) Datum Hodnota pti uzavieni (USD)
01.01.2012 51,65 01.01.2015 69,87
01.02.2012 55,00 01.02.2015 74,54
01.03.2012 54,98 01.03.2015 73,47
01.04.2012 55,20 01.04.2015 74,78
01.05.2012 50,49 01.05.2015 75,10
01.06.2012 50,87 01.06.2015 72,20
01.07.2012 52,56 01.07.2015 74,10
01.08.2012 53,66 01.08.2015 69,23
01.09.2012 56,06 01.09.2015 66,77
01.10.2012 54,80 01.10.2015 71,42
01.11.2012 55,74 01.11.2015 71,62
01.12.2012 56,11 01.12.2015 69,60
01.01.2013 58,75 01.01.2016 65,35
01.02.2013 59,12 01.02.2016 64,97
01.03.2013 60,37 01.03.2016 69,37
01.04.2013 62,00 01.04.2016 70,11
01.05.2013 63,61 01.05.2016 70,68
01.06.2013 60,51 01.06.2016 69,33
01.07.2013 64,03 01.07.2016 72,21
01.08.2013 62,95 01.08.2016 72,45
01.09.2013 66,49 01.09.2016 72,66
01.10.2013 68,18 01.10.2016 71,12
01.11.2013 69,57 01.11.2016 72,31
01.12.2013 70,27 01.12.2016 73,08
01.01.2014 67,38 01.01.2017 75,11
01.02.2014 70,94 01.02.2017 77,08
01.03.2014 71,19 01.03.2017 77,87
01.04.2014 70,75 01.04.2017 79,18
01.05.2014 73,00 01.05.2017 80,83
01.06.2014 72,96 01.06.2017 80,33
01.07.2014 71,76 01.07.2017 82,28
01.08.2014 73,75 01.08.2017 82,35
01.09.2014 71,38 01.09.2017 84,09
01.10.2014 71,99 01.10.2017 85,88
01.11.2014 73,28 01.11.2017 87,56
01.12.2014 71,66 01.12.2017 88,11

% YAHOO FINANCE. MSCI World ETF Historical Data [online]. Yahoo Finance, 2024. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com
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Datum Hodnota pfi uzavieni (USD) Datum Hodnota pfi uzavieni (USD)
01.01.2018 92,68 01.01.2021 111,49
01.02.2018 88,64 01.02.2021 114,27
01.03.2018 87,13 01.03.2021 118,49
01.04.2018 87,78 01.04.2021 123,61
01.05.2018 88,36 01.05.2021 125,60
01.06.2018 87,46 01.06.2021 126,57
01.07.2018 90,09 01.07.2021 128,83
01.08.2018 91,12 01.08.2021 132,02
01.09.2018 91,80 01.09.2021 126,46
01.10.2018 85,25 01.10.2021 133,84
01.11.2018 86,21 01.11.2021 131,10
01.12.2018 78,87 01.12.2021 135,32
01.01.2019 84,96 01.01.2022 128,32
01.02.2019 87,49 01.02.2022 124,58
01.03.2019 88,79 01.03.2022 128,16
01.04.2019 92,09 01.04.2022 117,42
01.05.2019 86,76 01.05.2022 117,94
01.06.2019 91,02 01.06.2022 106,88
01.07.2019 91,86 01.07.2022 115,57
01.08.2019 89,84 01.08.2022 110,28
01.09.2019 91,78 01.09.2022 99,95
01.10.2019 94,12 01.10.2022 107,42
01.11.2019 96,76 01.11.2022 115,44
01.12.2019 98,78 01.12.2022 109,25
01.01.2020 97,73 01.01.2023 117,01
01.02.2020 89,67 01.02.2023 113,98
01.03.2020 77,93 01.03.2023 117,67
01.04.2020 86,36 01.04.2023 119,79
01.05.2020 90,70 01.05.2023 118,60
01.06.2020 92,14 01.06.2023 124,52
01.07.2020 96,65 01.07.2023 128,54
01.08.2020 102,96 01.08.2023 125,70
01.09.2020 99,52 01.09.2023 120,17
01.10.2020 96,53 01.10.2023 117,11
01.11.2020 108,94 01.11.2023 127,78
01.12.2020 112,41 01.12.2023 133,02
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Datum Hodnota pfti uzavieni (USD)
01.01.2024 134,20
01.02.2024 140,28
01.03.2024 144,91
01.04.2024 139,17
01.05.2024 145,71
01.06.2024 147,49
01.07.2024 149,97
01.08.2024 154,18
01.09.2024 156,91
01.10.2024 153,73
01.11.2024 161,14
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Piiloha B — Urokova sazba amerického stitniho dluhopisu se splatnosti

2 roky®
Datum DGS2 (%)
2019-01-01 2,49
2019-02-01 2,52
2019-03-01 2,55
2019-04-01 2,33
2019-05-01 2,31
2019-06-03 1,82
2019-07-01 1,78
2019-08-01 1,73
2019-09-03 1,47
2019-10-01 1,56
2019-11-01 1,56
2019-12-02 1,61
2020-01-02 1,58
2020-02-03 1,36
2020-04-01 0,23
2020-05-01 0,20
2020-06-01 0,14
2020-07-01 0,17
2020-08-03 0,11
2020-09-01 0,13
2020-10-01 0,14
2020-11-02 0,16
2020-12-01 0,17
2021-01-04 0,11
2021-02-01 0,11
2021-03-01 0,13
2021-04-01 0,17
2021-05-03 0,16
2021-06-01 0,16
2021-07-01 0,25
2021-08-02 0,17
2021-09-01 0,20
2021-10-01 0,27
2021-11-01 0,50
2021-12-01 0,56

¢ FEDERAL RESERVE BANK OF ST.LOUIS. (N.D.). 2 — Year Treasury Constant Maturity Rate [DGS2].

Datum DGS2 (%)
2022-01-03 0,78
2022-02-01 1,18
2022-03-01 1,31
2022-04-01 2,44
2022-05-02 2,73
2022-06-01 2,66
2022-07-01 2,84
2022-08-01 2,90
2022-09-01 3,51
2022-10-03 4,12
2022-11-01 4,54
2022-12-01 4,25
2023-01-03 4,40
2023-02-01 4,09
2023-03-01 4,89
2023-04-03 3,97
2023-05-01 4,14
2023-06-01 4,33
2023-07-03 4,94
2023-08-01 4,92
2023-09-01 4,87
2023-10-02 5,12
2023-11-01 4,95
2023-12-01 4,56
2024-01-02 4,33
2024-02-01 4,20
2024-03-01 4,54
2024-04-01 4,72
2024-05-01 4,96
2024-06-03 4,82
2024-07-01 4,77
2024-08-01 4,16
2024-09-03 3,88
2024-10-01 3,61
2024-11-01 4,21
2024-12-02 4,17

Retrieved January 25, 2025, from https://fred.stlouisfed.org/series/DGS2

86




Priloha C — Fond globalnich znacek, otevieny podilovy fond Generali

Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.%!

Hodnota Hodnota

Datum platnosti|  podilového listu Datum platnosti|  podilového listu
kurzu (K¢) kurzu (K<)
01.02.2002 0,936 01.11.2005 1,0296
01.03.2002 0,9393 01.12.2005 1,0752
01.07.2002 0,8517 01.02.2006 1,0922
01.08.2002 0,8177 01.03.2006 1,0954
01.10.2002 0,7827 01.06.2006 1,0834
01.11.2002 0,8607 01.08.2006 1,0659
01.04.2003 0,7783 01.09.2006 1,1058
01.07.2003 0,8716 01.11.2006 1,1569
01.08.2003 0,8903 01.12.2006 1,1609
01.09.2003 0,922 01.02.2007 1,1919
01.10.2003 0,9126 01.03.2007 1,1605
01.12.2003 0,9597 01.06.2007 1,246
01.03.2004 1,0044 01.08.2007 1,204
01.04.2004 0,9947 01.10.2007 1,2382
01.06.2004 0,9925 01.11.2007 1,2197
01.07.2004 1,0107 01.02.2008 1,093
01.09.2004 0,9721 01.04.2008 1,0839
01.10.2004 0,9879 01.07.2008 0,9969
01.11.2004 0,9905 01.08.2008 1
01.12.2004 1,0297 01.09.2008 1,0303
01.02.2005 1,0342 01.10.2008 0,9502
01.03.2005 1,0447 01.12.2008 0,6781
01.04.2005 1,0224 01.04.2009 0,6659
01.06.2005 1,0387 01.06.2009 0,781
01.07.2005 1,0261 01.07.2009 0,7834
01.08.2005 1,0542 01.09.2009 0,8686
01.09.2005 1,0391 01.10.2009 0,8977

61 AMUNDI ASSET MANAGEMENT. Vykonnost fondu Amundi Global Brands [online]. Amundi, 2024.
Dostupné z: https://www.amundi.cz
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Hodnota Hodnota

Datum platnosti| podilového listu Datum platnosti podilového listu
kurzu (K<) kurzu (K¢)
01.12.2009 0,9471 01.07.2013 1,2529
01.02.2010 0,9422 01.08.2013 1,3095
01.03.2010 0,9594 01.10.2013 1,324
01.04.2010 1,0197 01.11.2013 1,3636
01.06.2010 0,9394 01.04.2014 1,3974
01.07.2010 0,9057 01.07.2014 1,4389
01.09.2010 0,951 01.08.2014 1,4018
01.10.2010 0,9967 01.09.2014 1,4508
01.11.2010 1,0256 01.10.2014 1,4057
01.12.2010 1,0484 01.12.2014 1,4769
01.02.2011 1,0901 01.04.2015 1,51
01.03.2011 1,0837 01.06.2015 1,522
01.04.2011 1,0824 01.07.2015 1,4955
01.06.2011 1,0766 01.09.2015 1,364
01.07.2011 1,096 01.10.2015 1,3566
01.08.2011 1,0635 01.12.2015 1,4999
01.09.2011 0,9891 01.02.2016 1,3717
01.11.2011 0,985 01.03.2016 1,37
01.12.2011 0,989 01.04.2016 1,4076
01.02.2012 1,0524 01.06.2016 1,4288
01.03.2012 1,0862 01.07.2016 1,412
01.06.2012 0,9816 01.08.2016 1,4642
01.08.2012 1,0417 01.09.2016 1,484
01.10.2012 1,0851 01.11.2016 1,4622
01.11.2012 1,0898 01.12.2016 1,4904
01.02.2013 1,1939 01.02.2017 1,557
01.03.2013 1,1959 01.03.2017 1,6104
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Hodnota Hodnota
Datum platnosti| podilového listu Datum platnosti podilového listu
kurzu (K<) kurzu (K¢)
01.06.2017 1,6561 01.07.2021 2,4563
01.08.2017 1,6638 01.09.2021 2,4543
01.09.2017 1,6457 01.10.2021 2,3898
01.11.2017 1,7433 01.11.2021 2,499
01.12.2017 1,7488 01.12.2021 2,3983
01.02.2018 1,8153 01.02.2022 2,4556
01.03.2018 1,736 01.03.2022 2,2515
01.06.2018 1,7688 01.04.2022 2,2993
01.08.2018 1,7665 01.06.2022 2,1532
01.10.2018 1,8007 01.07.2022 2,0014
01.11.2018 1,7093 01.08.2022 2,1408
01.02.2019 1,7132 01.09.2022 2,0418
01.03.2019 1,7713 01.11.2022 2,0005
01.04.2019 1,7997 01.12.2022 2,1575
01.07.2019 1,8491 01.02.2023 2,2468
01.08.2019 1,8416 01.03.2023 2,198
01.10.2019 1,8163 01.06.2023 2,3179
01.11.2019 1,8905 01.08.2023 2,4836
01.04.2020 1,5372 01.09.2023 2,4435
01.06.2020 1,7924 01.11.2023 2,3126
01.07.2020 1,8319 01.12.2023 2,5028
01.09.2020 1,9837 01.08.2024 2,8237
01.10.2020 1,9351 01.10.2024 2,9555
01.12.2020 2,1269 01.11.2024 2,9211
01.02.2021 2,1881
01.03.2021 2,2901
01.04.2021 2,3654
01.06.2021 2,4467
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Priloha D — Cena bitcoinu®

Rok — Oteviraci cena
mésic (K¢)
2017-01 23953,00
2017-02 24275,00
2017-03 30161,00
2017-04 27163,00
2017-05 33156,00
2017-06 53606,00
2017-07 56950,00
2017-08 63303,00
2017-09 103043,00
2017-10 95385,00
2017-11 141688,00
2017-12 218545,00
2018-01 300279,00
2018-02 208349,00
2018-03 216413,00
2018-04 143968,00
2018-05 195927,00
2018-06 165622,00
2018-07 142454,00
2018-08 169901,00
2018-09 156289,00
2018-10 146907,00
2018-11 144824,00
2018-12 92344,00
2019-01 84001,00
2019-02 77862,00
2019-03 86838,00
2019-04 94442,00
2019-05 122300,00
2019-06 198422,00
2019-07 241666,00
2019-08 233987,00
2019-09 227361,00
2019-10 196477,00
2019-11 210276,00
2019-12 175481,00

© BITCOIN USD (BTC-USD).

USD/history?p=BTC-USD&guccounter=1

[online].

Rok — Oteviraci cena
mésic (K<)
2020-01 163093,00
2020-02 212474,00
2020-03 198513,00
2020-04 159866,00
2020-05 214773,00
2020-06 229238,00
2020-07 217089,00
2020-08 253691,00
2020-09 237751,00
2020-10 249207,00
2020-11 322213,00
2020-12 432176,00
2021-01 622501,00
2021-02 710579,00
2021-03 978739,00
2021-04 1312096,00
2021-05 1241800,00
2021-06 775487,00
2021-07 753641,00
2021-08 890738,00
2021-09 1013678,00
2021-10 959275,00
2021-11 1362065,00
2021-12 1281647,00
2022-01 1012942,00
2022-02 834073,00
2022-03 970834,00
2022-04 1003831,00
2022-05 879767,00
2022-06 732056,00
2022-07 467888,00
2022-08 562561,00
2022-09 489653,00
2022-10 487487,00
2022-11 507539,00
2022-12 400915,00

2024. Dostupné z:
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Rok —

Oteviraci cena

mésic (K<¢)
2023-01 373474,00
2023-02 506917,00
2023-03 514503,00
2023-04 616319,00
2023-05 623586,00
2023-06 603794,00
2023-07 663542,00
2023-08 634698,00
2023-09 575632,00
2023-10 622922,00
2023-11 804977,00
2023-12 842099,00
2024-01 946227,00
2024-02 977640,00
2024-03 1434269,00
2024-04 1670073,00
2024-05 1429184,00
2024-06 1535335,00
2024-07 1462300,00
2024-08 1518035,00
2024-09 1336261,00
2024-10 1434272,00
2024-11 1633216,00
2024-12 2303699,00
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Priloha E — Cena unce zlata v ¢ase®

Rok Cena (USD)
2005 412,90
2006 532,70
2007 626,30
2008 868,90
2009 876,20
2010 1118,90
2011 1414,00
2012 1604,00
2013 1688,00
2014 1222,00
2015 1186,00
2016 1074,00
2017 1160,00
2018 1319,00
2019 1284,00
2020 1531,00
2021 1943,00
2022 1801,00
2023 1824,00
2024 2062,00

6 KURZY.CZ. Zlato — graf ceny [online]. Dostupné z: https://www.kurzy.cz/komodity/zlato-graf-vyvoje-
ceny/historie
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Piiloha F — Vyvoj cen nemovitosti v Ceské republice®

Rok Rodinné domy Byty

2019 34 513 K&/ m? 39 306 K&/ m?
2020 37 244 K&/ m? 44 0821 K&/ m?
2021 43 044 K¢/ m? 54 461 K&/ m?
2022 49 782 K& / m? 61 742 K&/ m?
2023 48 596 K¢ / m? 58 641 K¢/ m?

6 CESKY STATISTICKY URAD. Ceny nemovitosti [online]. Praha: CSU, 2023. Dostupné
z: https://csu.gov.cz/ceny-nemovitosti?pocet=10&start=0&podskupiny=014&razeni=-datumVydani#data-a-
casove-rady
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