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Abstrakt

Danové prostredi a zatizeni je vyznamnym faktorem pii rozhodovani in-
vestori o alokaci investic. Pro komparaci vysSe korporatniho zdanéni je
mozné pouzit nékolik metod a sazeb. Statutarni sazby dané z prijmu kor-
poraci nejsou vhodnymi ukazateli pro porovnavani skute¢ného danového
zatiZeni, a proto se pro tyto ucely castéji vyuzivaji efektivni korporatni
sazby dané. V pripadé efektivnich sazeb lze nalézt t¥i zdkladni metody,
a to metody zpétného makropohledu, zpétného mikropohledu a dopied-
ného mikropohledu. Rozdily mezi jednotlivymi piistupy jsou dany rozdily
v pouzivanych datech a rizném stupni agregace dat. Investofi pouzivaji
pro sva rozhodovani o alokaci aktiv primérné danové sazby, efektivni
marginalni danové sazby EMTR nebo prumérné efektivni danové sazby
EATR, které se pro svou komplexnost jevi jako nejpfesnéjsi pro porov-
navani skute¢ného korporatniho danového zatizeni.

Kli¢ova slova: statutarni a efektivni danové zatizeni, primérna datiova
sazba, efektivni marginalni dafiova sazba EMTR, prumérné efektivni da-
nova sazba EATR

Uvod

Soucasnéd ekonomika je vyrazné ovlivnéna globalizaci a koncentraci kapitalu,
zménami v technologiich, trzich a prostiedi. Clenské staty Evropské unie (EU)
maji v zadsadé samostatné danové systémy a uplatiiuji samostatné danové po-
litiky. Usporadéani téchto systémti vychéazi z rozdilnych ekonomickych, socio-
logickych, historickych a dalsich faktort. Nicméné danovy systém je jednim
z podstatnych faktora pfi rozhodovani podnikového managementu o alokaci in-
vestic. OECD v roce 1990 uvedla, ze 60 % svétového obchodu probihd v ramci
obchodnich skupin. Existence rozdilnych darnovych systémt, a v pfipadé dané
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z prijmu pravnickych osob rozdilt v systémech zdanéni spole¢nosti, vytvari pre-
kazky preshrani¢ni ¢innosti téchto spole¢nosti a m4 za néasledek administrativni
a ekonomickou neefektivnost a negativni dopad na hospodafsky rust a konku-
renceschopnost podniki jak na vnitfnim, tak i na mezinarodnim trhu. Danové
prostiedi, ve kterém se firma pohybuje, pisobi na vysi a rozdélovani disponibil-
niho zisku, vybér optimalni finan¢ni a majetkové struktury, investovani apod.,
coz pfimo souvisi s finanénim postavenim firmy, jeho jednotlivimi ¢innostmi
a pusobi i na vyrobni faktory. Pro zahrani¢ni investory je tedy vysSe zdanéni
jednim z dulezitych hledisek pro volbu mista podnikéni, dalezitym kritériem
je rovnéz administrativni slozitost dani a jejich celkovy pocet v jednotlivych
zemich. Obecné investofi voli pfi alokaci zemi s nizkym danovym zatizenim
a nizkymi mzdovymi ndklady na pracovni silu [1].

Otézkou je, které sazby srovnavat v pfipadé komparace vyse korporatniho
zdanéni. Cilem ¢lanku bude predstavit jednotlivé pristupy k méreni korporat-
niho zdanéni, poukazat na rozdily mezi nimi a zjistit, ktery druh korporatni
sazby dané se pouziva pri rozhodovani o alokaci investic v empirickych studiich.

Teoreticka vychodiska korporatniho zdanéni

Korporatni zdanéni patii k nejmladsim typtm zdanéni v danovych systémech.
V odborné terminologii se lze setkat s pojmem dan ze ziskti korporaci, firemni
dtichodové daii, dichodova dafi korporaci, korporatni daii. Clanek bude pou-
Zivat pojem korporatni daii. V Ceské republice je tato dai oznacovana jako
dan z pfijmu pravnickych osob. Tato nejednoznac¢nost souvisi s legislativnim
osetfenim téchto pfijmt u rtznych druhd spole¢nosti v riznych zemich, kdy
stat uplatiiuje odlisnou danovou politiku vici témto subjektiim. V nékterych
zemich existuje zvlastni dan pro akciové spolecnosti a ostatni formy pravnic-
kjrch osob jsou zdanovany jinym zptisobem. V ¢eském danovém pravu existuje
jedna zakladni sazba dané pro pravnické osoby, které jsou vymezeny obchod-
nim zédkonikem. Specialni sazbu maji penzijni fondy, investi¢ni fondy a podilové
fondy a specialni sazba dané se také pouzije pro zaklad dané podle § 20b zédkona
¢. 586/1992 Sb., o danich z pf{jmu, v platném znéni.

Korporatni dar je v soucasné ekonomické teorii casto diskutovana. Nekteré
nazory kritizuji jeji opodstatnéni, protoze v kone¢ném dusledku se zisk firem
stane osobnim dichodem fyzické osoby a podlehne osobni dichodové dani. To
znamena, ze zisk je zdanén dvakrat, a to na urovni podnikatelské jednotky
(plati dani ze zisku) a na trovni samotného poplatnika ve formé dané z pfijmu
vztahujici se na dividendy, rtizné podily ze zisku apod. Jedné se o tzv. integra-
listicky pfistup, ktery vychazi z faktu, Ze vSechny dané v konec¢né fazi plati jed-
notlivci, a Ze méfeni skutecného ekonomického zisku je velmi slozité. Zastanci
integralistického pristupu se ve svych analyzach zabyvaji zejména zpiisoby, jak
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dan z firemnich ziskti zohlednit v osobni diichodové dani. Je upozoriiovano na
to, ze tato dan negativné puisobi v souvislosti se zdrazovanim vyroby a zvysuje
tak cenu finalnich vyrobka. Rovnéz je tfeba vzit v tivahu problematiku pre-
vodu tcetniho vysledku hospodafeni (t¢etniho zisku) na datfiovy zaklad, coz
zvySuje administrativni zatéz a vede k distorznosti dani. Nadnarodni spolec-
nosti tak maji vét$i moznost manipulace se svym danovym zakladem, ktera
je podminéna i slozitosti danové legislativy v réiznych zemich a dan tak ztraci
sv1j neutralni charakter. Na rozdil od osobni diichodové dané neni prvotnim
cilem korporatni dané zajistovat naplnéni principu spravedlnosti, také z tohoto
davodu jsou jeji sazby obvykle linearni a byvaji vétsinou urceny procentem ze
zdanitelného zisku. Zptsobtim propojeni korporatnich a osobnich dichodovych
dani v Evropské unii se vénuje Siroky [2].

Zastanci existence korporatni dané (absolutisticky p¥istup) tvrdi, Ze zejména
velké firmy jsou pravni jednotkou s vlastnim rozhodovanim, maji svoji zdani-
telnou kapacitu a ovliviiuji ekonomické procesy. Dan muze byt chapana i jako
kompenzace za limitované ruceni vlastnikt firmy za své zavazky, ovsem to od-
poruje pozadavku neutrality zdanéni. V souvislosti s principem prospéchu je
chapéana jako ,platba“ za vyuzivani vefejnych sluzeb a infrastruktury na tzemi,
kde podnikaji. Rovnéz jsou zdanény zisky, které by pripadné mohly, at uz le-
galné, ¢i nelegalné, na trovni zdanéni fyzickych osob uniknout.

Tato dan z pozice nastroje hospodarské politiky je u prizniveid ,,volné sou-
téze“ a ,rovnych podminek“ prosazovana ve stejné vysi pro vSechny subjekty.
Protekcionisté ale tvrdi, ze vhodna tiprava korporatni dané mtze podniky pod-
nitit k vétsimu vyvozu vyrobki do zahranici, k rychlejsimu zavaddéni novych
technologii nebo k podpote urcitych odvétvi. Danové slevy a odpocéty maji za
cil podporit urcité investice a pripadné prilakat zahrani¢ni investory. Mohou
mit riaznou podobu ve formé vyjimek, odpoctu a slev ze zdanéni.

Pristupy k méreni korporatniho danového zatizeni

Se vstupem novych zemi do EU se zostfila debata o vyhodéach a nevyhodach
nizkych dani, a to pfedevsim u korpordtnich dani, nebot pravé nové clenské
zemé jsou cCasto kritizovany za svou ,danové priznivou politiku“, coz je do-
kazovano nizsimi sazbami i celkovymi vynosy. Otazkou je, na zakladé kterych
sazeb porovnavat korporatni danové zatizeni [1].

Statutarni danové sazby

Nejjednodussi variantou pro komparaci korporatniho zdanéni je porovnani sta-
tutérnich korporatnich sazeb dani z pfijmi. Tyto sazby jsou casto pouzivané
pro svoji jednoduchost a snadnou dostupnost idaji. Pozornost je vSak treba
vénovat skutecnosti, ze statutarni danové sazby v sob€ mohou zahrnovat kromé
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vlastni tzv. nominalni danové sazby také docasné ¢i stalé doplnkové sazby ¢i
tlevy a navic ve velké ¢asti zemi je korporatni dan vybirdna na vice trovnich
vlad. Jejich konstrukce je tedy v rznych zemich odlisnd. Moznost objektiv-
niho porovnavani danového zatiZzeni podnikt v riznych zemich podle statutar-
nich sazeb dani z prijmid je také vyznamnym zpusobem omezena v disledku
nestejnych pravidel pro stanoveni vyse zakladu dané z prijmd korporaci, ktera
vyplyvaji z danové legislativy platné v téchto zemich. Statutarni danové sazby
tak nemohou plnit tlohu objektivniho ukazatele pro tcely vzajemného mezi-
nérodniho srovnévani [3].

Efektivni danové sazby

Vhodnym méfitkem pro porovnani zdanéni korporaci se jevi efektivni korpo-
ratni danové sazby, coz jsou danové sazby, které berou v tivahu nejen velikost
statutarnich korporatnich danovych sazeb, ale i jiné aspekty danovych sys-
témi urcujici celkovou ¢astku efektivné placenych dani. Berou v vahu danovy
zdklad a také zplsob (existuje-li néjaky), pomoci kterého jsou integrovany sys-
témy korporatni a osobni dané z prijmi. Vliv danového systému na cistou
navratnost investice zavisi na mnoha okolnostech - ziskovosti investice, prav-
nim statutu investujici firmy, zdrojich financovani aj. V pripadé efektivnich
sazeb lze nalézt tti zdkladni metody pro jejich stanoveni, a to metody zpétného
makropohledu, zpétného mikropohledu a dopfedného mikropohledu. Rozdily
mezi jednotlivymi p¥istupy jsou dany rozdily v pouzivanych datech [4, 5, 6, 7,
8, 9].

Metody zpétneého makropohledu

Metody zalozené na zpétném makropohledu urcuji efektivni korporatni da-
novou sazbu z agregovanych dat obsaZenych v narodnim tucetnictvi jednotli-
vych zemi, ktera jsou publikovana narodnimi nebo mezinarodnimi organizacemi
(nap¥. Evropskd komise, OECD). Data ze systémil narodnich Géetnictvi jsou
¢asto vyuzivana pri tvorbé politiky EU. Pozitivem je spolehlivost, spojitost,
vzajemna srovnatelnost a aktualnost ¢asovych fad, které umoznuji sledovani
zmén celkového efektivniho danového zatizeni a koherentni ramec pro srov-
navani danovych vynosid s piijmovymi toky a ekonomickymi agregaty. Tato
metoda a sazby vSak nejsou nejvhodnéjsi pro rozhodovani o alokaci investic
pro relativné vysoky stupen agregace dat. Efektivni danové sazby jsou zde
stanovovany jako pomér agregovanych dani z pfijmu nebo ze ziskt placenych
korporacemi k hodnoté rtizné agregovaného danového zakladu [1].
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Metody zpétného mikropohledu

Metody zpétného mikropohledu vyuzivaji k vypoctu efektivniho korporatniho
zdanéni finanéni vykazy jednotlivych spolecnosti, pfi¢emz existuji tii zptsoby
stanoveni téchto efektivnich danovych sazeb z pfijmu korporaci, které se poci-
taji jako pomér mezi danémi odvedenymi z korporatnich prijmt nebo zisku
a danovym zakladem, kterym miize byt:

o celkovy vysledek hospodafeni pred zdanénim (tzn. vysledek hospodafeni
z bézné ¢innosti pred zdanénim + mimofradné vynosy — mimoradné na-
klady),

e celkové provozni vynosy neboli ¢isty obrat,

e hruby provozni vysledek hospodafeni (tzn. celkové provozni vynosy — pro-
vozni ndklady — jiné provozni poplatky a dané — osobni néklady) [4].

Varianta pouzivajici celkovy vysledek hospodafeni pfed zdanénim je nej-
vhodnéjsi, pokud chceme srovnavat efektivni korporatni damiové sazby se sta-
tutdrnimi sazbami. Vzajemné srovnavani takto vypocétenych efektivnich dano-
vych sazeb mezi jednotlivymi zemémi ovsem muze byt problematické s ohledem
na rozdilnou Gcetni legislativou jednotlivych zemi, nebot ta vyznamné ovliviiuje
vymezeni danového zakladu a v dusledku i vyslednou efektivni sazbu.

Vypocet s Cistym obratem vede k velmi nizkym hodnotam efektivnich daro-
vych sazeb, takZe je obtizné je pouzivat pro vzajemné srovnavani efektivniho
danového zatizeni. Pouziti Cistého obratu ve jmenovateli, k némuz jsou po-
méfovany odvedené dané, muze mit zkreslujici ucinek, jelikoz zde schazi idaje
o nakladech. Nizkd hodnota takto vypoctené efektivni dariové sazby totiz ne-
musi vzdy znamenat nizkou miru skutecného danového zatizeni, ale mize také
byt disledkem vysokych nékladii ve spolenosti, které musi byt pokryty provoz-
nimi vynosy, takze zdanitelny vysledek hospodateni je nizky, a proto jsou nizké
i celkové odvedené dané, prestoze statutdrni danova sazba muze byt vysoka.

Pouziti hrubého provozniho vysledku hospodafeni ve jmenovateli zlomku
pro stanoveni efektivni danové sazby vyuziva vysledek hospodafeni pied za-
poctenim odpist. To je dilezité, pokud chceme ziskat jmenovatel, ktery se vy-
mezenim prili§ nelisi v jednotlivych zemich. Pravidla pro odepisovani se v jed-
notlivych zemich lisi nejen povolenou rychlosti odepisovani a rovnomérnosti, ale
také zptuisobem urcovani ceny odepisovanych aktiv, tzn. zda se vychazi z cen
historickych, nebo trznich. Volba hrubého provozniho vysledku hospodareni
jako zakladu pro vypocet efektivnich danovych sazeb tak umoziuje eliminovat
problém rozdilnych pravidel pro odepisovani pouzivanych v rtiznych statech.
Hruby provozni hospodaisky vysledek je proto vzadjemné srovnatelnéjsi mezi
jednotlivymi stéty nez vysledek hospodafeni z bézné ¢innosti [1].
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Efektivni korporatni danové sazby stanovené dle této varianty mohou byt
pocitany nejen podle jednotlivych zemi, ale také v podrobnéjsim ¢lenéni podle
riznych odvétvi, velikostnich skupin podniki nebo let. Jejich primérné hod-
noty za urcitou zemi podle odvétvi a velikostnich skupin podnikia v uréitém ob-
dobi se pocitaji jako podil souc¢tu podobnych polozek za dané obdobi. Data po-
tfebna pro vypocet prumérné hodnoty efektivni korporatni sazby dané v ramci
EU podle této metodologie lze ziskat z databdze BACH (Bank for the Ac-
counts of Companies Harmonised), kterd je vytvafena a zptistupnéna Evrop-
skou komisi. Tato databaze obsahuje soubor finan¢nich vykazt individualnich
spole¢nosti (nikoliv konsolidovanych nebo skupinovych vykazi) ve struktufe
stanovené ¢tvrtou smérnici Rady EU (76/660/EEC), upravujici pravni stav
obchodnich spole¢nosti v Evropském spolecenstvi. Databaze obsahuje finanéni
struktury nefinanc¢nich spoleCnosti agregované podle ruznych odvétvi a veli-
kostnich skupin podnikidl a nabizi tidaje ¢lenéné podle Sesti hlavnich odvétvi
— energie a vodni hospodéafstvi, prumyslova vyroba, stavebni vyroba, obchod,
doprava a spoje, jiné sluzby. Tyto tdaje maji vyhodu v tom, ze ukazuji sku-
tecné danové zatizeni konkrétnich spolecnosti, avsak mohly by byt zavadéjici
v piripadé pouziti pro stanoveni a vzajemné porovnéani efektivniho doméciho
danového zatizeni mezi jednotlivymi staty. Divodem je, ze pristupy zalozené
na ex-post datech specifickych pro spole¢nosti neberou v ttvahu interakci mezi
osobnim a korporatnim zdanénim pfijmu, ktera je dilezita v pfipadé, Ze mar-
ginalni investor je doméacim investorem. Selhavaji také v pripadé, ze bychom je
chtéli pouzit pro hodnoceni pobidek pro dodate¢né investice nebo pro korektni
zjistovani pfijmt pochézejicich z cizich zdroj na zékladé Gdaji z individualnich
nebo konsolidovanych uc¢etnich vykazt spole¢nosti. Navic tato data maji nékdy
tendenci vykazovat vyznamné ro¢ni vykyvy zavisejici na hospodarském cyklu.
Z toho divodu ukazatelé vychazejici ze zisku zjisfovaného metodou zpétného
pohledu nejsou presné, pokud se jednd o moznost posuzovani vlivu dani na
investi¢ni pobidky. Umoznuji vSak urcovat skutecéné efektivni danové zatizeni
podle velikosti firem nebo podle odvétvi.

Metody dopredného mikropohledu

Ukazatelé korporatniho danového zatizeni vypoctené podle této metody se pou-
zivaji pro analyzu vlivu dani na investi¢ni rozhodovani korporaci. Umoznuji
mezinarodni srovnavani a jsou zkonstruovany tak, aby mohly sledovat Gcéinky
zdanovani na pobidky pro investovani, které jsou rozdilné v jednotlivych na-
rodnich danovych zakonech. Mezi zakladni metody vypoctu efektivniho kor-
poratniho zatizeni s vyuzitim dopfedného mikropohledu patii metoda Kinga
a Fullertona [10] a metoda OECD [11]. Nésledné Devereux a Griffith [12] tyto

sy

metody dopracovali a rozsirili. VSechny tii metody vychazeji z predpokladu, ze
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vSechny trhy, zejména trh vyrobnich prostiedki, jsou konkuren¢ni a produkéni
funkce ma obvyklé vlastnosti. V takové situaci rozhodovani o tom, zda a kde
investovat, je ovlivnéno pouze mirou zdanéni kapitalu, nikoliv danémi nebo
prispévky odvozenymi z jinych faktoru, jako jsou napf. mzdy, energie apod.
Pokud nebudeme brat v ivahu vliv dani, pak investor, ktery vlozil penize do
urcitého investiéniho projektu, ziskd miru navratnosti rovnajici se mire na-
vratnosti samotného projektu. V piipadé zohlednéni dané pak dosazena mira
navratnosti tohoto projektu bude nizsi. Jejich rozdil je oznacovan jako ,da-
novy klin“. Jeho velikost zavisi, mezi jinym, na systému korporatniho zdanéni,
na vzajemném ucinku zdanéni a inflace, na danovém posuzovani odpist, zasob
a raznych pravné pripustnych forem zisku a na fadé jinych prvka svazanych
s definici danového zakladu. Efektivni danova sazba u investi¢niho projektu je
proto zavisla i na odvétvi, ve kterém je investovano, na druhu pofizovanych
aktiv, na zpusobu financovani investice a na identité investora, ktery poskytuje
finance.

Devereux a Griffith [12] rozliSuji dvé rizné sazby danového zatizeni korpo-
raci:

e efektivni margindlni datiovou sazbu (EMTR — Effective Marginal Tax
Rate),

o efektivni primérnou dariovou sazbu (EATR — Effective Average Tax Rate).

Efektivni marginalni danova sazba EMTR je vypoctena pro mezni, tedy
prirdstkové investice v urcité zemi, realizované spolecnosti, ktera je rezidentni
bud v této zemi (domdci investice), nebo v nékteré jiné zemi (zahrani¢ni inves-
tice). Marginalni investici se rozumi takovéa investice, u které o¢ekdvand mira
navratnosti investice pred zdanénim p° je pravé postacujici k presvédceni in-
vestora, Ze investice do realizovaného projektu stoji za to, tj. kdy se minimalné
rovnd hodnoté skuteéné trokové miry r (,skuteénid“ zde znamend opak ,no-
mindlni“, tzn. po zohlednéni inflace). V tomto pfipadé se bude ¢istd soudasna
hodnota investice pfed zdanénim R° (oznacovand také jako ¢ista sou¢asna hod-
nota ekonomické renty generované investici pfed zdanénim), definovand jako
R° = (p° —7)/(1 + r), rovnat nule. Cist4 sou¢asna hodnota ekonomické renty
po zdanéni R je v tomto piipadé také rovna nule. EMTR je pak pocitana jako
pomér rozdilu miry névratnosti marginalni investice pred zdanénim p° a miry
navratnosti této investice pro investujici osobu (napf. akcionéfe) po zdanéni s
k mife navratnosti marginalni investice pfed zdanénim p°:

°—s

EMTR = p—-s

o

Pokud bereme v tvahu zdanéni a urc¢ime si minimalni miru navratnosti
investice pro investora po zdanéni s ve vysi uroku, které by investor obdrzel
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pri jiném vyuziti investovanych finan¢nich prostfedkd, je mozné na zakladé
danového predpisu vypocitat miru navratnosti této hypotetické investice pred
zdanénim p, ktera by méla byt pozadovana, aby bylo dosazeno pozadované miry
navratnosti investice po zdanéni s. Cim bude tvrdsi datiovy systém, tim vétsi
bude pro danou pozadovanou hodnotu s také pozadovana mira navratnosti in-
vestice pred zdanénim p, oznac¢ovana také jako ,néaklady na kapital“. Tim bude
rovnéz mensi pravdépodobnost, ze néjaky investi¢ni projekt bude realizovan.
Porovname-li pomoci popsaného modelu vliv dani na ocekévanou navratnost
zamyslené investice, pokud by byla realizovana v riznych zemich, dospéjeme
k zavéru, ze zemé s vétsimi naklady na kapital nebo s vétsi hodnotou EMTR
budou z hlediska investovani méné atraktivni.

V pfipadé rtznych forem investic, které jsou vice ziskové nez margindlni
investice (kdyz p > r a kdyz firma o¢ekavé kladnou ekonomickou rentu po zda-
néni R), metoda Devereuxe a Griffitha [12] po¢itéd efektivni korporatni daniové
zatizeni pomoci ukazatele EATR. Obvykly postup pro stanoveni tohoto ukaza-
tele by spocival v proporcionalni redukci ekonoronické renty generované danou
investici v dusledku zdanéni, tzn. FATR = LOR Nedostatkem takového
postupu vsak je, Zze by neumozioval definovat hodnotu EATR u investi¢nich
projekti, které se jevi jako margindlni pfi absenci zdanéni, tzn. u nékterych je
R° = 0. Proto Devereux a Griffith predstavili mirné odlisny postup stanoveni
EATR spocivajici v tom, Ze rozdil mezi R° a R poméfuji Cistou soucasnou
hodnotou névratnosti investice pred jejim zdanénim korporatni dani, danou
vyrazem IL—iir Soucasné zohlednuji vliv marginalni osobni efektivni darnové
sazby z (definované Kingem a Fullertonem [10]) z kapitédlovych vynost ply-
noucich individualnim investortim (akcionaftm) z této investice, kterd snizuje
hodnotu R:

R°—(1-2)R
—p
1+r
Vztah mezi mezni a pramérnou efektivni sazbou lze ziskat po tpraveé:

EATR =

p—p°

(e}
EATR =" EMTR + 7,
p

kde 7 je statutarni korporatni danova sazba.

Opodstatnénost takového pristupu je dana skutec¢nosti, ze spolecnost, ktera
se rozhoduje o tom, zda ma realizovat urcitou ziskovou investici, musi ¢asto vy-
birat mezi dvéma ¢i vice vzajemné se vylucujicimi lokalitami nebo typy investic.
Prikladem jsou nadnarodni spole¢nosti, které se musi rozhodovat o umisténi
nové provozni jednotky v nékterém staté nebo o volbé urcitého investicniho
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projektu pfi limitovanych financénich prostfedcich. V tomto pfipadé je vysledek
vybéru zavisly na mife zdanéni téchto marginalnich investic, kterou vyjadiuje
pravé hodnota EATR. Devereux a Griffith [7] poukazuji na to, Ze v pfipadé
absence osobnich dani se takto ur¢end hodnota EATR pohybuje od hodnoty
rovnajici se EMTR u marginalnich investic, u nichz je p = p°, az po tzv. ,upra-
venou statutarni korporatni datiovou sazbu®, ktera se rovna hodnoté 1—~(1—7)
u vysoce ziskové investice, kde parametr v oznacuje Cisty vynos pripadajici
individudlnimu investorovi (akcionéfi) v diisledku navyseni dividend o jednu
jednotku a je definovan jako:

_ (1 — md)(l — C)
T A
1—
pfiéemz plati: (1 —¢) = TD, kde
-7

mg  je margindlni osobni sazba dané z pf{jmu investora (akciondie) tykajici
se jeho dividendovych pfijmt generovanych investici,

c je sazba Cisté dané z vynost cennych papirti uvalené na dividendy
poskytnuté firmou investorovi (akcionafi),

S je pomér danového dobropisu nélezejiciho investorovi (akcionaii) u p¥i-
jatych dividend k celkovému objemu téchto pfijatych dividend,

T korporatni danova sazba na nerozdéleny zisk,

7p  korporatni danova sazba na rozdéleny zisk.

V pripadé€, ze nerozdéleny zisk generovany investici je zdanovan stejnou kor-
poréatni sazbou jako zisk rozdéleny investorim (akcionaiam) ve formé dividend,
tzn. ze T = Tp, pak se parametr ¢ rovna nule. Pokud pfi zdanovani dividend
prijatych investorem (akcionafem) osobni dani z kapitalovych p¥{jmt mu je sou-
Casné plné dobropisovana dan odvedena korporaci z téchto dividend, tzn. kdyz

1-— mgq
(1—7)(1-2)
obecny tim, ze uvazuje s inkrementalni investici umoznujici dosazeni libovolné
arovné ziskovosti a zahrnuje rovnéz hodnotu EMTR. Tato metoda se pro svou
komplexnost jevi jako nejpresnéjsi pro porovnavani skuteéného korporatniho
danového zatizeni [1, 4].

s=171p =T, pak v = . Tento postup urcovani EATR je zcela

Sazby pouZzivané k porovnani vyse korporatniho zdanéni

Vsechny vyse uvedené metody maji své vyhody i nevyhody. Napftiklad pristupy
zaloZené na zpétném pohledu jsou schopny zjistovat rozdily v mife celkového
korporatniho zdanéni na narodni tirovni, zatimco pfistupy zalozené na dopred-
ném pohledu zase mohou zjistovat rozdily v datiovém zatiZeni rtiznych typi
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investic pfi riznych zpusobech jejich financovani. Metody zaloZzené na zpét-
ném pohledu vyuzivaji skute¢na data, zatimco metody zaloZzené na dopfedném
pohledu vyuzivaji sazby teoreticky vypoctené podle charakteristik danovych
systémil. Proto metody s pristupem na béazi dopfedného pohledu nepocitaji
skutecné efektivni daiiové sazby, ale sazby implicitni [1]. Metody se zpétnym
pohledem nemohou zajistit izolovani narodniho danového systému od vliva ji-
nych narodnich danovych systémt na rozdil od metod vyuzivajicich pfistup
s dopfednym pohledem [4]. Pfistupy k porovnavani vyse dafiového zatiZeni se
v dostupnych empirickych studiich velmi lisi a nabizeji pouziti rozdilnych sa-
zeb. Souhrn pouzivanych sazeb prezentuji idaje v Tab. 1. Zkoumané studie se
zabyvaji vlivem korporatniho zdanéni na umisténi kapitalu.

Tabulka 1: Sazby pouzivané k porovnani danového zatizeni
Sazba \ Studie ‘

Primérna Hartman [13], Boskin a Gale [14], Young [15], Murthy [16],

danova Kemsley [17], Altshuler et al. [18], Grubert a Mutti [19], Hi-

sazba nes a Rice [20], Swenson [21], Buettner [22], Bénassy Quéré
et al. [23], Devereux a Sgrensen [24]

EMTR Slemrod [25], Devereux a Freeman [26], Cummins
a Hubbard [27], Buettner [22], Bénassy Quéré et al. [23]

EATR Devereux a Griffith [6], Mendoza et al. [28], Bénassy Quéré
et al. [23]

Jina danova | Billington [29], Young [30], Wheeler a Mody [31], Hines [32]

sazba

Zdroj: Devereux a Griffith [7], Devereuz [9], uvedené studie

Nejcast€ji pouzivanou sazbou ke komparaci danového zatizeni je primérna
danova sazba. Jak jiz bylo zminéno, tato sazba vychazi ze zpétného pohledu
a je zaloZzena na skutecné zaplacenych danich. Autofi ji pouzivaji zejména pro
jednoduchost a dostupnost pozadovanych dat. Timto zptisobem napft. zkoumaji
vliv zmén darnového zatizeni v ¢ase na hodnotu pfimych zahrani¢nich investic.
Primérnd danova sazba byva také casto pouzita v pripadé zkouméani vlivu
rozdilné vyse zdanéni na alokaci kapitalu nadnérodnich americkjch spole¢nosti,
a to podle umisténi nebo odvétvi (Grubert a Mutti, Hines a Rice, Swenson).

Sazby zalozené na metodé dopredného pohledu jsou pocitany pro hypotetic-
kou investici, pficemz jejich vypocet vychazi z aktudlni legislativy pro danovy
zéklad a danové sazby. Teoreticky mohou byt kalkulovany pro jakykoli projekt.
V praxi jsou tyto pfistupy vyuzivany ve dvou variantdch. Néktefi autori prefe-
ruji komparaci na zdkladé vypoctu efektivni marginalni danové sazby EMTR
nebo nékladid kapitalu (Slemrod, Devereux a Freeman, Cummins a Hubbard),
jini vyuzivaji efektivni primérnou daiiovou sazbu EATR (Devereux a Grif-
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fith). V pfipadé vypoctu efektivnich sazeb zaloZenych na dopfedném pohledu
je mozné postihnout vliv kombinace nékolika charakteristik ovliviiujicich efek-
tivni zdanéni (napf. absenci nebo zménu nékterych charakteristik, které vy-
mezuji daniovy zdklad), ale z praktickych d@vodii neni mozné brat v uvahu
vSechny, protoze by si to vyzadalo netimérné rozsireni matematického modelu.
Existuje také skupina studii, které pouzivaji jiné danové sazby, nejcastéji
vyuzivanou je statutarni korporatni dariova sazba (Billington, Young, Wheeler
a Mody, Hines). Diivodem je zejména jednoduchost a snadnd dostupnost.
Rozdil v pouzitych metodach a sazbach je také v tom, zda se je rozhoduji-
cim faktem narodnost danového systému nebo na narodnost korporace. Metody
dopfedného mikropohledu se upfednostiiuji pfi analyzach narodnost danovych
systémi. Pfedmétem zajmu je zdanovani tuzemskyjch spole¢nosti v podmin-
kach doméciho danového systému. Pfi zkouméni ¢innosti a dopadtt zdanéni
z operaci realizovanych v zahranici, je slabinou nedostatek informaci o podilu
a vyznamu téchto operaci pro celkovy obrat spole¢nosti. Metody zalozené na
zpétném mikropohledu vychézeji z narodnosti spolecnosti bez ohledu na na-
rodnost danovych systémi, které aktualné ptisobi na jejich zdanitelné operace.

vvvvvv

jakym jsou data shromazdovéna.

Zavér

S pokracujici globalizaci se kapital stava stale mobilnéjs$im mezi zemémi. Mul-
tindrodni spolecnosti se rozhoduji, kde umistit sva aktiva. Danové prostiedi
a zatizeni je vyznamnym faktorem pii rozhodovani o alokaci investic. Vyvoj
korporativnich dani charakterizuje v poslednich letech postupné snizovani da-
nové zatéze firem. V piipadé komparace vyse korporatniho zdanéni je vsak
mozné pouzit nékolik metod a sazeb. Nejjednodussi variantou je porovnani
statutarnich korporatnich sazeb dani z pfijmd, ty vSak nezohledriuji odlisnou
konstrukci daitového zakladu v jednotlivych zemich, docasné ¢i stalé doplikové
sazby ¢i tlevy. Statutarni sazby tak nejsou vhodnymi ukazateli pro porov-
navani skuteéného danového zatizeni. Proto se pro tyto ucely vice vyuzivaji
efektivni korporatni sazby dané. Srovnani statutdarnich a efektivnich darnovych
sazeb dava predstavu o danovych pobidkach poskytovanych ufady v jednot-
livych zemich, porovnani efektivnich danovych sazeb mezi jednotlivymi staty
naznacuje, zda zde existuji podstatné odlisné danové pristupy ke spole¢nos-
tem se stejnymi charakteristikami, ale dislokovanymi v rtiznych zemich. Tyto
udaje mohou prokazat, zda se za velkymi rozptyly statutérnich danovych sa-
zeb neskryvaji jen malé rozdily v efektivnim zdanéni, jelikoz zemé s vysokymi
statutarnimi danovymi sazbami mohou zmensovat velikost danového zakladu
nebo zmékcovat danovou vymahatelnost.
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V prfipadé efektivnich sazeb lze nalézt tfi zakladni metody, a to metody
zpétného makropohledu, zpétného mikropohledu a dopredného mikropohledu.
Rozdily mezi jednotlivymi pfistupy jsou dany rozdily v pouzivanych datech
a ruzném stupni agregace dat. Makro pristup vypocitava efektivni danové sazby
z agregovanych makroekonomickych dat obsazenych v narodnim Gcetnictvi jed-
notlivych zemi. Mikro pfistupy pak tyto sazby vypocitavaji z finan¢nich vykaztu
jednotlivych spole¢nosti obsahujicich bud empirické data, nebo data tykajici se
teoretické perspektivy. Pristupy se zpétnym pohledem vyuzivaji k odhadu da-
nového zatizeni spole¢nosti ex-post data tykajici se redlného Zivota spole¢nosti,
zatimco pristupy s dopfednym pohledem vyuzivaji statutarni charakteristiky
darniového systému k urceni danovych aspektt tykajicich se urcitych budou-
cich podnikatelskych rozhodnuti spole¢nosti. Na zakladé vysledkt empirickych
studii 1ze konstatovat, ze investofi pouzivaji pro sva rozhodovani o alokaci ak-
tiv pramérné danové sazby, efektivni marginalni danové sazby EMTR nebo
pramérné efektivni danové sazby EATR. Kazda z nich ma své vyhody i ne-
vyhody, proto jejich volba zavisi na charakteru investice, jeji velikosti, odvétvi
investice a dalSich zamérech. Prumérna efektivni danové sazba EATR se vsak
pro svou komplexnost jevi jako nejpresnéjsi pro porovnavani skuteéného kor-
poratniho danového zatizeni.

Tento ¢lanek vznikl za podpory grantu — GACR 402/08/0067 — Finanéni
integrace novych c¢lenskych zemi EU s eurozénou.
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Methods and rates used to compare corporate
tax burden

Tax burden is an important factor in investor’s decisions about the allocation
of investment. Several methods and rates can be used for comparison of corpo-
rate taxation. Statutory corporate income tax rates are not the right indicator
for the comparison of the real economic tax burden so effective corporate tax
rate are often used for these purpose. Effective corporate income tax rates can
be based on three different methods: macro backward looking, micro backward
looking or micro forward looking. Differences between the approaches are used
due to differences in data and varying degrees of data aggregation. Investors
can used for their decisions following tax rates: average tax rate, effective
marginal tax rate EMTR or average effective tax rate EATR. EATR seems to
be the most accurate rate for comparing the actual corporate tax burden due
to its complexity.

Keywords: statutory and effective tax burden, average tax rate, effective
marginal tax rate, effective average tax rate
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