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ABSTRAKT

Ulohou expertiznej §tadie je jednak zhodnotit’ existujici systém podpory zahraniénych inves-
ticii v SR a jednak analyzovat’ rozhodovacie faktory investorov pri umiestiiovani investicie.
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a)  prili§ ndkladny vzhl'adom na moznosti $tatneho rozpoctu;

b) neefektivny z hl'adiska podpory regionalneho rozvoja a diverzifikacie hospodarstva.
Zistenia Stadie tieto domnienky potvrdzuju a navrhuji vychodiskd pre zmenu na zédklade roz-
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Uvob

Expertizna Studia nadvdzuje na vystup projektu ,,Informacia o komparativnych vy-
hodach SR vs. prilev investicii®, ktord Ekonomicky ustav SAV (EU SAV) vypracoval na
zéklade ziadosti Ministerstva hospodarstva SR (MH SR) a odovzdal 20. 11. 2009. Pred-
chadzajuci vystup porovnaval makroekonomicky a inStituciondlny rdmec a konkurencie-
schopnost’ krajin Visegradskej $tvorky (V 4) — Slovenska, Ceskej republiky, Mad’arska
a Pol'ska — vo vztahu k atraktivite pre priame zahrani¢né investicie (PZI). Zo Stadie vy-
plynulo, Ze v regione V 4 nie je krajina s jednoznacnym naskokom v atraktivite pre zahra-
ni¢nych investorov, avSak takyto naskok je mozné dosiahnut’ cielenou optimalizaciou in-

vesticného prostredia.

ZhorSenie hospodarskych parametrov stredoeurdpskych ekonomik pocas globalne;j
krizy v rokoch 2008 — 2009 a potreba konsolidacie verejnych financii vytvaraji otdzky
ohladne udrzatelnosti doterajsich objemov poskytovanych investicnych stimulov' ako
hlavného nastroja politiky podpory investicii (PPI), ako aj o ich ekonomickej efektivnosti
(na Slovensku objemy poskytovanych investi¢nych stimulov kulminovali v rokoch 2004 —
2006, avsak interné analyzy MH SR napr. ukazuju, ze neexistuje priama Umera medzi
vyskou poskytovanych stimulov a poctom pracovnych miest, ktoré zahrani¢ni investori
vytvoria) (MH SR, 2008). Pre MH SR z toho vyplynula otdzka moznosti zdsadného pre-
hodnotenia Statnej politiky PPI tak, aby sa pri minimalizovanych nakladoch maximalizo-
val u¢inok vynaloZenych verejnych zdrojov a zvySila sa atraktivita Slovenska ako lokality

pre Ziaduce typy zahrani¢nych investorov v stilade s hospodarskou politikou vlady SR.

Tato analyza hodnoti sucasny systém investicnych stimulov v SR, slabé stranky
politiky PPI, mozné neziaduce ucinky poskytovania investi¢nych stimulov a tskalia exis-
tujiceho legislativneho rdmca v danej oblasti. V druhej etape Studia identifikuje faktory
rozhodovania investorov ako aj ich relativnu véhu, s cielom umoznit’ stanovit’ alebo mo-
difikovat’ priority PPI. Skiimané faktory je tieZ mozné diferencovat’ v zavislosti od kon-
krétnych sektorov ekonomiky. Nasledne bol skonStruovany tzv. Investment Attraction In-

dex, ktorym je mozné kvantifikovat atraktivitu S$tatov pre =zahraniéné investicie

' Predkladana $tadia je venovana predovietkym investiénym stimulom, ako hlavnému néstroju politiky PPL, a to
v chapani podl'a zakona €. 565/2001 Z. z., ale tiez podla zdkona 561/2007 Z. z., pojem investi¢né stimuly je teda
pre ucely stidie zamenitelny s pojmom investi¢na pomoc.
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a podnikatel'sku ¢innost’ vobec, v pripade tejto Studie bol pozity pre krajiny V 4 a vybrané
Staty zapadnej Eurdpy. Podstatou indexu je to, Ze umoznuje krajiny vzajomne porovnat’
a urcit’ oblasti mozného zlepSenia. Na zaklade zisteni predoSlych casti st vo findlnej Casti
Stadie pre SR navrhnuté nové opatrenia, resp. revizia existujucich opatreni tak, aby zod-
povedali zaujmom investorov takého typu, aky je pre SR ziaduci v sulade s definovanou
hospodarskou politikou Statu a zaroven aby bol minimalizovany dopad tychto opatreni na
Statny rozpocet. Sucastou analyzy je aj automatizovany model vypoctu dopadov investic-
ného projektu na statny rozpocet ako nastroj pri rozhodovaniach o podpore investi¢nych
projektov. (Predkladana expertizna Studia automatizovany model detailne nerozobera,

priblizuje hlavné rysy a filozofiu vypoctu tohto cost-benefit modelu.)
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1. ZHODNOTENIE SUCASNEHO SYSTEMU PODPORY INVESTICIi V SR

Dosledky globalnej hospodarskej a finan¢nej krizy sa v slovenskej ekonomike za-
¢ali prejavovat’ koncom roka 2008, v roku 2009 uz naplno ovplyvnili vSetky oblasti makro-
ekonomického vyvoja (s miernym oneskorenim v pripade narastu miery nezamestnanosti).
Hospodarska kriza sa nevyhnutne prejavila aj v oblasti verejnych financii, a to predovset-
kym na strane prijmov verejnej spravy. V pripade Statneho rozpoctu bol vypadok dano-
vych prijmov zretelny, priCom najvyssi vypadok bol v roku 2009 zaznamenany u dane
z prijmov fyzickych osdb — skutocny vyber predstavoval oproti schvalenému rozpoctu
dokonca len 23,3 % plnenie (Morvay a kol., 2010).

Efektivna Statna politika podpory zahraniénych investicii m6ze nepriaznivy stav
verejnych financii stabilizovat’, a to prave zvySenim thrnného objemu dane z prijmu fy-
zickych a pravnickych osob (ako ddsledku etablovania sa podnikatel'skej ¢innosti na tize-
mi SR vo forme zahrani¢nej investicie a udrZiavania zamestnanosti), ale tieZ zniZenim
nakladov S§tatu na politiku podpory v nezamestnanosti (zamestnanim dovtedy nezamestna-
nych osob).” Kazda §tatna politika podpory investicii (PPI) viak predstavuje naklady vo
forme poskytnutia investicnych stimulov a aplikovania podpornych opatreni, ako aj na-
klady stvisiace s administraciou takejto Statnej politiky. Cielom tohto dokumentu je na-
crtnlt’ sucasnu vysku tychto ndkladov a otvorit’ moznosti nakladovej optimalizécie a zaro-
ven zvysenia koncovej efektivnosti PPI, vo forme zvySenia daniovych prijmov $tatu, uspor
v oblasti politiky nezamestnanosti a technologického rozvoja ekonomiky (maximalizécia
pridanej hodnoty), spolu s minimalizaciou nakladov a environmentalnych dopadov PPI.

Pri formovani §tatnej politiky podpory zahrani¢nych investicii sa ¢asto mylné pred-
stavy o jej efektivite pretvaraju do deformovanych a neefektivnych PPI. Tieto predstavy

obvykle reprezentuji napriklad nasledovné predpoklady:

a) PZI znizujii nezamestnanost. Ciastoéne. Cast novovytvorenych pracovnych miest de-
klarovanych investorom je obsadzovand zahrani¢nymi zamestnancami a zamestnan-
cami inych firiem, pri¢om plati, Ze ¢im vysSiu pridant hodnotu investicia vytvara, tym
vys$$i podiel novovytvorenych pracovnych miest takyto zamestnanci obsadia. D4 sa
predpokladat’, Ze investicie vyzadujuce vysokokvalifikovanu pracovnu silu (napr. vy-
skumnikov s univerzitnym vzdelanim treticho stupna a relevantnou laboratérnou kvali-
fikdciou) neznizuju nezamestnanost’ takmer vobec vzhl'adom na vzécnost’ takejto pra-
covnej sily. Strukturalnu nezamestnanost’ PZI taktieZ nezniZia, o dokazuje skiisenost

zahrani¢nych investorov etablovanych v marginalizovanych regionoch SR (nedostatok

? Podra prieskumu Deloitte (2006) napriklad v Ceskej republike tvoria pdvodne nezamestnani cca 30 % Struktiry
zamestnanych na investiciami novovytvorenych pracovnych miestach; zvySok su predtym zamestnani v inych
firmach alebo zahranicni pracovnici.



Analyza nastrojov Statu pri podpore zahrani¢nych investicii a ndvrh ich optimalizacie

zaujemcov o pracu napriek vysokej miere nezamestnanosti na prislusnych kvalifikac-

nych trovniach).

b) Investicné stimuly presvedcia investora na investovanie v danej krajine. Zriedka. Exis-
tujuce teorie lokalizacie a empirické zistenia ukazuja, Ze primarnymi faktormi su fakto-
ry trhovo-strategické, ndkladové a strategicko-instituciondlne (ktoré st ostatne aj kos-
trou tohto dokumentu). Je vSak pravda, ze vzhl'adom na ekonomicku, geograficku aj
kultarnu blizkost” krajin V 4 v tychto zohrava efektivna Statna politika podpory zahra-
niénych investicii ulohu akéhosi diferenciacného Cinitel'a a je nutné PPI v porovnani
s inymi krajinami V 4 optimalizovat’, nie zrusit. Existencia PPI je ddlezita napriklad
i v pripade investorov z 4zijského kultarneho prostredia (najmi Cina a Taiwan) — ¢o nie
je nezanedbatelnym argumentom v ¢ase rastiiceho potencialu investorov z 4zijskych
ekonomik — kde je investicny stimul vnimany ako forma daru potvrdzujuceho vazny
zédujem obchodného partnera o dlhodoby a harmonicky obchodny vztah (obchodnym

partnerom je v tomto pripade vldda host'ovskej krajiny).

¢) PZI diverzifikujii a posilitujii ekonomiku. Ciastoéne. Investicia vyznamného rozsahu
obvykle vytvara pozitivne spillovers v ramci daného sektora ¢i zamerania, nesporne
pozitivnhym javom je naviazanie domacich subkontraktorov v prislu$nej oblasti, z po-
hlady Struktirnej skladby ekonomiky vSak naopak dochadza (najmé v malych ekono-
mikach, akou je slovenskd), k oslabovaniu odvetvi mimo hodnotovych retazcov ta-

kychto dominantnych zahrani¢nych investicii.

d) PPI pomahaju znizovat regiondalne disparity. Nie je to tak. Regiondlna diferencidcia
v pripade politiky podpory investicii znamenad, ze investori m6zu vnimat silno podpo-
rovany region ako nevykonny a neperspektivny. V pripade, Ze takéto PPI investor na-
priek tomu vyuzije, moze sa jednat’ o tzv. stimulovu turistiku, t. j. investora, ktory sa
po docCerpani investiénych stimulov stahuje do inej lokality, kde opétovne ziada
o zvyhodnenia suvisiace s investicnym zamerom. V pripade Slovenska aj napriek re-
gionalne diverzifikovanej politike podpory investicii nesmerovali PZI prioritne do

marginalizovanych regiénov.
1.1. Vy¢islenie investi¢nych stimulov za roky 2002 — 2010

Celkovo bolo na Slovensku od roku 2002 do juna roku 2010 vo forme investi¢nych
stimulov vynalozenych 33,136 mld. Sk na podporu 101 investi¢nych projektov (stimuly za
roky 2009 a 2010 boli pre ucely analyzy spitne konvertované z EUR na SKK kurzom
1:30,126), a to v nasledujacich formach (tab. 1).
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Tabulka 1
Poskytnuté investi¢né stimuly na podporené projekty, 2002 — jun 2010

Financ¢na dotacia 14 511, 4 mil. Sk 426, 8 mil. Sk
Prispevky na novovytvorené pracovné miesta 2 554, 3 mil. Sk 40 63, 9 mil. Sk
Prispevky na vzdelavanie a rekvalifikaciu 1 582 mil. Sk 32 49, 4 mil. Sk
Danova ulava 13 081, 6 mil. Sk 86 152, 1 mil. Sk
Prevod majetku za cenu nizsiu ako je trhova 1 406, 8 mil. Sk 2 703, 4 mil. Sk
SPOLU udelenych stimulov 33 136 mil. Sk 101 328, 1 mil. Sk
1099, 9 mil. € 10, 9 mil. €

Poznamka: Vacsina projektov ziskala viac ako jednu formu investi¢nych stimulov, preto je celkovy pocet podpo-
renych projektov nizsi ako sticet poctu projektov, ktorym boli jednotlivé formy pomoci udelené.

Na nakladovej strane poskytovania stimulov je vSak tiez potrebné zohl'adnit™:
e Administrativne naklady;
e Cena kapitalu / penazi;
e Inflacia.

Po prepocte zohladnujucom tieto faktory vychadza, zZe rocne bolo podnikovému
sektoru na investicnych stimuloch schvalenych a poskytnutych priemerne 129,4 mil. €.

V pripade nedodrzania parametrov projektu su investicné stimuly vyplacané spét’.

Stimuly kumulativne vytvorili:

Tabulka 2
»Vynosy“ z poskytnutych investiénych stimulov

Pocet novovzniknutych pracovnych miest 36 807

Celkova hodnota investicii 167 364, 4 mil. Sk
5555, 5 mil. €

Vyska §tatnej pomoci 31 807, 4 mil. Sk
1 055, 8 mil. €

Na vynosovej strane poskytovania stimulov je vSak tieZ potrebné zohl'adnit’:
e Dan z prijmu zamestnancov investora;
e Dan z prijmu pravnickej osoby — investora;
e Dan z prijmu zamestnancov dodavatel'ov;
e Dan z prijmu pravnickych oséb — dodavatel'ov;

e Nevyplatené podpory v nezamestnanosti.
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1.2. Investi¢né stimuly vs. dotacie Staitnym podnikom — implikacie

V porovnani s dotovanim stratovych statnych podnikov investi¢né stimuly vykazuju

podstatne vyssiu nakladovu efektivnost’:

Tabulka 3
Nakladova efektivnost’ dotovanych Statnych podnikov — priklad Zeleznic

Pocet zamestnancov 17 070 9 826 4 979 31 875
Strata -90, 9 mil. EUR '12%[?1{“‘1' .18, 5mil. EUR  -236 mil. EUR

252, 9 mil. EUR
(183 mil. EUR do-

Dotacia vlady SR tacia + 69,9 mil. 166 mil. EUR ~ 202, 4 mil. EUR 621, 3 mil. EUR
EUR ako navratna
pomoc)
Statne podniky v sektore Zelezniénej prepravy 1624, 31 €
Stkromné projekty podporené stimulmi 249,02 €

Poznamka: Prepocet abstrahuje od dynamiky tvorby miest v nadviznosti na stimuly a predpoklada trvanie
pritomnosti investora v SR po dobu 10 rokov (redlne je priemerna doba zotrvania investora v ekonomike

vysSia).

Nizsia ndkladovost investicnych stimulov v porovnani s dotaciami Statnym podni-
kom umoznuje alternativne riesenie problému narastu nezamestnanosti v pripade optima-
lizacie Statnych podnikov a odstranenia prezamestnanosti v nich — optimalizdciou a zin-
tenzivnenim podpory investicnymi stimulmi sa mozu vytvorit pracovné miesta, ktoré tuto

uvolnenu pracovnu silu absorbuju.

1.3. Sektorové a regionilne rozdelenie investicnych stimulov

V absolutnom objeme udelenej pomoci dominuje automobilovy priemysel (vratane
suvisiacich odvetvi elektrického vybavenia (napr. kdblové zvizky) a vyroby produktov
z gumy/plastov predstavuje aZ 74 % celkového objemu poskytnutych investicnych stimu-

lov; graf 1).
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Graf 1

Sektorové rozdelenie poskytnutych investi¢nych stimulov
Vyésia pridand hodnota (R&D + centra Vyroba vyrobkov z gumy
zdiel. sluZieb): 2% + 3% = 5% aplastu

4%

V regionalnom rozdeleni udelenej pomoci v absolutnych hodnotach sa prejavuje
ad hoc naviazanie investicnej pomoci na investi¢né projekty (v protiklade k naviazaniu
pomoci na regiony) — najmenej rozvinuté regiony PreSovského a Banskobystrického kraja

ziskali v pripade investi¢nej pomoci spolu len 8 % jej celkového objemu (graf 2).

Graf 2
Regionalne rozdelenie poskytnutych investi¢nych stimulov
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Uloha stimulov v sektorovej diverzifikdcii a podpore regiondlneho rozvoja ostala
nenaplnend. (Dalgie indikatory, ktoré je mozné vyé&islit: efektivnost pomoci v jednotli-

vych sektoroch/regidnoch: vyska pomoci na 1 pracovné miesto, resp. na 1 € investicie.)
1.4. Neziaduce uc€inky investiénych stimulov a vychodiska ich minimalizacie

Pri analyze vSeobecnych aspektov ndkladovosti poskytovanych stimulov a ich efek-
tivnosti, ako 1 pri aplikacii tejto analyzy na podmienky slovenskej ekonomiky, prichadza-

me k viacerych zisteniam:

EFEKT: Deformadcia hospodarskej sut’aZe v dosledku poskytnutia stimulov moéZe viest’
k vyznamnym stratam pre lokdlne firmy.

Vysvetlenie: Investicné stimuly st nezriedka poskytované prednostne zahrani¢nym fir-
mam, ktorych pldnované podnikatel'ské aktivity sa fundamentalne neliSia od domadcich,
resp. uz etablovanych firiem a neposkytuju $pecificki nehmotnt hodnotu, ktora sa na lo-
kalne firmy prenesie. Trhové zvyhodnenie zahranicného investora v takomto pripade ne-
maé opodstatnenie.

Odporucanie: Nastavit' systém investicnych stimulov pre podnikatelov bez ohladu na po-

vod, naviazat' stimuly na Specifické podmienky.

EFEKT: Stimuly neodstrafniuju zlyhanie trhu, len ho kompenzuju.

Vysvetlenie: Ak méa byt cielom investicnej pomoci korigovat' zlyhanie trhu (napr. ne-
dostato¢na infrastruktara), je z hl'adiska ekonomického rozvoja vyhodnejsSie odstranit’ toto
zlyhanie trhu namiesto jeho kompenzacie investicnymi stimulmi — v opa¢nom pripade je
oddialované trhové prisposobenie sa lokality, a to na ucet daiovych poplatnikov, ktori
stimuly platia.

Odporucanie: Urychlené budovanie cestnej infrastruktury a program optimalizacie pod-

nikatel’ského prostredia zredukuju potrebu stimulov.

EFEKT: Stimuly vedu k ekonomicky suboptimalnym investiCnym rozhodnutiam.
Vysvetlenie: Stat nastavuje pre ziskanie investiénych stimulov kritéria, ktoré su trhovym
dovodom investovania vzdialené — napriklad plnenie urcitych podmienok ako je velkost’
investicie, pocet novovytvorenych pracovnych miest a pod. — investicnd podmienka je
teda de facto dafiou, ktoru investor plati vymenou za ziskanie zvyhodnenia vo forme in-
vestiénej pomoci ainvestiéné stimuly teda vedu k suboptimalnej alokacii zdrojov
a obmedzuju efektivnost’ ekonomickej ¢innosti.

Odporucanie: Naviazat stimuly na vystupy investicie, nie na vstupy, aby bol investor mo-
tivovany vykonavat' svoju cinnost efektivne a nedochadzalo k deformovaniu ekonomickej

cinnosti.
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EFEKT: Stimuly selektuju investicie a odpudzujiu nepodporované typy investicii.
Vysvetlenie: Cim vyhodnejsie st stimuly pre tych, ktori sa na ne kvalifikuju a podari sa
im prejst’ administrativnym procesom, tym nevyhodnejSie st pre firmy, ktoré sa na sti-
muly nekvalifikuj a st tym znevyhodnené; nie su tiez znadme dopady stimulov vo vztahu
ku konkurentom prijemcov, ked'ze dopady stimulov na hospodarsku sutaz nie su ex post
analyzované.

Odporucanie: Implementovat’ rule-based model stimulov prostrednictvom elektronického

systému a zaviest' systém monitoringu dopadov ex post.

EFEKT: Stimuly nie su priamo naviazané na presviedcCanie investora a nie je efektivne
posudzovany stimulaény ucinok.

Vysvetlenie: Standardny podiel investorov, pre ktorych su investi¢né stimuly v stredoeu-
ropskom priestore deklarované ako kI'icovy rozhodovaci faktor, sa pohybuje od 20 % do
35 %. Redlne je podiel tzv. stimulovych turistov cca 15 %. K rokovaniam o stimuloch
dochédza vo vécsine pripadov po rozhodnuti investora umiestnit’ investiciu v regione.
Odporucanie: Preniest rokovania o stimuloch do central investorov pri proaktivnom tar-

getingu v ramci novej stratégie SARIO.

EFEKT: Tendencia alokovat’ investicnii pomoc v ramci dominujucich sektorov a regionov.
Vysvetlenie: Vzhl'adom na sekundarnu ulohu stimulov v ramci existujiceho systému (az
po rozhodnuti investora, resp. prichode za obchodnymi partnermi alebo za trhom) a nejasné
kritéria kopiruje Struktara doteraz poskytnutych stimulov Strukturu prichddzajucich investi-
cii ako takych, ¢i uz vzhl'adom na sektory alebo na regiony, do ktorych investicia smeruje.
Odporucanie: V ramci rule-based modelu nastavit' konkrétne regionalne prip. sektorove

koeficienty stimulov.
1.5. Legislativny ramec investi¢nych stimulov v SR

Investi¢né stimuly boli v SR poskytované na zéklade Zdakona o investicnych stimuloch
¢. 565/2001 Z.z. (platné pre obdobie 2002 — 2007) a Zdkona o investicnej pomoci ¢. 561/2007

Z.z. (2008 — sucasnost’). Investicné stimuly v SR je mozné charakterizovat’ nasledovne:

Legislativa: Podpora vel’kych projektov.
Vyhodnotenie: Zadkon stanovuje minimélnu vySku opravnenych ndkladov investicie ako
predpoklad poskytnutia stimulov, resp. investi¢nej pomoci.> Dévodom je a) selektovanie

podpory na podniky, ktoré maju potencial priniest’ follow-up investicie bez potreby stimulov

? V dokumente sa pouZivaju pojmy ,.investiéné stimuly a ,,investiéna pomoc* ako vzajomne zamenitelné, ked*
ze analyza rozobera aj investicné stimuly podla zédkona ¢. 565/2001.
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a b) udrzanie administrativy v akceptovatelnom rozsahu. Toto vSak ma negativny dopad
na hospodarsku sut'az a blokuje kapital pre perspektivne malé a stredné podniky.
Odporucanie: Zrusit minimadlnu vySku opravnenych nakladov investicie po zavedeni elek-

tronického rule-based modelu, ktory vyrazne zredukuje administrativu.

Legislativa: Ad hoc rozhodovanie o vySke pomoci.

Vyhodnotenie: Na ziskanie konkrétnej vySky ziadanej pomoci neexistuje pravny narok;
vyska pomoci zavisi od posudenia projektu a rokovani s Ministerstvom hospodarstva SR.
Toto znemoziiuje efektivne biznis planovanie a znizuje motivaény uc¢inok stimulov.
Odporucanie: Po splneni podmienok automaticky poskytovat relevantné stimuly v stano-

venej vyske.

Legislativa: Prioritou su investicie do hmotného majetku, ktoré su zakladom kalkulac-
ného vzorca na eligibilitu na investicnu pomoc.

Vyhodnotenie: Pocet pracovnych miest a ich charakter pri postdeni eligibility projektu
v sucasnosti nerozhoduje, ¢o obmedzuje najmi investicie zalozené na I'udskom kapitali
(software development, shared services, technology support, financné sluzby); takisto
obmedzuje perspektivne malé a stredné podniky, ktoré vyznamnu cast’ technologii obsta-
ravaju prostrednictvom leasingu.

Odporucanie: Diverzifikovat' definovanie eligibility podla konkrétneho stimulu a priorit

politiky podpory investicii.

Legislativa: Od r. 2008 podpora projektov priemyselnej vyroby, technologickych centier,
centier strategickych sluZieb a komplexnych stredisk cestovného ruchu.

Vyhodnotenie: Definicia technologickych centier neumoziuje podporit’ Specializované
vyskumné laboratoria a vyvoj novych produktov. Podmienky podpory centier strategic-
kych sluzieb nezohladnuju Specifika tychto projektov (minimum hmotného investi¢ného
majetku). Strediskd cestovného ruchu nebudii kompetencne prindlezat’ ministerstvu hos-
podarstva.

Odporucanie: Zmenit a rozsirit' definiciu opravnenych projektov, aby zohladnovala prio-

rity hospodarskej politiky a kompetencie MH SR.

Legislativa: Investi¢na pomoc nie je regiondlne diverzifikovana.

Vyhodnotenie: Podl'a regiondlnej klasifikdcie NUTS-II je mozné pomoc poskytnut
s vynimkou Bratislavy na celom uzemi Slovenska (maximalny strop investi¢nej pomoci
40 % na zapadnom Slovensku, v ostatnych regionoch 50 %); ziadne narodné limity neboli
stanovené a vyska udelenej pomoci tak fluktuuje z regiénu na region. Z doteraz poskytnu-

tych stimulov smerovali len 2 % do PreSovského kraja a 8 % do Banskobystrického kraja.
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Odporucanie: Modifikovat systéem investicnych stimulov s cielom sproporcnit’ regiondlnu

alokaciu stimulov podla stupna regiondlneho rozvoja.
2. EKONOMICKE PROSTREDIE A ROZHODOVANIE INVESTOROV

2.1. Zakladné motivacie investorov

Investori sa pri rozhodovani kde investovat rozhoduju podla roznych faktorov
v zavislosti od typu investicie. Teoria rozliSuje viacero typov investicnych motivacii, ktoré
(pre nase ucely) mozeme zhrnut do troch zdkladnych kategorii — tabul'ka 4 ilustruje jed-
notlivé typy investorov podla motivacie, ich charakteristiku podl'a primarnych rozhodo-

vacich faktorov i zhodnotenie jednotlivych typov z pohladu slovenskej ekonomiky.

Tabulka 4
Charakteristika zakladnych motivacii investorov

Investori Potreba 'ahkého - pristup k trhom Investori Hlavnou vyhodou SR je loka-

hladajici trh

Investori
hladajuci
efektivitu

Investori
hladajaci
strategické aktiva

pristupu na kl'acoveé
trhy (v pripade SR
EU) vedie investorov
k presunom vyroby,
jej lokalizacii pre
dany trh a k obideniu
colnych bariér.
Potreba znizenia
nakladov pri zacho-
vani produktivity

a kvality vedie inves-
torov k hl'adaniu
lokalit, kde vedia
produkovat’ vystupy
lacnejsie pri zacho-
vani o¢akavanej mie-
ry kvality.

Potreba realizovat
strategické ciele

a drzat’ krok s konku-
renciou v inovaciach
vedie investorov

k vyhladavaniu akvi-
zi¢nych ciel'ov

a Specifického know-
how, na ktorom bu-
duju svoju konku-
renc¢nu vyhodu

a zakaznikom z krajin mi-

infrastruktara
a transportné sung, KIA,
naklady AUO

vyrobna efektivita Investori
produktivita prace z vysoko-na-
danové prostredie kladovych

nizka regulacia  krajin EU

dostupnost’ pra- a OECD —

covnej sily VW, PSA,
Getrag Ford,
Dell

pristup k aktivam -
formou funkénej
burzy

inovacné kapacity
priaznivé kultar-
ne prostredie pre
tzv. expats
politickd a so-
cidlna stabilita

lita, a to pre investorov so

mo EU: Sam- zdujmom o zapadoeurépsky

aj vychodoeurépsky trh; pod-
pora logistickych Struktur

a budovanie intermodalnych
terminalov zvysia atraktivitu
pre tento typ rozhodovania.
Naékladova vyhoda SR v re-
gione sa stratila spolu s mo-
netarnou konvergenciou, ¢o
indikuje aj odchod nakladovo
orientovanych investorov
(Molex). Vd’aka vysokej
produktivite prace zatial
konkurencieschopnost’ pretr-
vava, ale jej udrzanie je bez
cielenej reformy otazne.
Absencia funkéného trhu

s firmami, neexistencia me-
chanizmov komercionalizacie
medzi univerzitami a firma-
mi, nevhodné prostredie na
$pickovy vyskum a vyvoj,
nedostatocna jazykova vyba-
venost a malo kozmopolitné
prostredie vytvaraju vy-
znamny priestor na reformné
usilie a podporu tvorby stra-
tegickych aktiv.

Poznamka: Teéria PZI rozdel'uje Styri zdkladné typy investi¢nej motivacie; Stvrty z nich, investori hl'adaju-

ci prirodné zdroje, nebol vzhl'adom k zasadeniu §tidie do kontextu EU zaGleneny.
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2.2. Krudové faktory rozhodovania investorov

Po analyze doterajsich prieskumov a ich vysledkov bolo vybranych a kvantifikova-
nych 10 faktorov rozhodovania:

Pri vybere faktorov, ktoré ovplyviiuju investora pri rozhodnuti o umiestneni investicie,
sme vychédzali z viacerych prieskumov hodnotiacich vyznamnost' rozhodovacich faktorov
medzi investormi.

Porovnavali sme tiez vysledky prieskumov medzi investormi vykonanych pred ale
aj pocas globalnej hospodarskej krizy, aby sme lepSie zhodnotili zmenu investicného sprava-
nia investorov po nastupe krizy.

Vychédzali sme predovsetkym z nasledovnych prieskumov (pre porovnanie aj star§ich
ro¢nikov): US Area Development Survey (Gambale, 2009), z prieskumu agentiry skupiny
Svetovej banky Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA, 2002) a prieskumov
Konferencie OSN o obchode a rozvoji World Investment Prospects Survey (UNCTAD, 2009).
Jednotlivé faktory z tychto prieskumov boli agregované do vlastnej Struktary /nvestment At-

traction Indexu s 10 faktormi rozdelenymi podl'a typu investi¢nej motivacie:
a) nov¢ trhy (market-seeking FDI = M),

b) zniZenie nakladov (efficiency-seeking FDI = E),

¢) nov¢ aktiva (strategic asset-seeking FDI = S).

Tabul’ka 5 znazoriuje rekategorizaciu faktorov z uvedenych prieskumov do finélneho
modelu.

K dispozicii su aj data za jednotlivé sektory ekonomiky, ktoré ukazuju vyrazné rozdie-
ly medzi investormi z tychto sektorov vo vnimani klI'i¢ovych faktorov, na zaklade ktorych sa

rozhoduju.

KPucové faktory rozhodovania investorov — relativna vyznamnost’

Hodnoty kazdého rozhodovacieho faktory vo vysSie uvedenych prieskumoch vyz-
namnosti faktorov pri investi¢énych rozhodnutiach boli indexované a zoskupené podl'a nami
zvolenej (v predoslej tabul’ke uvedenej) Struktary Investment Attraction Index.

Nasledujtci graf 3 prezentuje dolezitost’ jednotlivych kategorii indikatorov v kazdej

z troch typov investicnych motivacii.
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Tabulka 5

Metodologia zostavenia 10 rozhodovacich faktorov indexu IAX

Area Develop-
ment Survey
Al
A2

A3
Ad

Naklady prace
Pristup k dialniciam
Darové ulavy
Dostupnost energie
Dane pravnickych
0s0b
Dostupnost kvalifi-
kovanej pracovnej
sily
Stavebné naklady
A8 Stimuly
A9 ICT sluzby
A10 Zasielacie naklady
Nizky vplyv odbo-
Allrov
Dostupnost pozem-
A12 kov a budov
Blizkost velkych
Al3 trhov
Rychlost adminis-
Al4 trativy (schvalenie)
Moznost dlhodo-
A15 bého financovania
Blizkost dodavate-
A16 lov
Tréningové prog-
Al17 ramy
Dostupnost prvot-
A18 nych surovin
Dostupnost nekvali-
fikovanej pracovnej
A19sily
A20 Dostupnost letiska
Pritomnost tech-
A21 nickej univerzity
A22 Zelezniéné sluzby
A23 Pristav

A5

A6
A7

G1 Pristup k zakaznikom

Stabilita socialneho

a politického prostre-
dia

Ulahcovanie podnika-
nia

G2

G3
Spolahlivost a kvalita
infrastruktdry a utilit
Moznost najimania
technickych profesio-
nalov

G4

G5
Moznost najimania
manazmentu
Miera korupcie
Naklady prace
Kriminalita
a bezpeénost
Schopnost najimania
skusenych pracovni-
G10 kov
Narodny danovy
G11 systém
G12 Ceny energii
Dopravna infrastruk-
G13tura
Pristup k primarnym
G14 surovindm
Dostupnost a kvalita
vysokoskolského
G15 vzdeldvania
Dostupnost pozem-
kov so vsetkymi inZi-
G16 nierskymi sietami
G17 Miestne dane
Pristup k dodavate-
G18 fom
Zakonnik prace a sila
G19 odborov
G20 Dostupnost letiska

G6
G7
G8

G9

. MIGA Survey . \WIPS Survey

w1

W2

Dostupnost
partnerov a
dodavatelov
Sledovanie

krokov konku- Efektivitnost transportu(A2,
rentov M2 A10,A20, A22, A23, G13, G20,
Dostupnost Wi12)

kvalifikovanej
a talentovanej

W3 pracovne;j sily
Lacna pracovna
W4 sila
Velkost lokdlne-
WS5 ho trhu
Pristup na me- £3 Reguldcia(All, Al4, G3, G19,
dzindrodny / W10, W13)
W6 regionalny trh
Dostupnost pracovnej sily
W7 Rast trhu E4 (A6,Al7, Al9, A21, G5, G6,
Dostupnost G10, G15, W3)
w8 E;Lrjl,;ny(:h Pristup k strategickym
. aktivam (A15, Al16, G18, W1,
Pristup ku kapi- 9)
W9 talovému trhu
W10 Efektivita vlady
W11 Stimuly
Kvalita infra- Lokdlna interakcia(AS, All,
W12 étruktiry S3 Al2, G3, G7, G9, G16, G19,
Stabilné wi3)
a podnikaniu Znizovanie rizika (A15, G2,
priaznive pros- 5% Ga, We, W13, W2, W12)
W13 tredie
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Graf 3

Relativna vyznamnost’ rozhodovacich faktorov investorov
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Pre vSeobecnu vzorku investorov su najrozhodujucejsimi faktormi pristup na trhy
a k zdkaznikom, danovy systém a kvalita miestnej interakcie (zahrna korupciu, odbory, kri-
minalitu, kvalitu infrastruktury a pod.).

Vyznamnost’ jednotlivych faktorov je mozné vzhl'adom na pouZiti metodologiu po-
rovnat’ s konkurenénou poziciou krajiny a podl'a mixu relevantnych faktorov pocitat’ kore-
laciami atraktivitu krajiny pre dany typ investorov.

Pri porovnani prieskumov zostavenych pred globalnou hospodarskou krizou a po nej
dochadza k ur€itym posunom, v Struktire vyznamnosti faktorov vSak vyraznejSie zmeny
nespdsobili.

Pochopenie Struktury rozhodovania a analyz zo strany investorov umoziuje cielenti
optimalizaciu podnikatel'ského prostredia a jej diferencovany marketing smerom k relevant-

nym typom investorov.
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2.3. Konkuren¢na pozicia SR z hPadiska faktorov rozhodovania investorov —
Investment Attraction Index (IAX)

Na zéklade kategorizacie faktorov rozhodovania o lokalite sme vybrali vzorku indi-
katorov, ktoré¢ sme pridelili k jednotlivym faktorom a previedli na relativny index. Index
ukazuje atraktivitu krajiny z hl'adiska jednotlivych typov investorov (market-seeking, effi-
ciency-seeking, strategic asset-seeking), ako aj sumdarnu atraktivitu. Index je pocitany vo
vztahu k benchmarkovej hodnote, t. j. najvyssia hodnota indikatora medzi vybranymi kraji-
nami je konvertovand na hodnotu 1 a ostatné hodnoty s k nej pomerne prepocitané. Vy-
slednd hodnota teda neukazuje absolitnu hodnotu, ale postavenie krajiny vo vztahu
k ostatnym (t. j. o kol'ko je na tom pomerne lepsie alebo horsie).

Slovensko si v ramci krajin V 4 a v porovnani so zapadnou Europou zachovava kon-
kurencieschopnost pre investicie cielené na zvysenie efektivnosti, avsak z hladiska investicii

s najvyssou pridanou hodnotou vyrazne zaostava.

Tabulka 6

Porovnanie indexu IAX pre vybrané krajiny

UINVESTMENT ATTRACTION SK (64 HU PL AT FR DE SE
INDEX (IAX)

Pristup na trhy & zdkaznikom 0,55 0,38 0,31 0,84 0,33 0,57 0,64 0,25
Efektivnost’ transportu 0,54 0,60 0,56 0,45 0,67 0,56 0,76 0,65
Warket—seeking IAX 0,54 0,49 0,43 0,64 0,50 0,56 0,70 0,45
Efektivnost’ produkcie 0,72 0,59 0,43 0,72 0,44 0,46 0,41 0,51
IDane a zvyhodnenia 1,00 0,93 0,95 0,66 0,88 0,88 0,92 0,85
Regulacia 0,54 0,48 0,54 0,53 0,40 0,64 0,68 0,68
IDostupnost’ pracovnej sily 0,90 0,64 0,76 0,74 0,25 0,43 0,34 0,31
IEﬁ?ciency—seeking IAX 0,79 0,66 0,67 0,66 0,49 0,60 0,59 0,59
Pristup k strategickym aktivam 0,01 0,08 0,05 0,49 0,16 0,49 0,36 0,42
Inovaéné kapacity 0,25 0,35 0,26 0,21 0,64 0,59 0,80 0,82
Lokalna interakcia 0,32 0,53 0,40 0,30 0,97 0,71 0,91 0,74
IZniZzovanie rizika 0,89 0,87 0,85 0,77 0,97 0,97 0,97 0,95
|Asset-seeking IAX 0,37 0,46 0,39 0,44 0,69 0,69 0,76 0,73
| | | | | | | |
ISUMMARYIAX 0,57 0,54 0,50 0,58 0,56 0,62 0,68 0,59

Poznamka: Faktory su rozdelené do troch skupin, avSak navzajom sa nevylucuju. T. j. pre investora expandu-
juceho z dovodu pristupu na novy trh st napr. miera rizika a kvalita miestnej interakcie tiez relevantnymi

faktormi, avSak nie kIi¢ovymi.

Tabul'ka 6 teda porovnava krajiny V 4 s vybranymi zapadoeurdpskymi $tatmi na za-
klade relativnych indexov pre jednotlivé motivacie investorov. Pristup na trhy a k zdkazni-
kom je dany velkostou miestneho trhu v pomere k trhu EU a jeho rastom (predpoklada sa

dualny vyznam miestneho trhu aj trhu EU).
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Vzhl'adom na vyssiu ndkladovua (a cenovu) konkurencieschopnost’ krajin V 4 a vys-
Siu priemyselnu a technologicku sofistikovanost’ krajin zapadnej Eur6py je aj farebne zre-
te'na vyssia konkurencieschopnost’ krajin V 4 pre investorov hl'adajucich efektivitu a nizsia
pre investorov hl'adajucich strategické aktiva.

V zaujme zvySovania pridanej hodnoty prichadzajucich investicii musi Slovensko
zlepsit’ svoju konkurencieschopnost’ vo faktoroch relevantnych pre investorov hl'adajucich
strategické aktiva.

Nasledujuca tabulka 7 porovnava poziciu Slovenska voci ostatnym krajindm vo

vzorke — zelena je konkuren¢nou vyhodou Slovenska, ¢ervena konkuren¢nou nevyhodou.

Tabulka 7

Matica konkurencieschopnosti SR z pohl’adu indexu IAX
Matrica konkurencieschopnosti — cz HU PL AT FR DE SE
Slovensko

0,17 0,24 -0,29 0,22 -0,02 -0,09 0,30
-0,06 -0,02 0,09 -0,13 -0,02 -0,22 -0,11

El Efektivnost produkcie 0,13 0,30 0,01 0,28 0,26 0,32 0,22
E2 Dane a zvyhodnenia 0,08 0,05 0,35 0,13 0,13 0,08 0,15
E3 Reguldcia 0,06 0,00 0,01 0,14 -0,10 -0,14  -0,14
E4 Dostupnost pracovnej sily 0,26 0,14 0,16 0,65 0,47 0,57 0,59

-0,07  -0,04 -0,48 -0,15 -0,48 -0,35 -0,41
-0,10  -0,01 0,03 -0,39 -0,34  -0,55  -0,58

021 -008 0,02 - 039 0,59 -042

0,01 0,03 0,12 -0,09 -0,08 -0,09 -0,06

Predpokladame, ze rozdiel medzi postavenim krajiny z hladiska tlohy PZI
v ekonomike a jej ,,FDI-friendliness* indexom je zapri¢ineny prave politikou podpory
investicii a Stdtnym marketingom (kde klI'i€¢ovli ulohu zohravaju agentlry na podporu in-

vesticii, t. j. inStiticie typu SARIO ¢i Czechlnvest).

3. NAVRH OPTIMALIZACIE POLITIiK PODPORY PZI v SR

3.1. Strategické osi optimalizacie

Novy systéem stimulov by mal byt prisposobeny moznostiam a obmedzeniam verej-
nych financii a mal by sledovat ciel minimalizacie naruSenia hospodarskej sutaze ako i

potreby rozvoja ekonomiky a zvySovania jej konkurencieschopnosti.
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Uloha: Prispésobenie preferovanému typu investorov.

Vyhodnotenie: V zavislosti od nastavenia hospodarskej politiky Statu — aké typy investo-
rov su z hladiska Struktiury hospodarstva, jeho potenciadlu a jeho rozvoja prioritné, aké
vystupy je Ziaduce aby podnikatelia dosahovali - m6zu byt $pecificky nastavené aj inves-
ticné stimuly; v sicasnosti je takéto nastavenie v legislative pritomné len v rozdeleni na 4
zékladné typy projektov.

Odporucanie: V novej koncepcii podpory investicii jasne stanovit ciele a ich indikadtory,

ktore budu transformované na podnikové ukazovatele, na ktoré budu nastavené stimuly.

Uloha: Prispésobenie konkurenénej pozicie voli ostatnym tatom.

Vyhodnotenie: Na zdklade stratégie podpory investicii je mozné zmapovat relevantné fak-
tory v jednotlivych Statoch (ich vyznamnost prezentovand v tomto dokumente sa liSi
v zavislosti od typu projektu alebo sektora) a ststredit’ sa na kompenzaciu faktorov, kde
Slovensko konkuren¢ne zaostava (konkurenéné vyhody st zaleZitostou marketingu a ne-
vyzadujui podporu stimulmi).

Odporucanie: Zanalyzovat konkurencnu poziciu v specifickych oblastiach, prisposobit pos-
kytované stimuly kompenzacii konkurencnych nevyhod a zadefinovat' postup marketingu

konkurencnych vyhod.

Uloha: ZniZenie ndkladovosti stimulov, dlhodobo fi§kdlne neutrdlne a% pozitivne stimuly.
Vyhodnotenie: Skusobny prepocet dopadov doteraz udelenych investicnych stimulov pod-
I'a navrhnutej komplexnej metodologie VSE/Aspiro (pozri prilohu 1 tohto dokumentu)
poukazuje na ich nevyhodnost’ pre §tat z hladiska prinosov pre verejné financie (nie su
vSak zohladnené nefinan¢né prinosy ako napr. technologické spillovers); pri obmedze-
nych prostriedkoch Statneho rozpoctu je potrebné ndkladnost’ buducich stimulov prehod-
notit’.

Odporucanie: Nastavit stimuly tak, aby boli pre Stat na zaklade doplnenia a implementa-

cie prezentovanej metodologie ziskove.

Uloha: Minimalizdcia negativnych dopadov poskytovania stimulov.

Vyhodnotenie: Pri zohl'adneni negativnych efektov investicnych stimulov a prezentova-
nych moznosti ich minimalizécie je mozné vybudovat’ systém, ktory bude odmetovat
uspesné podnikanie a vysledky, ktoré su relevantné z hl'adiska udrzania kvalitnych pra-
covnych miest a zvySovania technologického stupnia ekonomiky tak, aby bol zaroven tento
systém pre §tat finan¢ne vyhodny.

Odporucanie: Zohladnit' odporucania minimalizacie negativnych dopadov stimulov pri

tvorbe a implementacii novej koncepcie podpory investicii.
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Uloha: Regiondlna diverzifikdcia.

Vyhodnotenie: Investi¢né stimuly v r. 2002 — 2010 neprispeli k zniZzeniu regionalnych
nerovnosti v rdmci SR a benefitovalo z nich najmi zédpadné Slovensko. Bolo by diskrimi-
nacné fixovat’ investicné stimuly priamo na konkrétny region, avSak je mozné to urobit’
nepriamo a fixovat’ stimuly na indikatory regionalneho rozvoja, napr. na mieru nezamest-
nanosti alebo HDP na hlavu.

Odporucanie: Do nového modelu investicnych stimulov zapracovat koeficienty indikujuce

regionalny rozvoj, ktoré ovplyvnia vySku stimulov.
3.2. Navrh metodoldgie monitorovania nakladov pri poskytovani stimulov

Pri vypocte dopadov stimulov tvori zaclenenie vicsieho poctu faktorov realnejsi cel-
kovy obraz oproti doterajsim vypoctom. Navrhovand metodika monitorovania nakladov
poskytnutych stimulov (vypocet v prilohe 1) preto zahfia vdc¢Sie mnoZzstvo indikatorov.

Nasledujuca tabulka porovnava komplexnost navrhovanej metodiky s aktualnymi meto-

dikami pouzivanymi v SR, t.j. aké premenné st v kazdej z tychto metodik zahrnuté.

Tabulka 8
Monitorovanie vynosovej a nakladovej stranky poskytnutych stimulov
VYNOSY Analyza Analyza | Analyza Pouzité kontrolné premenné| Analyza | Analyza | Analyza
VSE/Aspiro | SARIO | MH SR VSE/Aspiro] SARIO | MH SR
Individudlne N N N Odhad pravdepodobnosti,
dane investora ze bez investicnych stimu- N
Korporatne dane N N lov by sa uvedena investicia
investora neuskutocnila
Korporatne dane N Odhad podielu zamestnancov J
dodavatelov prejdenych z inych firiem
[ndividuélne N Odhad podielu zakaziek,
dane dodavatelov| ktoré by dodéavatelia ziskali N
Nevyplatené (use- aj v pripade umiestnenia
trené) podpory \ \ vyroby v zahranici
v nezamestnanosti Odhad miery inflacie \
DPH v Urokové miera \
NAKLADY Analyza | Analyza | Analyza Pouzité kontroln¢ premenné| Analyza | Analyza | Analyza
VSE/Aspiro| SARIO | MH SR VSE/Aspiro| SARIO | MH SR
Priama podpora N \ N Odhad pravdepodobnosti,
IAdministrativne naklady N, N ze bez lnvestlcnth Stlm?’, \/
lov by sa uvedena investicia
'Vydavky na zvyhodnené N neuskutocnila
nakupy Koeficient indukovanych N
V}'/éka zliav prl pre- \/ ’\/ —\/ ﬁskélnych nakladov
dajoch aktiv
Ocakéavand ul'ava na
daniach v v v

Poznamka: Uvedenymi kontrolnymi premennymi sa modifikuju hlavné vynosové a nakladové polozky.

Pramen: MHSR (2008) a vlastny model.
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3.3. ,,Best practices“ v investi¢nych stimuloch — Singapur

Singapur je povazovany za ,benchmark® §tat v oblasti podpory investicii (napr.
IMD World Competitiveness Yearbook). Z ich 38 investi¢nych stimulov st niektoré zau-
jimavé aj pre Slovensko, niektoré zas nie je mozné zaviest vzhl'adom na legislativu EU.

V tabulke 9 uvadzame tie vybrané formy stimulov, ktoré maju redlny potencial v pripade

ich implementécie v podmienkach slovenskej ekonomiky.

Tabulka 9

Mozné oblasti vyuzitia ,,best practices* stimulov v SR a ich charakter

Development and Sadzba dane 5-13 % Vybrané vyrobné

Expansion Incen-
tive

Double Deduction
for R&D Expenses

Enterprise Invest-
ment Incentive

International Con-
sultancy Services

International
Headquarters In-
centive

pocas prvych 10
rokov, s moznostou
predizenia

Dvojité odpocitanie
prevadzkovych na-
kladov na R&D
aktivity zo zakladu
dane

Utlmenie dopadov
zlyhania v start-up
faze — odpocitanie
zo zakladu

50 % trzieb za pora-
denské sluzby je
vynatych z danovej
povinnosti

Znizena dan na 0 %,
5% az 10 % na
obdobie 5-20 rokov

Patent Application Finanéna podpora

Fund

Pioneer Status

patentovych nakla-
dov miestnych fi-
riem/institucii

Pri priekopnickych

a servisné aktivity
po vyprsani statusu
pioniera

Vybrané vyrobné
a servisné sektory

Pracovné miesta a
technologickd mo-
dernizacia - dane

Zvysenie celkovej
profitability — zvy-
Senie danovych prij-
mov

Start-ups nekotované Danové prijmy z

na burze, vykonava-
juce aktivity v Sin-
gapure

Exportne orientova-
né poradenské, inzi-
nierske a vypoctové
spolo¢nosti

Strategické medzina-

rodné spoloc¢nosti
relokujtce riadiace
aktivity

Lokalne organizacie
alebo jednotlivci s
vyskumno-vyvo-
jovymi aktivitami

Inovativne firmy

priemyselnych alebo lokalnej alebo me-

technologickych
aktivitach oslobode-

dzinarodnej prove-
niencie s novym

nie od dane z prijmu know-how alebo

na 5-15 rokov

produkciou
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firiem, ktoré preziju
prvé kriticke fazy
rastu

Akumulécia know-
how pre zefektivio-
vanie verejnej spra-
vy a investicie do
fin. sektora

Vyznamné danové
prijmy a naviazanie
R&D aktivit

Znizenie naklado-
vosti verejného fi-
nancovania R&D

Vyznamné danové
prijmy z follow-up
vzniknutych tech.
platforiem / klastrov

Podpora etablovanych
investorov bez priamej
zéataze na Statny roz-
pocet

Vyrazna podpora vy-
skumu a vyvoja bez
priamej zataze na
Statny rozpocet

Vykrytie pociatocnych
strat pre zacinajuce
inovativne podniky

Upgrade internych
procesov a vykonnosti
malych a strednych
podnikov

Prilakanie regional-
nych central nadna-
rodnych spolo¢nosti

Pokrytie nakladov
suvisiacich s patento-
vanim

Podpora firiem so
Spickovym know-how,
ktoré predtym v eko-
nomike nebolo pritom-
né
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3.4. Odporicania novych foriem stimulov pre Slovensko

S prihliadnutim na aktudlne mozZnosti verejnych financii a problémy slovenskej e-
konomiky je mozné vytvorit aj vlastné inovativne formy stimulov, Sité na mieru potrebam

ludi, podnikatelov a ekonomiky vébec.

Tabulka 10

Navrh novych foriem investi¢nych stimulov v podmienkach SR

A) Kapitalové formy

Investi¢né konto pre
etablovanych inves-
torov

Zvyhodneny inves-
ticny uver — transfer
z DSS

B) Daiové formy

Po zavézku odviest’
na dani z prijmu
urcity objem S$tat
preplati veritel'skej
banke cenu penazi
vo forme danovej
ulavy.

Na biznis plan inves-

tora schvaleny ban-
kou emituje banka

dlhopisy ktoré naku-

pi DSS, transfer ne-
zdaneny, zvyhodne-

ny uver pre investora

Etablovany investor
zvazujuci reinvesti-
cie, ktory je nasled-
ne stimulov motivo-
vany kontinualne
reinvestovat’.

Novy investor hl'a-
dajtci doplnenie
kapitalu na investo-
vanie

Pocitana vopred na Riziko nastavenia

zaklade zavazného modelu tak, Ze ne-

minima biznis planu bude atraktivny pre
banky.

Vynosy DSS z dlho- Riziko nastavenia
pisov bank plus modelu tak, zZe ne-
danové prijmy / bude atraktivny pre
tGspory UPSVaR z  banky.

realizacie investicie

Danovy bonus za
socialne uspory

v oblasti zamestna-
nosti

Dainovy bonus za

naklady na technolo-

gické inovacie

Narok na danovy
bonus vo vyske na-
kladov Statu na
dlhodobo nezamest-
naného, ktorého
investor zamestna

Narok na danovy
bonus vo vyske vy-
davkov na R&D

C) Nefinanc¢né formy

Location benchmar-
king

Fast-track sluzba
SARIO

Optimalizacia roz-
hodovania investora

Novelizacia legislati- Rozsirenie poskyto- Fiskalne neutralne
vy k strat. investorom vania sluzieb inves- opatrenie

Investori smerujuci
do menej rozvinu-
tych regionov

Investor do R&D
aktivit

Prichédzajuci inves- Fiskalne neutrdlne

tor

torom
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Neefektivnost’ za-
mestnania dlhodobo
nezamestnanych aj
napriek stimulu

Fiskalne neutralne
opatrenie

Zvysenie dlhodobej Nedostatok R&D
profitability investora kapacit na izemi SR

Politické ovplyviio-

opatrenie vanie metodologie

Politické ovplyviio-
vanie metodologie
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4. NAVRH DALSIEHO POSTUPU OPTIMALIZACIE POLITIK PODPORY PZI

Stiidia bola koncipovand ako vychodisko a zdévodnenie potreby reformy systému in-
vesticnych stimulov, realizdaciu takejto reformy a spustenie funkcéného a efektivneho nove-

ho modelu vyzaduje dalsie nasledné kroky:
1. Prezentacia vystupov a modelu vedeniu MHV SR
2. Diskusia o rozvedeni a implementacii vystupov

3. Navrh balicka follow-up projektov veducich k vytvoreniu nového, optimalizovaného

systému stimulov:

3.1 Koncepcia prilevu zahrani¢nych investicii, marketingu a stratégie podpory investicii
stimulmi

3.2 Dizajn novych investi¢nych stimulov

3.3 Rozsirenie a implementacia modelu vypoctu dopadov do systému monitorovania
nakladovosti

3.4 Navrh a implementacia legislativnych zmien, pilotny podporeny investi¢ny projekt

Optimalizovany, efektivny a nizkonakladovy model inves-
ticnych stimulov
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ZAVER

Ulohou projektu ,,Analyza nastrojov §tatu pri podpore zahraniénych investicii
a navrh ich optimalizacie* bolo nielen poskytnat’ nezaujaty pohl'ad na tskalia existujice-
ho systému podpory investicii na Slovensku, ale predovSetkym navrhnit’ opatrenia na op-
timalizéciu tohto systému, eliminaciu neziaducich dopadov investi¢nych stimulov, prezen-
tovat’ navrh novych foriem investi¢nych stimulov v $pecifickych podmienkach SR, ako
1 navrh automatizovaného modelu vypoctu efektivnosti a nakladovosti planovaného inves-
ticného stimulu. Predlozena expertizna Stadia popisuje zakladné vystupy tohto projektu
a nacrtava v podstatnych rysoch metodolégiu jednotlivych krokov ako i samotny sposob
zostavenia modelu a ocakavany prinos jeho vyuzitia.

Dévodom zadania projektu bola potreba modifikovat’ existujuci systém investic-
nych stimulov v SR, ktory bol vnimany ako
a) prili§ ndkladny vzhl'adom na moznosti Statneho rozpoctu;

b) neefektivny z hl'adiska podpory regionalneho rozvoja a diverzifikacie hospodarstva.

Zistenia Stadie tieto domnienky potvrdzuji a navrhuji vychodiskd pre zmenu na
zéklade rozhodovania jednotlivych typov investorov.

Z pouzitia nového komplexného modelu vypoctu dopadov stimulov vyplyva, zZe
doterajSie prepocty dopadov boli vyrazne pozitivnejSie ako to, o ukazuje priblizenie sa
realite komplexnej$im modelom. Dalgie rozvinutie modelu vytvara predpoklady, aby bol
zmeneny systém stimulov na profit-based, s dérazom na ziskovost’ pre S$tat a zdroven na

minimalizaciu negativnych dopadov na hospodarsku stt'az.
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PRILOHY

Prilohal
Automatizovany model vypoctu ex ante dopadov poskytnutych stimulov

Pouzitie modelu vypoctu dopadov stimulov na anonymizovanych déatach z biznis planu
investicného projektu ukazuje rozdiely medzi aktuilne pouzivanym vypoctom (SARIO)

a navrhovanym vzorcom.

Pocet zamestnancov: 270

Vyska investicie: 16 467 246 EUR
Hrubd mesacnd mzda: 700 EUR

Vyska priamej podpory: 3118 159 EUR

Danova ulava: 107 230 EUR
_ MHV/SARIO model Novy model — uplny variant Novy model - zjednoduseny
Fiskalne vynosy 14 714 900 € 493218 € 486 415 €
Fiskalne naklady -3118159¢€ -3 157 600 € -3175759 €
Zisk / strata Statu 11596 741 € -2664382 € -2689 344 €

Stucast'ou projektového vystupu je aj navrh vypocétu dopadov zohladnujuci pravdepodob-
nostné premenné aj makroekonomické faktory. Model je Ziaduce dalej dopitat’ a prispo-

sobit’ jednotlivym typom investicii.

Ziadané stimuly
ViEka ViyEka vydavkov  WyEka zliav

Pocet i < Vyska priamej = % _ o drokova - ey
Rok mesacnej Zisk podfa rokov nazwhodnene na predajoch Zfavy na daniach { Miera inflacie

2 | AMESIANCY iy EUR Badnoey nakupy aktiv i

3| 1 140 700 € 20000€ 0€ 665€  3,50% 2,60%
4| 2 200 T28€ 515000€ 1707644 € 17123 €  3,50% 3,00%
5 | 3 240 757€ 920000€ 628 406€ 30590€) 3,50% 3,00%
6 4 260 T87€ 900000 € 651885€ 29925€ 3,50% 3,00%
7 5 270 818€ 270000 € 76 608 € 28927€| 3,50% 3,00%
8 | 6 270 818€ 0€ 39816 € 3,50% 3,00%
9] T 270 818€ 0€ 13B00€ 3,50% 3,00%
10| 2 270 818€ 0€ 0€ 3,50% 3,00%
11| 9 270 818€ 0€ 0€ 3,50% 3,00%
12 10 270 818€ 0€ 0€ 3,50% 3,00%

iy
@

14|
15 Pre ndhlad do medzivypoétov a pomocnych premennych treba rozkliknat

16 Vynosy - medzivypoéty NEVPISOVAT! NE
| r . :-3 k

17 Pomocné premenné NEMENIT ! roky FVi roky FVig roky  FV roky  FVgy roky
18 | P1 0,3 odhad pravdepodobnosti, A 784926 € 1 3800 € bl 1 1
19 |tento pomocny parameter reprezentuje odhad 2 1170722 € 2 97850 € 2 2 2
20 pravdepodobnosti délefitosti investiéného stimulu 3 1460830€ 3 174 800 € 3 3 3
21| 4 1645283 € 4 171000 €] 4 4 4
22 Pz 0,5 odhad podielu zamesmam:i 5 1775863 € 5 165 300 €] 5 5 5
23 tento pomocny parameter reprezentuje odhad 6 1775863 € 6 0 € 6 6 6
24 |pravdepodobnosti podielu zamestnancov, ktori sd 7 1775863 € 7 0 7 7 7
o o 1TImosa s o nel ° a °
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Model je rozpracovany v uplnom variante (data su vkladané po jednotlivych rokoch) aj
v zjednodusenom variante (data su vlozené priemerne za vSetky roky). Pouzitim tohto
modelu vychadzaju oproti existujucim prepo¢tom SARIO a MH SR vyrazne nizSie az za-

porné dopady stimulov v sucasnej podobe na verejné financie.

= Vyska o o e Zlawy na
Poiet S Vyika priamej wydavkovna  Vyska zliav na 2 Pt oo
mesacnej Zisk podla rokow é i R T 2 daniach urokova miera Miera inflacie
2 = mazdy v EUR R ._ ¥ (kumulovane)
nakupy

3 20000 € 1.rok | 1700000€ 107000 €
4 515000 € 2.rok | 1400000€
3 920000 €
6 500000 €
7 870 000 €
5 270 JOO£ 3,50% 2,60%
9
10
hia
12

FN = nakladova cast modelu
FV = vynosova ¢ast’ modelu

Model zahfiia investora samotného, jeho dodavatelov v prisluSnom podiele, uspory UP-
SVaR (v zavislosti na percente zamestnancov, ktori boli pred zamestnanim u investora

nezamestnani) a pravdepodobnost’, Ze by sa investicia bez stimulov neuskutoc¢nila

= ZDk
BH — -
FN (PP + ZN + AN} + Z&+ 5_1!21'1'13[““21'1'“3‘“*{1 Pt * K

Pozndmka: Vzorec bol vyvinuty vyskumnym timom Vysokej Skoly ekonomickej v Prahe

a nasledne autormi tejto Stidie upraveny a dopracovany do automatizované¢ho modelu.

1
FySH = Zm‘f =py = (1—py)
(1+i)n(1 +mE

N FV§ = py
z: (14051 = Mk
= (1+i)%(1 + m)

F“rld"ﬁ.“(l—?z)“(l — P3)
¥ Z (1+1)5(1 + m)¥

=
+ZW§d*pﬁ(1—m Z kxp,
& (1+H)S(L+ms (1+1)k(1 +mk

k=1
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