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Co privadza priame zahraniéné investicie do pobaltskych
krajin? Pripad Litvy, LotySska a Estonska

Romualdas GINEVICIUS* — Manuela TVARONAVICIENE**

Uvod

Litva, Lotyssko a Esténsko ako objekt ekonomickej analyzy neboli vybrané na-
hodou. Tieto susediace pobaltské krajiny zacali svoje transformacné reformy tak-
mer v rovnakom ¢ase a z relativne podobnych pozicii. Napriek tomu, Ze konformi-
ta ciel'ov je zrejma, kazda z tychto krajin si vybrala odlisny spdsob transformacie.

Jedna z osobitosti implementacie transformaénych reforiem sa odraza aj v bu-
dovani ich dafiovych systémov. Kazda zo spominanych krajin kladla déraz na do-
leZitost’ prilakania zahraniéného kapitalu a pokisila sa vytvorit’ priaznivé investic-
né prostredie vhodnymi dafiovymi ulavami. Na dosiahnutie rovnakého ciel’a jed-
notlivé krajiny aplikovali rézne ekonomické pristupy k vlastnej dafiovej reforme.
Lotyssko vyvinulo svoj datiovy systém podl'a odpora¢ani medzinarodnych orga-
nizacii, Estonsko zvolilo absolitne nezvy€ajnii metédu dariovej reformy a Litva
sa ocitla na kriZovatke uplne protichodne riadenych alternativ daiiovej reformy.

Ciel'om prezentovaného prispevku je porovnat pristupy k budovaniu dario-
vych systémov Litvy, LotySska a Estonska a zhodnotit’ ich efektivnost’ v kontexte
prildkania zahrani¢nych investicii do krajiny.

1. Teoretické pozadie vyskumu

Medzi niektorymi vyskumnymi pracovnikmi a u vi¢§iny tvorcov hospodarske;j
politiky, prevaZuje nespochybnitel'né presvedcenie o osobitnom vyzname pria-
mych zahrani¢nych investicii (PZI). Podporovanie prilevu PZI predstavuje, podl'a
ich nazoru, usilie o zisk z vyhod ponikanych globalizaciou: prenos know-how,
modelov riadenia podniku, pristup k $pecifickym poznatkom a pod.
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Uprednostiiovanie PZI, resp. zahrani¢nej kontroly produktivnych aktiv, zna-
mena klast’ doraz najmé na integrovanie sa do globalneho trhu na ukor takych
prostriedkov, ako je rozsirenie obchodu, licencovanie technoldgii alebo portfo-
liové investicie. Hodnotenie t¢inkov globalizacie prostrednictvom vplyvu PZI
na ekonomiky hostitel'skych krajin predstavuje rozsiahlu a komplikovani ulohu,
ktora sa da len t'azko uspokojivo ¢i plne zavrsit. Napriek tomu, uZ len pribliZzenie
sa takémuto stavu moézZe byt napomocné pri zdokonal'ovani stratégii orientova-
nych na podporu PZI, pretoZe dava odpoved’ na otazku, na ¢o sa majui Statne
organy hostitel'skych krajin zamerat’ pri tvorbe politik, aby maximalizovali vy-
hody a vyhli sa nebezpeenstvam, ktoré mézu vzniknit, ak zahrmi PZI do svo-
jich rozvojovych stratégii.

Na iivod by sme cheeli objasnit’ pozadie teérie o vplyve PZI na rast ekonomi-
ky. Neskér prediskutujeme faktory ovplyviiujice lokalizaciu nadnarodnej pro-
dukcie. Tieto dve linie teoretickej diskusie posluZia ako ramec na skimanie uda-
jov z pobaltskych krajin.

K otazke vplyvu PZI na ekonomiku hostitel'skej krajiny jestvuju dva alterna-

tivne pristupy. Prvy poukazuje na to, Ze prichod multinaciondlnych subjektov
mdZe zrychlit’ proces priemyselného rozvoja zvySenim produktivity. Rozvojové
krajiny sa vnimajui ako uviaznuté v zaarovanom kruhu: nizka troveri produkti-
vity vedie k nizkym mzdam, ktoré vedu k nedostatoénej urovni uspor, ¢o sposo-
buje nizku arovesi investicii, ktora opitovne znizuje droveii produktivity. Priame
zahraniéné investicic mbZu zlepsit’ situaciu nahradzanim domacich tspor a pod-
porovanim efektivnej§icho manaZmentu, marketingu a technolégii na zvySenie
produktivity. Vynos ziskany narodnou ekonomikou zavisi od objemu prichadza-
juceho kapitalu, od elasticity dopytu po kapitale a rozsahu hodnoty prelievania.
Prelievanie, resp. ,ndkazlivé“ efekty [1] z vyspelej$ej zahraniénej spolocnosti mo-
7u viest’ k zvySeniu produktivity niekol’kymi spdsobmi. Po prvé, doméaca firma
mdze zvysit produktivitu kopirovanim technolégii. Po druhé, domaca firma mé-
Ze byt’ doniitena pouZivat® existujiicu technoldgiu efektivnejsie alebo vyhladavat
nové technolégie z dévodu zvySenej konkurencie na trhu. Po tretie, nadnarodné
spoloénosti mdéZu zaufat miestnych pracovnikov, ktori sa neskor zamestnaju
v lokalnych firmach. Dal§im vyznamnym kanilom na prelievanie kapitalu si
prepojenia nadnirodnej spolo&nosti s jej dodavatel'mi a odberatel'mi [2; 3]. Pria-
me i spatné vizby ako kanaly prelievania kapitalu nevylucuji dodatoéné vplyvy
na domace firmy: nadnarodné spolo&nosti méZu zvysovat’ konkurencieschopnost’
lokalnych firiem a tak méZu viest’ k redistribucii prijmov z urcitych skupin [4].

Medzi zastancami opaéného pristupu k uéinkom PZI na ekonomiku hostitel™
skej krajiny prevazuju iné aspekty vplyvu toho istého faktora. Ich pristup, cha-
rakteristicky skér pre skorSie obdobie, je v principe zhodny s chapanim PZI ako
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Skodlivého faktora. Podl'a tohto pohl'adu su nadnarodné organizicie oligopolis-
tické spolo¢nosti, umiestiiujuce sa na chranené trhy s vysokymi bariérami vstupu
a rastiicou trhovou koncentraciou. Vyberaju najomné, odCerpavaju kapital, pre-
toze ziskali pristup na miestne kapitalové trhy, a vytlacaju doméacich producen-
tov z podnikania [5]. NavySe, spésobuju repatriaciu zisku a odlev kapitalu z hos-
titel'skej ekonomiky. Podl'a tohto pristupu PZI nepodnecuji ekonomicky rast, ani
prelievanie produktivnosti. Prave naopak, je tu vysoka pravdepodobnost’, Ze bu-
da podporovat’ malu oligarchiu autochténnych partnerov a dodavatel'ov, pouzi-
vat’ nevhodné, kapitalovo naroéné technologie v dosledku prebytocnej pracovne;j
sily, produkovat’ malopocetni zamestnanecku elitu, zatial’ ¢o vécsia Cast’ pracov-
nikov ostane nezamestnanych alebo podzamestnanych. Napriek tomu, Ze tento
pohl'ad na PZI sa v sucasnych studiach nezddraziuje, ista miera akceptacie nega-
tivnych vplyvov nadnarodnych spolo¢nosti na ziskovost’ domacich firiem a na
blahobyt hostitel'skej krajiny tu stale je [6].

Napriek tomu, Ze neméZeme hovorit’ o zhode pristupov k vztahu medzi PZI
a ekonomickym rastom, v poslednych rokoch sa rozmaha nazor, Ze v principe su
PZI v pozitivnej korelacii k ekonomickému rastu.

Pouzitie oboch prezentovanych pristupov ako modelov interakcie medzi PZI
a ekonomickym rozvojom hostitel'skej krajiny vyZzaduje prijatie viacerych pred-
pokladov, vztahujucich sa véicSinou na to, do akej miery sui priemysel a ekono-
mika krajiny, do ktorej PZI pridia, konkurencieschopné.

V teorii PZI prevlada hypotéza, ze firmy operujice za hranicami svojej do-
movskej ekonomiky musia disponovat’ uréitym druhom $pecifickej konkurenc-
nej vyhody. Podla J. H. Dunninga [7; 8] firma musi vlastnit” alebo kontrolovat’
jedineéné mobilné aktivum (napr. patent alebo obchodni znacku), z ktorej méze
tazit’ (vyhoda vlastnictva); navySe musi byt nakladovo vyhodnejSie vyuzivat
toto aktivum v zahraniéi nez v domovskej krajine (vyhoda lokality); a musi byt
v zaujme firmy kontrolovat’ vyuZivanie aktiva autonémne, vyhodnejSie nez
zmluvné zaviazanie nezavislej zahrani¢nej firmy kontrolou vyuzivania aktiva
(vyhoda internalizdcie).

Dalsie konvenéné dévody, pre€o firma preferuje internacionalizaciu, defino-
vali H. Shathz a A. J. Vanables [9]. Zjednodus$ene povedané, PZI méZeme podl'a
zaujmov rozdelit’ na ,horizontalne® alebo trh hl'adajuce PZI, a na ,vertikalne®,
¢ize PZI minimalizujiice produkéné ndklady. , Horizontalne* PZI obyc¢ajne zahr-
naju budovanie prevadzok zasobujucich trhy hostitel'skej krajiny. Stimulmi su:
po prvé, zniZzovanie nakladov vyhybanim sa obchodnym tarifam a redukcia do-
pravnych nakladov, a po druhé, schopnost’ stat’ sa viac konkurencieschopnym
ziskanim mozZnosti reagovat’ na meniace sa lokalne okolnosti a preferencie. ,,Ver-
tikalne* PZI maju tiez Crty toho, €o sa bezne nazyva ,, suroviny hl'adajuce PZI*,
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pretoZe lacné suroviny spolu s pracou a polotovarmi znamenaji nizkonakladovy
input. Pristup k ur€itym externalitdm, ako napriklad zoskupenie PZI v jednej
lokalite (nickedy nazyvané aglomeracia), ktoré méZu zniZit’ naklady pre koneg-
nych producentov [10], taktieZ shiZi ako determinant ,,vertikalnych™ PZI.

Spominany ramec poukazuje na stbor faktorov, ktoré by mohli byt’ ddleZité
_ pri prildkani PZI, ako napriklad ekonomicka izolovanost’, velkost trhu, aglome-
raéné efekty, faktorové naklady, fiskalne stimuly, klima podnikatel'ského pro-
stredia, ekonomicka stabilita, bariéry trhu.

Zatial’ ¢o tieto faktory maju vplyv viac-menej na vSetky typy PZI, odlisné
strategické ciele réznych mnohonarodnych spolo¢nosti s implicitné (napr. M. W.
Hansen [11] tvrdi, Ze viac ako 50 % vyrobnych investicii danskych spoloénosti
do rozvojovych ekonomik sa realizovalo s cielom predavat’ produkty na tychto
trhoch a len 18 % s ciel'om vyuZivat’ vyhody niZ§ich produkénych nakladov.)

Tieto fakty naznacuju, Ze ur€ité faktory mézu pdsobit’ na jedny multinirodné
spolo¢nosti, d’alSie faktory pdsobia viac na iné, a dokonca tento kombinovany uéi-
nok mdZe byt v réznych regiénoch rézny (napr. podla J. Gortera a A. Prarikha
" [12] v ramci krajin EU reaguji PZI citlivejSie na rozdiely v dafiovych sadzbach
v porovnani s reakciami PZI medzi USA a zvySkom sveta). Kombinicie roznych
determinantov PZI, v réznom poradi, budi mat’ zaiste rézny vplyv na zvySova-
nie blahobytu ekonomiky hostitel'skej krajiny.

Nase zameranie na pravne prostredie pobaltskych krajin bolo motivované cie-
Pom tejto Studie: overit, ¢i rozne pristupy k datiovému systému moZno povaZo-
vat’ za hlavny determinant smerovania PZI do tohto $pecifického regionu.

2. Metodolégia analyzy

Dailovy systém je vSeobecne znamy doleZity nastroj regulovania ktorejkol-
vek ekonomiky, pdsobiaci na sklon k investiciam. Napriek tomu, jeho explicitny
vplyv na investi¢né prostredie sa neda merat, a preto musi byt vymedzeny len
nepriamo, pomocou analyzy hlavnych ekonomickych indikatorov.

Prezentovana $tidia je zaloZena na nasledovnom pristupe k spominane;j otazke.
Po prvé, domnievame sa, Ze dariové systémy vSetkych analyzovanych pobaltskych
krajin boli konstruované s ciel'om prilakat’ PZI, takZe zdatiovanie podnikového zis-
ku budeme skumat’ pomerne ddsledne. Uvedomujeme si pravdepodobnost’ faktu,
ze prilev PZI do transformujucich sa krajin méZe byt’ vyvolany nielen priaznivymi
investi¢nymi podmienkami z pohl'adu dani, ale aj inymi faktormi. Predsa len musi-
me pripustit, Ze mnoh¢ indexy charakterizujice pobaltské krajiny variuji v rdmci
uzkych limitov a z tohto d6vodu sme sa v §tudii sustredili na skimanie nosnych
faktorov, o zahfiia pravne prostredie podmiefiované roznymi datiovymi systémami.
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Dévod analyzy PZI v kontexte platnych dafiovych systémov je zrejmy: mali
by byt viac prospe$né a dblezité pre prildkanie medzinarodného investiéného
kapitalu nez iné podmienky krajiny. V tomto zmysle by mal dodato¢ny kapital
stimulovat’ rast HDP. Preto moZno za druhy ciel’ Studie povazovat’ overenie, €1
skutoéne existuje pozitivny vzt'ah medzi PZI a HDP.

Je mozné, Ze nedostatok pozitivnej korelacie medzi tymito indikatormi sa od-
zrkadli v neefektivnosti PZI, spdsobenej obsadzovanim monopolnych pozicii vo
vSetkych z transformujucich sa ekonomikach, alebo v niektorej z nich ide o d’alej
skimani domnienku.

Vysledkom tejto komparacie by malo byt hodnotenie rovne skutoéného
vplyvu dani na sklon k investicidm v Litve, LotySsku a Estonsku. Ak berieme do
uvahy komplexnost’ a zlozitost’ otazky hodnotenia vplyvu jedného faktora, oso-
bitne ak ide o dafiovy systém, na sklon k investicidam, prijimame nasledovnu
hypotézu: ak po zvySeni prilevu PZI nasleduje rast HDP - budeme to povazovat’
za situaciu, ked’ prilakané priaznivé investiéné podmienky pre PZI vyvolali rast
HDP; ak narast PZI nevyvola rast ekonomiky — bude to znamenat,, ze PZI iba
zaujali monopolné pozicie a neprispievali naleZite k rastu, CiZze daflovy systém
nebol hlavnym faktorom stimulujicim ich prilev.

Stidiu uzatvarame hodnotenim vplyvu rdznych datiovych systémov na eko-
nomiky pobaltskych krajin a rozoberame zavery pre dafnovi politiku vyplyvajice
z analyzy.

3. Skumanie réznych darnovych systémov a investiénych procesov
v pobaltskych krajinach

3.1. Darlovy systém Litvy, trendy v priamych zahrani€nych investiciach
a hruby domaci produkt

Litva zacala dafiovi reformu v roku 1990, ked’ bol schvaleny zakon o dani
z prijmu pravnickych os6b a tarifa dane z prijmu bola stanovena na 35 % (dovte-
dy bol podiel zisku uréeny pre Statny rozpocet determinovany pravidlami cen-
tralneho planovania). V roku 1991 bola sadzba dane z prijmu zniZena na 29 %.
Délezity obrat v otazke stimulovania investicii nastal v roku 1993: znizené zda-
nenie umoznilo opitovné investovanie zisku do podnikov. Na investicie sa uplat-
fiovala len 10 % dariova sadzba. '

V rokoch 1993 az 1995 boli podmienky pravneho prostredia podmienené
diferencovanym zdafiovanim investicii v zavislosti od pévodu investovaného
kapitalu. S cielom poskytnut’ dodatoéné vyhody pre zahraniny kapital doslo
k novelizacii zakona. Podl’a tejto novely, ak bol podnik zaloZeny (registrovany),
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alebo zahrani¢ny kapital bol investovany pred 31. decembrom 1993, &ast’ jeho
zisku (prijmu) proporciondlne k podielu zahraniénej investicie na zdkladnom
kapitale spolocnosti, prineseného touto investiciou, nespotrebovaného na nakla-
dy prace a reinvestovaného v tejto spoloénosti, bude pocas piatich rokov zdafio-
vana sadzbou dane z prijmu zniZenou o 70 %. Po vypriani tohto 5-roéného ob-
dobia bude ¢ast’ zisku (prijmu) zo zahraniénej investicie zdafiovana pogas d’al-
Sich troch rokov sadzbou zniZenou o 50 %. V désledku toho boli domaci inves-
tori napriek uvedenym daflovym ulavam na investicie diskriminovani v porov-
nani so zahraniénymi investormi.

Aj v d’alSich opatreniach vo sfére regulovania investiéného prostredia vlada
nad’alej demonStrovala isté nezrovnalosti. Nasledovna uprava stanovila, Ze v pri-
pade, ak bola spolo¢nost’ zaloZena, alebo zahraniny kapital bol investovany me-
dzi 1. januarom 2004 a 1. augustom 2005, zisk (prijem) zo zahraninej investicie
sa bude zdatiovat’ poCas Siestich rokov sadzbou dane z prijmu zniZenou o 50 %.
A v tomto bode sa ovplyviiovanie podnikania nezastavilo.

Vlada zmenila postoj voli zahraniénym investorom vo vSeobecnosti a zacala
~klast’ doraz len na znacne objemné a doleZité investicie. Zaviedla dodatoénui pod-
mienku: ak zahrani€ny investor investoval kapital v hodnote minimalne 2 mil.
USD pred 1. aprilom 1997, takyto podnik ostane oslobodeny od dane z podniko-
vého zisku pocas troch rokov od momentu dosiahnutia zisku a bude poZivat’ vy-
hodu 50 %-nej redukcie dane z prijmu pocas nasledujicich troch rokov.

V roku 1998 sa zdsadne zmenili podnikatel’ské podmienky pre miestnych in-
vestorov. ZruSila sa aplikovatel'nost’ dane zo zisku na zdanitel'ny zisk vyuZity na
investi¢né udely. Casté zmeny v politickych vplyvoch a nedostatok rozvaZnej
a obozretnej dlhodobo orientovanej ekonomickej politiky viedli k vzniku situa-
cie, ked’ podnikatel'ské subjekty operujice na tom istom trhu boli objektmi roz-
nych pravidiel zdatiovania (tab. 1).

Je tazké posudit, ¢i to bol prave uvedeny komplikovany systém vynimiek,
ktory podmienil rast investicii. U&inok réznych lav vztahujicich sa na daii
z prijmu bol oslabeny medzerami v zdkonodarstve, ktoré umozZiiovali transfer
prostriedkov do rozliénych zahraniénych firiem a pod zésterkou réznych konzul-
taénych a d’alSich sluzieb bolo mozné nadhodnocovat’ naklady na fungovanie ob-
chodnych podnikov. AZ vroku 1997 bola prijata rezolucia uvalujica daii na
transfer prostriedkov do krajin s niz§imi dafiami (len nedavno bola tato daii zni-
zend z 29 % na 15 %).

Rast zahrani¢nych investicii v Litve by sa mohol povazovat’ za pomerne sig-
nifikantny. Tento jav by mal byt prikladom, ako by sa ich pozitivny vplyv mal
prejavit’ na d’al§ich kIiCovych ekonomickych ukazovatel'och, predovsetkym na

takych, akym je rast HDP (graf 1).
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Tabulkal
Pravne prostredie pre ¢innost’ obchodnych podnikov v kontexte investi¢nych stimu lov
Zdkladnd
Ddtum Pévod kapitdlu | Sadzba dane Dariové ulavy Komentar
z prijmu

Od 1. jila 1993 Investovany zdanitelny

do 1. marca 1997 Bez uréenia 29 % zisk je zdariovany 10 %
sadzbou dane z prijmu.
Pocas 5 rokov je dari Dariové ulavy si

Do 31. decembra 1993 | Zahrani¢ny 29 % z prijmu redukovana uplatfiované bez rozdielu
070 %, dalsie 3 roky investovanej sumy.
redukovana o 50 %.

1. januar 1994. Zahraniény 29 % Pocas 6 rokov je Dariové Gl'avy st

az laugust 1995 daii z prijmu uplatriované bez rozdielu
zniZena o 50 %. investovanej sumy.
Oslobodenie od dane Investovany zahraniény
z prijmu podas 3 rokov kapital minimélne vo
od momentu dosiahnutia | vyske 2 mil. USD.

Do 1. aprila 1997 Zahraniény 29 % zisku a moZnost’
vyuZivat' 50 % redukciu
dane z prijmu pocas
nasledujuicich 3 rokov.
Zdanitel'ny zisk Ziadne dodato&né
investovany je vynimky pre kapital

Od 1. marca 1997 Bez uréenia 29 % zdariovany nulovou zahrani¢ného povodu.
sadzbou.
ZdaniteIny zisk Ziadne dodatodné
investovany je vynimky pre kapital

Od 1. janudra 2000 Bez uréenia 24 % zdatiovany nulovou. zahrani&ného pdvodu.
sadzbou.

Grafl
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Podl'a prezentovanych Statistickych udajov priame zahraniéné investicie, bez
zaratania investicii domaceho sukromného kapitalu, v roku 2000 dosiahli 23,9 %
HDP. Na porovnanie, z agregovanych tidajov EU 15 vyplyva, Ze tvorba hrubého
fixného kapitalu v sikromnom sektore v roku 1998 predstavovala 17,6 % HDP
a v roku 1999 priblizne 17,9 % HDP (EUROSTAT).

Napriek vyraznému rastu investicii, vyjadrenému podielom na HDP, trendy

prezentovanych ekonomickych ukazovatel'ov viedli ku kontroverznym dosled-
kom: stimuly pre zahraniéné investicie podl'a vSetkého fungovali, av§ak im zod-
povedajici rast narodnej ekonomiky nebol generovany. V snahe interpretovat’ tiito
situaciu sa vynara niekol’ko domnienok. Po prvé, pokles v miere rastu HDP nema
Ziaden vztah k zahraniénym investiciam, ani k doméacim investiciam. Po druhé,
investicie neboli efektivne a neprispeli k rastu nirodnej ekonomiky. Tato druha
premisa vyzera byt vierohodnejsia a potvrdzuje ju vSeobecny zaujem litovskej
vlady prilakat’ zahraniény kapital do privatizacie uz fungujucich §tatnych podni-
kov za akukol'vek cenu: privatizacia méze poskytnut ,,rychle peniaze® do Statneho
rozpoctu, zatial’ o investicie na ,,zelenej like™ by vytvarali makroekonomické
vysledky len v dihodobej perspektive. Dynamiku rastu zahrani¢nych investicii,
meranu ako podiel na HDP, moZno povaZovat’ za nasledok jednostrannej eko-
nomickej politiky v tejto oblasti, prejavujuicej sa v orientacii na privatizaciu klI'a-
¢ovych monopolnych podnikov v strategickych odvetviach za extrémne priazni-
vych podmienok. Vysledkom bol okamZity prijem do rozpoctu, bez akejkol'vek
garancie budiceho ekonomického rastu. Na ilustraciu méZe posluZit’ privatizac-
ny kontrakt podpisany v roku 1998 s Amber Teleholdings (konzorcium $védskej
spolo¢nosti TELIA a finskej SONERA), ktory zahfiial vynos 60 %-ného podielu
litovského Telecomu za 2,4 miliardy litasov s opciou na investovanie dalSich
884 miliénov litasov pocas nasledujucich dvoch rokov. Napriek vysokej zisko-
vosti litovského Telecomu pred privatizaciou sa vlada zaviazala garantovat’ mo-
nopolnii poziciu pre privatizovanu spoloénost’ do roku 2002. Mazeikiai Oil Refi-
nery je d’al§im prikladom rozsiahlej privatiza¢nej akcie v podmienkach obzvlast
$kodlivych pre ekonomiku Litvy. Co sa tyka investicii ,,na zelenej like®, tie o&i-
vidne predstavuju viac-menej nevyznamnu ¢ast’ priamych zahraniénych investi-
cii. To potvrdzuje, Ze vladna politika nebola riadena smerom k zvySovaniu pro-
dukéného potencialu krajiny, namiesto toho sa len pokusala riesit’ rozpoftové
problémy bez dostatoéného dérazu na dlhodoby rozvoj narodnej ekonomiky.

Spomalenie rastu narodnej ekonomiky, ako aj zvy$enie miery nezamestnanosti
opat’ upriamili pozornost’ vlady na nové investicie. Tento zaujem vyustil do no-
vého vladneho programu na roky 2000 — 2004. V iiom sa uviedlo predpokladané
zruSenie dane zo zisku a nahradilo ju zdafiovanie dividend 24 %-nou sadzbou.
Program potvrdil aj rovnocenny pristup k zahraniénym i domacim investiciam.
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Napriek tomu, Ze oficidlne smerovanie v oblasti dafiovej reformy bolo for-
malne stanovené, diskutovalo sa aj o diametralne odliSnych nazoroch na budicu
reformu. Jednou z pri€in padu vlady koncom juna bola prave neschopnost’ do-
hodnut’ sa na vybere vSeobecnej ekonomickej politiky. A tak, ani nie rok stard
vlada padla; nova vacésina v parlamente prevzala moc do svojich rik. Bolo ohla-
sené nové smerovanie: zavedenie progresivnej dane zo zisku a povinnost’ zefek-
tivnit’ odstranenie vSetkych dafiovych ul'av na investovany kapital. Obrat k nove;j
ekonomickej politike zatial’ nebol pravne upraveny, no stale je zrejmé, Ze Litva
sa v principe este nerozhodla, ktory pristup k dariovej reforme bude akceptovat’
pri sledovani ciel'a podporit’ rast efektivneho investovania a rast HDP.

3.2. Danovy systém LotySska, trendy v priamych zahraniénych
investiciach a hruby domaci produkt

Datlovy systém LotySska, odlisSny od litovského, bol zavedeny v silade
s odporucaniami poskytnutymi medzinarodnymi finanénymi organizaciami. Vse-
obecné pravidla a principy zdafiovania st popisané v zakone o daniach a clach
prijatom v roku 1995. Subor dani je vel'mi podobny litovskému systému, takze
ak vezmeme do uvahy nas$ aspekt skiamania, hlavny déraz budeme klast’ na zda-
fovanie zisku obchodnych podnikov. V LotySsku sa zisk firiem zdaifiuje podl'a
zékona o dani z podnikového prijmu prijatého 1. marca 1995. Podnikovy prijem,
resp. z in¢ho pohl'adu — zisk, je zdafovany sadzbou vo vyske 25 %. Datiova
sadzba sa vel'mi neodliSuje od Litvy (ako sme uz uviedli, v Litve je v sucasnosti
prijata 24 %-na dariova tarifa). Na porovnanie, hlavnym bodom zaujmu boli il'a-
vy z dane zo zisku smerujice k vytvaraniu investicnych stimulov. TakZe lotys-
ska politika stimulujica investicie sa realizuje za pomoci nasledovnych ulav
z dane zo zisku. Prvou a najddleZitejSou daiiovou tl'avou vztahujucou sa na in-
vestovany kapital je: spolo¢nosti zapojené do podporovanych investi¢nych pro-
jektov maji povolenii 40 %-ni redukciu dane z podnikového prijmu. Hlavnou
podmienkou na ziskanie daiiovej ul'avy je schvalenie investiéného projektu mi-
nisterskym kabinetom, hodnota projektu presahujuca 10 miliénov latov a inves-
ticie realizované v rozmedzi 3 rokov. Datiovu il'avu je mozZné uplatnit’ len v roku
ukoncenia investicie.

Pri porovnani pristupov Litvy a Loty$ska k vytvaraniu podmienok investi¢-
ného prostredia najdeme znacné rozdiely. LotySsko planuje povolit’ ul'avy z da-
ne zo zisku len na projekty podporované vladou a len po tom, ked’ planované
rozsiahle investicie budi plne implementované.

Naopak, Litva ponuka rdzne $pecialne podmienky pre velké projekty, a na-
vySe poskytuje datiové ulavy pri akejkol'vek hodnote investovaného kapitalu.
V pripade Litvy tak obchodné podniky mézu byt v pokuSeni nadhodnocovat
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svoje kapitalové naklady. Na druhej strane, je vysoka pravdepodobnost’, Ze roz-
poctové prijmy z dane zo zisku m6zu znaéne poklesnut’ — hypotéza, ktoru rozo-
berieme d’alej v texte.

Druhym vyraznym rozdielom v pristupoch k datiovej reforme pri porovnava-
ni Litvy a LotySska je, Ze LotySsko sa po¢nic 1. janudrom 2001 preorientovalo
na stimulujice technologické odvetvia a produkty informatiky. V Lotyssku sa
podnikom vyrabajiucim high-tech produkty a hardvérové-softwérové produkty
poskytuje 30 %-né zniZenie z kalkulovanej dane z podnikového zisku. Tato da-
fiova zl'ava sa da uplatnit’ len v pripadoch, ked’ 75 % podnikového vystupu tvoria
uvedené typy produktov a spolo¢nost’ ma certifikaty ISO 9000, ISO 9001 alebo
ISO 9002.

Tretou ddleZitou odliSnostou lotysského datfiového systému je, Ze najnovSie
sa orientuje na rozvoj zaostavajucich regiénov. Podniky zaloZené v Specialne
podporovanych regionoch mézu vyuzivat doplnkové sadzby na amortizaciu
fixnych aktiv. Takto hodnota fixnych aktiv investovanych v podporovanych
regionoch, znasobujica sa primeranymi koeficientmi v rozmedzi 1,5 az 2, ve-
~ die k zvySovaniu amortizaénych nakladov a adekvatne tomu zniZuje odvadzanu
dail z podnikového zisku. Navy$e, obchodné firmy investujuce v problematic-
kych regiénoch mézu prenasat’ stratu do nasledujiceho roka pocas 10-roéného
obdobia.

Takéto ekonomické nastroje vyuZivané v LotySsku by pravdepodobne mali
vyvolat’ rast HDP regionu prilakanim investicii do menej rozvinutych regiénov.
Lotyssko tieZ, na rozdiel od Litvy, podporuje rézne podnikatel'ské projekty. V Lo-
ty§sku sa vydavky na vyskum a vyvoj (vratane vyrobkov spojenych s technickou
dokumenticiou neimplementovanych projektov, ak hodnota takych projektov
netvori &ast’ fixnych aktiv), ktoré su spojené s podnikatel'skymi aktivitami da-
niovnika, odpisuju v roku ich vzniku.

Vieobecne mézeme tvrdit', Ze loty§sky pristup k zdaifiovaniu podnikového zis-
ku je zaloZeny na mensich a viac icelovoorientovanych ulavach.

V porovnani s Litvou, Lotyssko dokazalo do roku 2000 dosiahnut’ vysSie PZI
na obyvatel'a. Uroveii PZI na obyvatel'a dosiahla v Litve 727 USD oproti 825
USD v Lotyssku. Co sa tyka miery rastu PZI, v Litve pocas obdobia 1995 — 2000
vzrastli PZI na obyvatel’a takmer 6-nasobne, v porovnani s 3,4-nasobnym naras-
tom v LotysSsku.

Moézeme teda vyvodit’ zaver, Ze Litva uplatiiuje silnejsie stimuly k prilakaniu
PZI do krajiny. Ak vSak uvaZujeme o efektivnosti tychto investicii, spolu s ras-
tom PZI musime brat’ do uvahy i rast HDP (graf 2).

Porovnanie trendov v zmenach PZI a HDP vedie k zaveru, Ze aj ked’ v Lotys-
sku ovplyvitujii rast PZI nedostatoéne, no predsa len o nie€o viac ako v Litve.
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Graf2

Analyza vzt'ahu medzi rastom PZI meranym ako PZI/HDP (%) a realnym rastom HDP (%)
v Loty$sku
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V Lotyssku v polovici 90. rokov prudili hlavné investicie do vybavenia pri-
stavov a do telekomunikacii prevazne na zaklade privatizacie. Neskor, vd’aka
akceleracii privatizaéného procesu, vzrastli investicie do vyroby. V roku 1998 sa
najvacsi prilev investicii zaznamenal vo finanénom sektore a v rozvoji velkoob-
chodnej/maloobchodnej siete. Tak ako je to bezné v litovskej schéme PZI, aj
v Lotyssku vysoky podiel investicii prisiel po privatiza¢nom procese.

Ak to zovSeobecnime, méZeme povedat, ze PZI pritahované tak privatiza-
ciou, ako i priaznivymi investiénymi podmienkami eSte negarantuju primerané
zrychlenie rastu HDP. Nepatrne uzsi vztah medzi podielom PZI na HDP a ras-
tom HDP v LotySsku mo6ze signalizovat’, Ze dafiovy systém orientovany na dosa-
hovanie konkrétnejsie formulovanych zamerov bol o nieCo efektivnejsi. Ak vez-
meme do uvahy, Ze dafovy systém nie je jedinym faktorom ovplyvilujicim
sklon k investiciam, kone¢né rozhodnutie oh'adom odporicani pre datiovi poli-
tiku urobime aZ po zvaZeni estonskeho datfiového systému a prislusnych trendov
v zmenach PZI a HDP.

3.3. Darovy systém Esténska, trendy v priamych zahraniénych
investiciach a hruby domaci produkt

Pri uvahach o pristupe Estonska k dariovej reforme musime zddraznit', Ze sa
znac¢ne odliSuje od svojich susedov — Litvy a LotySska.

Estonsko sa uZ od skorych zadiatkov transformacie vydalo na cestu stimulo-
vania PZI. V roku 1994 boli Specialne datiové stimuly vyuZivané spoloénostami
so zahrani€nymi investiciami zrusené.
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V oktdbri 1997 prijal parlament niekol’ko novelizacii zakona o dani z prijmu,
ktoré vlade umoznili uréovat’ subjekty, na ktoré sa budu pri regionalnych inves-
ticiach vztahovat’ datiové ul'avy. Spolo¢nosti si mohli odpocitat’ vydavky spoje-
né so ziskanim alebo obnovenim fixnych aktiv a zariadeni zo zdaniteI'ného prij-
mu. Od januara 1998 do 31. decembra 1999 sa na investicie do zaostavajucich
regionov vztahovali dafiové il'avy. Podnikatel'ské subjekty mali povolené odpo-
¢itat’ si od svojich zdaniteI'nych platieb straty zodpovedajiice tymto intenciam.

Od 1. januara 2000 si tuzemské spolo¢nosti a trvalé zriadenia zahrani¢nych
subjektov (vratane pobociek) subjektom dane zo zisku len so zretelom na vSetky
sposoby jeho rozdelovania (tak skutoné, ako i domnelé). Inak povedané, od
januara 2000 je namiesto zisku pravnickych os6b zdatiované prerozdelenie zis-
kov i transakcie, ktoré mozno povazovat’ za skryté rozdel'ovanie zisku. To zna-
mend, Ze firemny zisk bol oslobodeny od dane z prijmu.

Hlavny zamer, ktory sleduje oslobodenie od dane z prijmu, je podporovat
rozvoj estonskej ekonomiky a podnikov pri ziskani dodatoénych zdrojov na in-
vestovanie. Regionalne daiiové stimuly prijaté pre nerozvinuté regiony Estonska
. vroku 1998 boli k 1. januaru 2000 zruSené.

Graf3

Vzt'ah medzi rastom PZI meranym ako PZI/HDP (%) a realnym rastom HDP (%)
v Estonsku
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Bezprecedentny pristup Esténska k dani zo zisku si vysluZil mnoho kritiky.
Hlavné argumenty proti netradiénej ekonomickej reforme boli nasledovné. Po
prvé, zddraziioval sa nedostatok dékazov z inych krajin. Po druhé, pri zohl'adne-
ni vyhod pri¢lenenia Esténska do Eurdpske;j tinie, absolutne odli$ny dafiovy sys-
tém sa zda byt dost neolakavany (i ked’ nariadenia Eur6pskej iinie nezahriiaju
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Ziadne poZiadavky na zdafiovanie podnikového zisku). Po tretie, boli vyjadrené
isté pochybnosti tykajuce sa tazkosti spojenych s implementaciou nezvy¢ajného
zakona do praxe.

V kazdom pripade, ak hodnotime efektivnost’ dafiovych reforiem v Estonsku,
musime zd6raznit’, Ze v tejto pobaltskej krajine sa rast podielu PZI na HDP po-
merne uzko viaZe na primerany rast HDP. To sa da povazovat za zdravu tenden-
ciu koreSpondujicu s ekonomickym principom. V Esténsku dokonca najnizsie-
mu podielu PZI/HDP zodpoveda najvysSia uroveil rastu HDP. Ako dokazuji
uvedené idaje, napriklad v roku 2000 sa v Litve pomer PZI/HDP rovnal 20,8 %,
¢omu zodpovedal 3,3 %-ny rast HDP, v Loty$sku bola hodnota tychto ukazova-
teFov 29,4 % a 6,6 %, zatial’ ¢o v Esténsku bol podiel PZI/HDP 10,1 % a rast
HDP dosahoval 6,9 %.

4. Hodnotenie vplyvu darfiového systému na zahraniéné investicie
a rast narodnych ekonomik mladych tranzitivnych ekonomik

Ekonomicky princip vravi, Ze dodatoény prilev investicii prinaSa adekvatny
rast HDP. Pri porovnavani ekonomickych udajov Litvy, LotySska a Estonska
dochadza v podstate ku kontroverznej situacii: Litva vykazuje najnizsiu efektiv-
nost’ relativne vysokého indexu PZI; ked’ va¢8i narast PZI, zda sa, sprevadza
spomal’ovanie rastu HDP. Tato tendencia dosiahla v Litve vrchol v roku 1999,
ked’ sa vysoka miera PZI/HDP (22,6 %) dosiahla sucasne s vyraznym poklesom
rastu HDP (okolo 3,9 %).

Situacia Loty$ska je Ciastoéne odlisna. V LotySsku o nieCo vysSia miera PZI
(29,4 %) priniesla priblizne dvojnasobne vys$Siu mieru rastu hrubého domaceho
produktu (ako sme uz spomenuli, 6,6 % v roku 2000). Vo vSeobecnosti trendy
vo vyvoji PZI a HDP v Loty$sku signalizuju aspoii zhruba sulad s ekonomicky-
mi principmi.

Estonsko, s istymi odchylkami, moZno povaZovat’ za krajinu rozvijajucu sa
podla ekonomickej logiky: rast dostatoéne citlivo reagoval na rast PZI, aj ked’
bol (vyjadrené podielom PZI/HDP) omnoho miernej$i ako v uvedenych dvoch
krajinach.

Takze sme odhalili pomerne kontroverznu situaciu v oblasti rastu PZI a HDP
v mladych pobaltskych krajinach. Tu sa naskyta otazka: preco Litva s najpriazni-
vej§im datiovym systémom pre investorov vykazuje najhorsie vysledky, Lotys-
sko s menej priaznivym, ale stale investine orientovanym dafiovym systémom
vykazuje o nieo lep$iu poziciu, a Esténsko, ktoré len v roku 2000 zmenilo svoju
dafiovu politiku z pévodnej s pomeme nevyraznymi investiénymi stimulmi, do-
kéazalo dosiahnut’ najlepsie vysledky?
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Vzhl'adom na prezentovani situdciu dochaddzame k nasledovnému zaveru:
v mladych tranzitivnych ekonomikach dafiové systémy zaloZené na dariovych ula-
vach nehraju pri prilakani investicii naleZitu rolu. Na novoformovanych trhoch
su investicie ovplyviiované inymi faktormi, ako napriklad privatizacia podnikov,
ktoré uz mali vyrazny podiel na trhu. Ak toto povaZujeme za priklad, PZI orien-
tované smerom k zaujatiu monopolnej pozicie, ziskavaju dvakrat. Po prvé, firmy
so zahrani¢nym kapitdlom mo6Zu profitovat’ vd’aka Specialnej pozicii na trhu viac
nez vd’aka zvySenej efektivnosti; a po druhé, ak sa nachadzaji v monopolnej po-
zicii v krajine s vyraznymi dafiovymi ul'avami na investicie, m6Zu navy$e vyuZi-
vat’ nizke dane. K tejto situacii dochadza, ak je vyrazny podiel HDP vyvolany
privatizaciou.

Skumajme d’alej naSu domnienku. Podl'a udajov privatizaénych agentir sku-
manych krajin, v Litve sa pocas obdobia 1996 — 1999 dosiahlo 36 % vsetkych
PZI ako vysledok privatizacie (napr. v roku 1999 az 99 % celkovych PZI tvorili
prijmy z privatizacie monopolného Telecomu, ¢omu zodpovedal rast HDP vo
vyske 3,9 %); v LotySsku pocas toho istého obdobia bolo 30 % PZI vysledkom
- privatizacie, zatial’ Co v Estonsku sa len 17 % PZI dosiahlo vd’aka privatizacii
narodnych objektov.
~ Prezentované udaje maju tendenciu potvrdit’ nadu hypotézu, ¥e vyrazné datio-
vé ulavy na investicie v tranzitivnych ekonomikach nie si az takym wufinnym
nastrojom konec¢ného ovplyvnenia ekonomického rastu, za aké si povazované.

Podmienky privatizacie hraju tiez vel'mi déleziti ulohu pri determinovani
budiicej efektivnosti PZI. Ak tranzitivna krajina povoli investorom udrzat’ si
monopolni poziciu, v najbliz§ej budicnosti to méze len tazko viest’ k zvySeniu
efektivnosti na trhu. Je tu vel’ka pravdepodobnost, Ze v tranzitivnych krajinach
budii podmienky privatizacie ovplyvnené vysokou mierou korupcie. Pokial’ ide
o pobaltské krajiny, podla hodnoteni Transparency International publikovanych
v Annual Report 2000, index vnimania korupcie sa v Litve rovna hodnote 3,8;
v LotySsku 3,4 a v Estonsku priblizne 5,7 (vysSie skore je lepSie; napr. pre Dan-
sko je to hodnota 10,0; pre Finsko 9,8). Uvedené hodnotenie korupcie taktiez po-
tvrdzuje naSu domnienku: Estonsko — menej skorumpované v porovnani s jeho
susedmi — vykazuje vySSiu efektivnost’ PZI.

Porovnanie $truktiry PZI podla krajin a podla odvetvi ekonomiky v Litve,
Lotyssku a Estonsku tieZ poskytuje isté informacie tykajtice sa sklonu k investi-
ciam v konkrétnom pobaltskom §tate. Uvedené udaje (tab. 2 a 3) vysielaju jed-
noznaéné signaly, Ze urcita skupina $tatov sleduje takmer identické zaujmy (ko-
munikacie, vyroba, finanény sektor a obchod) v Litve, LotySsku i Estonsku. To
opat’ potvrdzuje, Ze v tranzitivnych ekonomikach nie s vyrazné dailové ulavy
na investicie také efektivne, ako sme oCakavali.
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Tabulka 2
Struktira priamych zahraniénych investicii podla krajin
PZI podla krajin, r. 2000(% z celk. hodnoty) Litva Lotyssko Estonsko
1. Svédsko 21 10.2 376
2. Déansko 15 14 4.1
3. Finsko 12 * 28.7
4.USA 9 9.3 4.5
Tabulka 3
Struktira priamych zahraniénych investicii podl'a odvetvi ekonomiky
PZI podla krajin, r. 2000(% z celk. hodnoty) Litva Lotyssko Estonsko
1. Komunikicie 277 24.5 27
2. Vyroba 25 21 24
3. Finanény sektor 1% 21.5 23
4. Obchod 19.7 17 16

* Rozsiahle investicie v Loty3sku realizovalo Dansko (avSak va&3ina déanskych investicii je reprezentovani
konzorciom SOWERA z Finska).

** V procese privatizicie.

Skér nez sa zacneme venovat’ zaverom pre dafiovi politiku vyplyvajucim
z analyzy, je potrebné uvazit’ este jeden aspekt roznych pristupov k investiCnym
stimulom: vplyv dafiovych ul'av na Struktiru §tatneho rozpoctu. Podstata analyzy
Struktiry rozpoctovych prijmov tkvie bud’ v podpore, alebo v odmietnuti argu-
mentu, Ze datiové il'avy na investi¢né aktivity v dlhodobom aspekte neovplyviiu-
ju prijmy do rozpo¢tu. Takto sa napriklad v Litve znova a znova opakovalo, Ze
dafiové ulavy na investicie musia vyvolat rast produktivity, ¢o nasledne z dlho-
dobého hladiska vyvold rovnaky objem zdanitelného zisku, a ak nezvysi, tak
aspofi ustali rovnaké prijmy z dane zo zisku. Preto v grafe 4 uvadzame trendy
podielu HDP (%) na $tatne rozpocty Litvy, LotySska a Estonska.

Graf 4
Podiel dane z podnikového zisku na Statnych rozpoctoch Litvy, LotySska, Estonska
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Trendy v zmenach podielu HDP nepodporuju argument, Ze dafiové alavy na
investicné aktivity v mladych tranzitivnych krajindch vyvolavaju rast produkcie
a zabezpecuju urcitu urovenl zdaniteI'ného prijmu. Naopak, ¢im vicsie datiové
ulavy, tym vyraznejsi pokles v zdanitel'nom prijme. Napriklad Lotyssko s menej
vyraznymi dafiovymi ilavami nezaznamenalo taky pokles v podiele dane zo zis-
ku na Statnom rozpocte. Estonsko stratilo ¢ast’ prijmov z dane zo zisku po dafio-
vej reforme zacCiatkom roka 2000.

Zaver

Zo vseobecného porovnania datiovych systémov pobaltskych krajin vyplynulo,
ze mladé tranzitivne krajiny s obzvlast’ priaznivymi investi¢nymi podmienkami
z pohl'adu dani rastii pomalSie nez krajiny, kde investiéné stimuly boli miernejsie.

Takyto zaver sa mdze zdat’ kontroverznym z pohl'adu vyspelych krajin, ale
situacia, v ktorej sa ocitli mladé nezavislé §taty po od¢leneni od Sovietskeho
zvédzu, bola odli$na: kazda z nich sa nachadzala na iplnom zaciatku procesu for-
* movania trhovych vztahov, dominovali podniky §tatneho kapitalu, sikromny ka-
pital bol v Stadiu formovania a operoval v relativne nekonkurenénom prostredi.
Takato situacia na jednej strane vyvolala intenzivny proces privatizacie, na dru-
hej strane pomikla pre ostatné rozvinuté krajiny Sancu vstipit’ na nové trhy
v podstate bez silnejsich konkurentov. Prirodzeny proces roz§irovania aktivit na
doteraz neobsadené trhy stimuloval PZI.

Dal$ou charakteristickou &rtou vstupu zahraniéného kapitalu bolo, Ze spotiat-
ku vstupoval do monopolnej sféry ekonomiky. Priaznivé podmienky na zaujatie
monopolnych pozicii boli podporované vladami, ktoré sirne potrebovali pro-
striedky a ponukali neuveritel'ne priaznivé podmienky privatizacie (ako najcha-
rakteristickej$i pripad m6zeme uviest’ privatizaciu litovského Telecomu — ked’
najziskovejSia spolonost’ v pobaltskych krajinach bola sprivatizovana s ga-
ranciou monopolnej pozicie do roku 2003). Takto proces privatizacie, nickedy
sprevadzany znakmi korupcie, potvrdil, Ze narast PZI nevyvolava primerany rast
HDP. Této tendencia bola obzvlast’ zrejma v Litve, kde uloha privatizacie v pri-
lakani PZI bola najvyraznejSia a urovei korupcie najvyssia.

Mobzeme teda uzavriet, Ze postavenie datiovych stimulov v pripade mladych
tranzitivnych krajin je potlaované inymi faktormi, a silne investi¢ne orientované
datiové politiky v skorom 3tadiu rozvoja trhu mé2u viest’ k zniZovaniu rozpogto-
vych prijmov z dane zo zisku.

Uvedené porovnanie datiovych systémov pobaltskych krajin Litvy, Lotys-
ska a Estonska prinasa nasledovné zavery pre dailovii politiku: dafiovy systém
podporujuci vynimocne priaznivé investiéné podmienky nezohrava v mladych
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tranzitivnych ekonomikach taka ulohu, aka sa od neho ofakavala. TakZe niet
dbévodu na zavadzanie Specialnych dafiovych podnetov vo forme dafiovych ilav
poskytovanych na investovany kapital.

Co sa tyka datiovych sadzieb, krajiny maji volnii ruku v akceptovani akych-
kol'vek tarif. Autori tejto Studie podporuji progresivne tarify dane z prijmu, ale
ide o znane subjektivnu zaleZitost. Dolezité je mat’ na zreteli, Ze podla eko-
nomickych principov existuje silny vztah medzi ziskom dosiahnutym podnikmi
a objemom investovaného kapitalu. Preto sa hlavny doraz musi klast’ na vytvara-
nie priaznivych podmienok fungovania obchodnych firiem bez rozli§ovania po-
vodu investovaného kapitalu. Firmy, ktoré balansuji na rozhrani zisku a straty,
vobec neziskavaju z datiovych ul'av na investovany kapital, zatial’ ¢o profitujuce
firmy maji moZnosti vyhmit' sa daniam za pomoci nadhodnocovania kapitalo-
vych nakladov.

Takze namiesto dafiovych ul'av na investovany kapital by sa mladé tranzitiv-
ne krajiny mali zamerat’ na prildkanie investicii ,,na zelenej luke* garantovanim
stability uz raz prijatych podnikatel'skych podmienok, ako aj kontinuity zacatych
reforiem. Nie menej doélezité je redukovat’ byrokratické prekazky a zvySovat’
transparentnost’ rozhodnuti §tatnych uradnikov.
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WHAT DRIVES FOREIGN DIRECT INVESTMENTS INTO BALTIC
COUNTRIES? THE CASE OF LITHUANIA, LATVIA AND ESTONIA

Romualdas GINEVICIUS — Manuela TVARONAVICIENE

Lithuania, Latvia and Estonia as object of economic analysis have been chosen not
accidentally. These neighbour Baltic countries started their transition reforms almost at
the same time and from quite similar positions.

Despite common aims are obvious, each country has chosen rather different way of
transition.
~ Aim of presented paper is to compare approaches to constructing of tax systems in
Lithuania, Latvia and Estonia and to evaluate their efficiency in terms of attracting fo-
reign investments into country.

Among some academicians and majority of policy makers an unquestionable belief in
special importance of FDI prevails.

Theoretical framework presented in the paper suggests a list of factors, which may be
important in attracting FDI, such as economic distance, market size, agglomeration ef-
fects, factor costs, fiscal incentives, business environment climate, economic stability,
trade barriers.

While these factors are likely to affect all types of FDI, the different strategic objec-
tives of different multinationals are implicit.

Hence, certain factors may affect one multinationals and another factors may more af-
fect another and even more, this combined impact could be different in different regions.

The focus on legal environment of Baltic countries has been motivated by aim of
paper: to verify if different approaches to tax system could be considered as major de-
terminant of FDI for this specific region.

Methodology of analysis exploits the following approach to considered issue. Tax
system is notoriously quite significant tool of regulation of any economy, which affects
propensity to invest. Nevertheless, explicit impact of it on investment environment can-
not be measured and must, therefore, alas, be traced only indirectly through analysis of
major economic indicators.

The probability is that FDI to transition countries can be attracted not only by favourable
investment conditions from the point of taxes but also by other factors. Nevertheless, we


http://www.lda.gov.lv
http://www.lda.lt
http://www.eea.ee

981

need to admit that a lot of indexes characterizing Baltic countries fluctuate within narrow
limits, hence, in our paper we have focused on investigation of driving factors embracing
legal environment conditioned by different tax systems.

The rationale of analysis of FDI in the context of valid tax systems is obvious: more
favourable than in other countries conditions should attract international investment
capital. In its turn additional capital should induce grow of GDP. Hence, another aim of
paper is to verify if actually appropriate relationship between FDI and GDP exists.

The upshot of this comparison should be evaluation of level of actual impact of taxes
on investment propensity in Lithuania, Latvia and Estonia. Considering complexity of
a task of evaluation of impact of one factor, especially such as tax system, on displayed
propensity to invest, we accept following approach: if growth of FDI is followed by
growth of GDP that could be treated as situation when FDI attracted by favourable in-
vestment conditions induce GDP growth; if increase in FDI weren’t be followed by
growth of economy that would mean that FDI for certain reasons don’t contribute prop-
erly to the growth, so, tax system wasn’t major factor stipulating FDL

Presented in the paper investigation has led to the following conclusions. Baltic
States countries with more favourable investment conditions, from the point of view of
taxes, grow more slowly than ones applying more modest investment stimuli.

Such situation most likely has been stipulated by intensive processes of privatization,
which offered opportunity for developed countries of entering new markets, actually,
free from strong rivals. Natural process of expanding activity into not occupied yet mar-
kets stipulated FDI. On the other hand, favourable conditions for occupation of monopo-
listic positions were fostered by governments, which, drastically needed money and
offered incredible favourable conditions of privatization. Hence, process of privatization,
sometimes followed by signs of corruption, stipulated inadequate growth of GDP. This
tendency was especially obvious in Lithuania, where role of privatization in attracting
FDI was the greatest and level of corruption the highest. Finally, we conclude that role of
tax incentives in young transition countries case is diminished by other factors, and
strongly investment oriented tax policies on the early stage of development of market can
lead to diminishing of budget revenues from profit tax.

Presented comparison of tax systems in Baltic States Lithuania, Latvia and Estonia
yields following tax policy implications: tax system, conditioning especially favourable
investment conditions in young transition economies doesn’t play the role, which was
predetermined to it. So there is no point in introducing special tax incentives in forms of
tax concessions on capital invested. As concerns tax rates countries are free to accept any
tariff. Authors of paper support progressive profit tax tariffs allowing but that is quite
subjective matter. The paper argues for development of favourable business conditions
despite origin of capital invested.



