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ZHRNUTIE

Kym Nitriansky kraj zaZiva boom, na Slovensko v pokrizovom obdobi prichddza celkovo menej investorov, ako
pred nim. Vyhoda nizkych miezd je uz vyCerpand a krajina sa musi investorom ukdzat konkurencieschopnad aj
v inych oblastiach. St¢astou ponuky by mal byt aj atraktivnejsSi dafiovy systém. Ten v sdcasnosti supluju
investi¢né stimuly, ktoré ale vytvdraju medzi investormi kategdrie vitazov a porazenych. Medzi porazenych
patria malia stredni podnikatelia, ktorych administrativne kapacity dafiovy systém zataZuje a zarover so svojimi
projektmi nedosiahnu na investi¢nd podporu. Redizajn dafiového systému by pomohol zvySit investicie
nielen napriec regiénmi Slovenska, ale aj napriec sektormi aj vel'kostnymi kategériami firiem.

Navrhujeme implementovat na Slovensku estonsky model dane z prijmu pravnickych osdb.

Jeho zakladnym principom je, Ze nevyplateny zisk, ¢i uZ zadrZiavany na Gc¢toch firmy, alebo premeneny na
investicie, sa nezdanuje. K zdaneniu prichadza aZ v momente vyplatenia zisku.

Esténsky model ponuka dve zakladné vyhody:

¢ Automaticka podpora investicii bez ohl'adu na ich vel'’kost, miesto a charakter.
e Administrativne zjednodusenie pre podnikatel'ov

Zavedenie nulovej dane na reinvestovany zisk za uplynulych 17 rokov v Esténsku viedlo k:

e Vysokému pritoku priamych zahrani€nych investicii

e \/ysokému podielu tvorby hrubého kapitdlu v pomere k HDP

e  NizS/m vykyvom vynosov firemnej dane

e MenSej zdvislosti firiem na bankovom financovani

e Rastu nominalneho vyberu dane z prijmu pravnickych osoéb, ktory bol vysSi ako na
Slovensku

Systém nulovej dane na reinvestovany zisk povaZujeme za atraktivny a v praxi ispeSne otestovany
daiiovy systém. Kl'iCovou vyzvou pre jeho zavedenie je potreba upravit rozpottové hospodarenie Statu
kvoli Casovému posunu vynosov. Docasny vypadok zdrojov Statu by bolo potrebné financovat z existujlcich ¢i
poZitanych finan¢nych aktiv.

Vyber DPPO - Esténsko (v mil. eur)
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Dizajn dariového systému vyraznym spésobom ovplyvriuje podnikatel'ské prostredie a konkurencieschopnost
krajiny. Verejny diskurz sa vacSinou obmedzuje na vysku dariovej sadzby. Na podnikatel'skd ¢innost md vsak
dopad gj uctovné nastavenie systému. Jedinecny pristup ku firemnej dani aplikuju uZ takmer dve desatrocia
v Estonsku.

Nastavenie dane z prijmu pravnickych oséb ovplyviiuje podnikatel'ské prostredie v ekonomike troma zaklad-
nymi sposobmi:

1. Priamymi finan¢nymi ndkladmi. Okrem dariovej sadzby je to aj urcenie dafiového zakladu, na
ktory sa dana sadzba aplikuje a ktory méze vyraznym spésobom ovplyvnit mnozstvo zaplate-
nych firemnych zdrojov v ¢ase.

2. Nepriamymi ndkladmi. Plnenie povinnosti voci spravcovi dane si vyZaduje vedenie Uctovnej
dokumentacie, archivaciu, ¢i ¢as potrebny na podavanie darnovych priznani a platbu dane. Ne-
malé ndklady sivyZaduje aj pravidelné sledovanie zmien v relevantnych zakonoch a pravidlach.

i

3.  Zmenou sprdvania. Pravidla dariového systému ovplyviuju to, kedy a aké investicie podnikatel
vykond, aki mad jeho cinnost Struktdru nékladov a vynosov. Napriklad obmedzujice pravidla
o prenositelnosti straty méZu podnikatelov domotivovat od dlhodobych rozsiahlych investicif,
ktoré by mohli viest k viacrotnym a teda dafiovo neuplatnitelnym uctovnym stratdm.

Esténsky model zdafiovania vyhradne rozdeleného zisku ponuka zaujimavu kombindciu vlastnosti zlepSuju-
cich konkurencieschopnost. Zaroven nevyZaduje zasadnu fiskalnu obetu v podobe trvale nizSich dafiovych
prijmov.

ESTONSKY MODEL

NajmenSia pobaltska republika je uz od ranych 90. rokov vzorom nielen pre transformujice sa krajiny, ale
napriklad v oblasti verejnych financif aj pre zapadnud Eurépu. Nulovl sadzbu dane na reinvestovany zisk
Estdnsko zaviedlo uz v roku 2000, po spamdtani sa z Ruskej krizy roku 1998.

Oproti beznym systémom s firemnou dafnou uvalenou v momente vykazania ti€tovného zisku
Esténsky systém uval'uje daii aZz v momente vyplatenia zisku a len na sumu vyplateného
zisku. Nevyplateny zisk, €i uz zadrzZiavany na actoch firmy, alebo premeneny na investicie, sa
nezdaiiuje. Zdafuji sa aj vynosy (nad ramec kapitalovych vkladov) z likvidacie firmy. Nie je
tak mozné sa vyhnut dafovej povinnosti zbankrotovanim ziskovej firmy. Nezdarnuje sa vSak
premena zisku na podiel vo firme (vydanie novych akcii).

Délezitym faktom je, Ze napriek zdanlivej podobnosti tento systém zdafiovania nie je dafou z dividend, ale
stale dafiou z prijmu pravnickych oséb. Okrem rozdielnych dafiovnikov (za firemnu dari je zodpovedny zdroj,
teda firma, za dan zdividend prijemca, ¢i uZ fyzickd osoba, alebo firma) st rozdiely aj Gctovné. Nadalej sajedna
o porovnavanie nakladov a vynosov z podnikatel'skej ¢innosti. Firmy si m6zu uplatfiovat len naklady suvisiace
so sustavne vykondvanou ¢innostou zameranou na dosahovanie zisku. Rovnako tak v Esténsku funguje
napriklad transferové oceriovanie. Technicky sa tak jednd ,len” o odloZend dafiovl povinnost,
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Z toho ale vyplyva viacero zaujimavych efektov. V esténskom uctovnictve nehrajd rolu dafové odpisové
pravidla. Na Slovensku je napriklad pre dariové Ucely pevne stanovena doba odpisovania budov, automobilov
a mnoZzstva inych hnutelnych veci, na zdklade ¢oho sa potom rataju naklady na odpisy (a z nich vyplyvajuci
zdanitelny zisk) v tom-ktorom roku. V Esténsku sa finan¢né vykazy tvoria podla Standardnych GAAP alebo
IAS/IFRS pravidiel a netreba viest separdtne darové dctovnictvo. Odpisovu politiku si firma méze stanovit
volne, samozrejme v ramci U¢tovnych zasad.

V Esténsku je preto Uplne jedno, ¢i investuje automabilka do novej motordrne, alebo majitel’ka vecierky do
novej chladnicky. Obaja si m6zu uplatnit ,danovy stimul” jednoducho tym, Ze si nerozdelia zisk a nechaju ho
vo firme. Tieto investicie vSak nemaju dafovud povinnost odpustend, len posunutd v €ase. Netreba ani Ziadne
Specidlne superodpocty zamerané na podporu vyskumu a vyvoja, ako na Slovensku.

Vd'aka tomu prichddzame ku kl'Gi€ovej vlastnosti dafiového systému pre konkurencieschopnost ekonomiky.
KedZe podnikatel' méZe nielen rychlejSie odpisovat svoje investicie, ale volné zdroje méze bez dafiového
nakladu reinvestovat, vznika v ekonomike nieto ako automaticky investi€ény stimul Na Slovensku
dostane investi¢né stimuly len vybrand skupinkainvestorov. Stimul je vSak uZ nevratny, teda dafiové prazdniny
¢i priame dotacie podporeny podnikatel' po uskutoCneni investicie nedoplati. Redlne sa tak na slovenské
investi¢né stimuly skladaju ostatné firmy cez vysSie dane. Vid' naSa neddvna publikacia INT 1/2017: Investicne

stimuly.

Na Slovensku je maximadlna prenositel'nost danovej straty 4 roky. Podnikatel, ktory v prvy rok
podnikania vyrobi stratu milién eur, méZe pocas Styroch nasledujdcich rokov uplatnit jej odpocet maximalne
vo vySke 250 000 eur rocne, ale nie viac, ako je dosiahnuty zisk. Ak napriklad nasledujtice Styriroky zakazdym
dosiahne zisk 100 000 eur, dohromady si uplatni stratu len 400 000 eur. Na piaty rok uZ plati dan zo zisku
(nemdze uZ viac uplatfiovat stratu z prvého roku), napriek tomu, Ze za pdt rokov podnikania je v strate 600 000
eur. BlizSie tento mechanizmus rozoberame v texte Prenositelnost danovej straty. V Esténsku je dafiova
prenositel'nost straty neobmedzena. Firma plati dafi z dihodobého podnikatel'ského vysledku.

Danové obdobie v Esténsku je jeden mesiac a spdjaju sa v iom vSetky dane, ktoré firma plati (DPH,
dar z prijmu za zamestnancov, firemna dar a iné). Ak v danom mesiaci firma zisk nerozdel'uje, plati
nulovid firemnu dan. Ak je firma platcom DPH, musf podat dafiové priznanie ku firemnej dani s nulovou
povinnostou (toto nie Uplne logické pravidlo je v sti¢asnosti v Esténsku podrobované kritike). Ak nie je platcom,
daniové priznanie podat v dany mesiac (ked' nerozdeluje zisk) nemusi.

Ak slovenskejfirme vznikne v jeden rok dariovd povinnost nad urcity limit (aktudlne 2500 eur),
musi na d'alSi rok platit dafiové preddavky. Firma si tak ,predpldaca” budicu dan, ktora vSak mdze byt
nulova. Po podani dariového priznania sa sice pripadny preplatok vrati, no firma ma na rok viazané zdroje na
neexistujucu dan, ktoré jej m6Zu chybat inde. Esténske firmy Ziadne dafnové preddavky nepoznaju.
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DOPADY NA ESTONSKU EKONOMIKU

Tento systém analyzovala Centralna banka Finska, ktorej zavery iba potvrdzuju pozitivne Gcinky tohto kroku
na ekonomiku. Vyskum potvrdil, Ze zavedenie nulovej dane nareinvestovany zisk podporilo investi¢né vydavky
v kratkodobom, strednodobom i dlhodobom horizonte. Priame investicie z roku 1999 na 2000, po zavedeni
reformy, sa zvysili 0 50 %.

Nasledujuica tabul'ka zobrazuje (v mil. eur) zmeny v priamych investicidch po zavedeni nulovej sadzby dane na

reinvestovany zisk.

Priame investicie v Esténsku 284,3 424,7 602,7 306.,8 822,2
Akciovy kapital 1631 250,9 232,7 52,5 340,6
Reinvestovany zisk 46,1 116,0 247,0 215,4 409,5
Iné 75,0 50,9 1231 67,0 94,2
Priame investicie v zahranici -79.2 -66,7 -225,5 -139,9 -137.4
Priame investicie (netto) 205,0 358,0 377.2 166,9 685,0

Zdroj: Centrdlna banka Esténska

Druhym efektom, ktory by takato reforma mala, je vplyv na vynos dane z prijmu pravnickej osoby, teda vplyv
na verejné financie a Statny rozpocet. Esténsko ma aktudlne sadzbu dane z prijmu vo vyske 20 %. Nasledujuci
graf zobrazuje vyvoj vynosu dane z prijmov pravnickej osoby v rokoch, kedy doSlo k zmene dafiovej sadzby na
reinvestovany zisk.

Graf1: Vyber DPPO - Esténsko (v mil. eur)
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Zdroj: Stat.ee

V grafe je vidiet jasny pokles tohto vynosu, ale iba na dva roky (naviac dva kvartaly roku 1999 bol hospodarsky
rastv Esténsku zaporny, ¢o prispelo k horSiemu vyberu dane aj bez pri¢inenia zmeny sadzby). Zo strednodobého
hl'adiska p&sobil skér stimulacne a vynos tejto dane sarychlo dostal nad tdrover pred zavedenim nulovej dane na
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reinvestovany zisk. Za dva roky od dna v roku 2001 narastol skoro trojndsobne. VV obdobi po roku 2004 naviac
prislo k vyraznému zniZovaniu sadzby dane z prijmu z pdvodnych 26% aZ na terajSich 20 %. Nominalny
vyber DPPO v Esténsku (v EUR) medzi rokmi 1997-2014 nardstol o 339 %, kym na Slovensku
0162 %.

Graf 2: Sadzba DPPO v Estonsku
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Estdnsky dariovy systém je atraktivny aj pre investorov, hoci to iste nie je jediny dbvod ich zaujmu
o investovanie. Je tak krajinou s druhym najvySsim pritokom priamych zahrani¢nych investicii (PZIl) v pomere
k HDP spomedzi novych postsocialistickych ¢lenov EU v rokoch 2001 - 2012 (dostupné déta). Pred nim je len
Bulharsko s mimoriadne nizkou sadzbou firemnej dane 10 %.

Graf 3: Priemerna vysSka PZIl k HDP v rokoch 2001 - 2012

12%
10%
8%
6%
4%
- I I I I
0%
o Q o N o N2 o o o o 2 o
& T S F S s
& ") © & ] 5
® ¢ o W F Y &°
o @c\’{-
C

Zdroj: Stat.ee

Investi¢nu atraktivitu vyjadruje aj miera priemernej tvorby hrubého kapitdlu k HDP. Za obdobie 2005 - 2015 je
Estdnsko na Cele vychodnej Eurépy v tomto ukazovateli.
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Graf 4: Priemerné formovanie hrubého kapitalu v pomere k HDP za obdobie 2005 - 2015

30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
o o . ° ) N o ° o o > o
R N Rt I S I e
& @0{\ Q\SO & L <« & o“\(\ & & MRS
S
ARSI Vo 3 & N
)(}Q/(}

Zdroj: Eurostat

K zaujimavym zisteniam prisli vyskumnicina Tallinn University of Technoloay. Po zavedeni dane sa kratkodobo
prepadol vyber DPPO v Esténsku. To je vcelku ocakavatelné, kedZe firmy okamzite mohli rekonsolidovat svoje
dafiové povinnosti. Prirodzenou snahou vlad je posuvat dafiové prijmy v Case blizSie, teda do ich viastného
volebného obdobia (vid' napriklad zmena - natiahnutie dafiovych odpisovych déb na Slovensku, ¢o spdsobilo
presunutie nakladovych poloZiek viac do buducnosti a vysSie dane dnes). Volnost firiem v ¢asovej alokacii
nakladov by tak mohla znamenat pokles dafiovych prijmov dnes a ich narast zajtra.

V Esténsku tak po krdtkom, ale intenzivnom prepade vynosov z dane nasledovalo rychle dobiehanie:

Graf 5: Zmena nomindlneho vynosu DPPO oproti minulému roku
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Zdroj: Eurostat

Tento efekt Casového posunu vsaknie je Zeleznym pravidlom, zavisi od dafiového prostredia konkrétnej krajiny
a od reakcie firiem v tom prostredi. Slovenské dariové prostredie je od pobaltskych krajin odliSné minimalne
ovela vd¢sim dérazom na firemnd dan vo verejnych financiach.
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Autori spominanej Studie si vSimli ndslednu stabilitu, teda acyklickost vynosov DPPO v Estdnsku, ktord je
viditelna aj na nasich grafoch. Tie v ¢ase boomu pred rokom 2008 nerastli v relativnych ¢islach (v absolttnych
samozrejme ano), no po€as naslednej mimoriadne tvrdej recesie v Pobalti klesli ovel'a menej ako
v susednych krajindch. Studia to pripisuje snahe investorov udrzat tok likvidity a teda vypldcaniu zisku,
ktory bol nasledne zdariovany.

Kym ekonémovia s keynesianskym nahladom na ekonomiku to mézu povaZzovat za nevyhodu (tak ako autori
Studie z Tallin University), my tdto vlastnost povaZzujeme za vyhodu. Slovenska skidsenost z obdobia pred a po
krize ukazuje, Ze vysoké vynosy potas boomu su viddami rychlo prejedené a nasledny prepad vynosov je vy-
kryvany rastom deficitov. Stabilné vynosy staZuju takéto konanie a zarover ulahcuju vytvaranie rozpoctovych
planov. Esténski autori (odvolavajuc sa na Hazak 2009 a Masso 2013) prisli k zaveru, Ze relativne nizsi podiel
vynosov DPPO na HDP v Esténsku je najmd z dévodu hromadenia likvidnych aktiv na bilanciach niektorych
estonskych firiem. Takto nahromadena likvidita mdéZe byt pouzita len k trom ti€elom: budicemu
vyplateniu, ktoré povedie k dodatoénym dafiovym prijmom, kiinvesticiam, ktoré poveda k vys-
Siemu hospodarskemu rastu, alebo do tretice k uhradeniu budiicich strat, co poméze firmam
lepSie prekonat pripadné recesie. ZlepSenie likvidity viedlo k zniZeniu dlhového financovania,
€o robi firmy odolnejSie a menej zavislé od aktualnej dostupnosti tiverov.

MOZNOSTI A RIZIKA ZAVEDENIA NULOVE] SADZBY
NA REINVESTOVANY ZISK NA SLOVENSKU

Zavedenie esténskeho modelu na Slovensku by predstavovalo dafiovu revoldciu prekracujicu aj zavedenie
rovnej dane. UZ takmer dve desatrocia fungujuci pilotny estonsky projekt vSak naznacuje, ze sa tohto kroku
netreba prehnane bat. Na zaCiatku by vSak bolo nutné celit niekol'kym vyzvam.

Prvda vyzva je fiskdlna. Pri zavedeni nového dariového systému pride s velkou pravdepodobnostou
k rekonsolidacii dafiovej stratégie firiem, ¢o méze mat dopad na cash flow vynosov dane z prijmu pravnickych
0s0b. Esténska skisenost ukazuje v roku zavedenia nového systému prepad vyberu DPPO o 50 %. Je
tazké vSak posudit, nakol'ko bol tento prepad ovplyvneny tymto systémom, kedZe Cast prepadu mohla byt
sposobena aj dozvukmi z Ruskej krizy 1998. Zaroven tento efekt bude zavisiet od doterajSieho nastavenia
dafiového systému v krajine.

Graf 6: Podiel vynosov DPPO na HDP krajiny
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Graf 7: Podiel vynosov DPPO na prijmoch verejnej spravy
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Ddta z Estonska (kde v roku 2002 narastol vyber DPPO o zhruba 80 % a rok na to o dalSich 60 %) ukazujd,
Ze je mozné ocakdvat nasledne rychle oZivenie vynosov. DIhodobejSie fiskdlne dopady mdzu pramenit
len z obmedzenia darového zakladu, ktoré by nastalo vplyvom odstranenia limitovanej prenositelnosti
straty. Znamenalo by to, Ze kym dnes slovenski podnikatelia platia dan aj vtedy, ked’ maja
z podnikatel'skej €innosti dlhSej ako 4 roky kumulovani stratu (vid' priklad vysSie), v novom
modeli by zdanenie pripadalo do uvahy len v pripade dosiahnutia kumulovaného zisku.

Z dlhodobého hladiska by fiskdlne ndklady tvorili mierny (max. desiatky miliénov eur) vypadok prijmov
vdaka ,vyhladeniu” podnikatel'ského zisku v ¢ase. Druhou zlozkou nakladov by boli ndklady na prekonanie
mozného posunu toku hotovosti v Stdtnom rozpocte. Vo svete predikcii slovenského rozpoctu na rok 2017
by to znamenalo vykryt zhruba 1 - 2 miliardy eur v pripade zopakovania esténskeho scendra. Pri sicasnych
urokovych sadzbach by sajednalo o trokovy naklad v radoch desiatok miliénov eur. Problémom moze v3ak byt
dlhova brzda, na vykonanie danovej reformy by tak musel byt zostaveny idealne vyrovnany rozpocet.

Druhou vyzvou je potencidlne obchadzanie dane. NajpriamociarejSia cesta by bola cez dlhodobé pézitky
spolo¢nikom, ktorymi by bolo mozné vytahovat zo spolo¢nosti zisk bez nutnosti jeho zdanenia. Na tuto vyzvu
narazili dafiové drady aj v Esténsku. V prvej faze jej Celili pravidlami o transferovom ocefiovani a vSseobecnymi
pravidlami proti obchddzaniu dani. Dafiové autority vSak tdto ochranu nepovazovali za dostato¢nu
a v sucasnosti sa pripravuju cielené pravidld proti tomuto problému. Podla nich by sa zdafovali aj p6zicky
spolocnikom (¢i inym prepojenym fyzickym a pravnickym osobdm) za nasledujuicich podmienok:

e PoZicky by sa zdariovali v smere hore (k matkdm) a na rovnakej drovni (sesterské spolocnosti).

ANy

PéZicky dcérskym spolo¢nostiam by boli nezdanené.

e Zdariovali by sa len suma péZi¢iek prevysujica existujice zakladné imanie a dlhové zdroje.
Zjednodusenie, zdanila by sa suma, ktord by si majitelia vytiahli nad ramec ich vlastnych vkla-

dov a péZiciek firme.

Zavedenie nulovej sadzby dane na reinvestovany zisk - Esténsky priklad pre Slovensko, INESS, 2017

8



DoterajSie skidsenosti Estdnska neukazuju zasadny prepad prijmov kvdli vyhybaniu sa daniam a zodpovedné
nastavenie pravidiel by dokdzalo vyhybanie sa dani dalej potlacit.

Relativhe malou prekazkou m6zu byt tieZ zmluvy o zabraneni dvojitého zdanenia s niektorymi Statmi. Esténsko
po zavedeni nového systému narazilo na problém v zmluve so susednym LotySskom, ktord sa musela znova
vyjednat, Bude sa vSak jednat skdr o izolovany problém, na ktory sa da pripravit pravnou analyzou existujicich
bilateralnych zmldv.

ZAVER

Reforma dane z prijmu pravnickych oséb s cielom zdafovania len rozdeleného zisku je odvazna, ale ako
ukazuje viac ako Zivotaschopna sklsenost z Esténska, rozhodne nie marna reforma. Prave naopak.

Novy dariovy systém by priniesol viacero zasadnych pozitiv:

e  Zjednodusenie administrativy vd‘aka praktickému zdniku paralelného dariového dctovnictva
e Nediskriminacnd stimuldciu investicii bez ohl'adu na lokalitu, velkost, Ci rezidenciu investora

e Minimdlne dlhodobé fiskdlne dopady, s potencidlom rastu, vplyvom viécSieho zdujmu o inves-
tovanie

e StabilnejSie prijmy z DPPO, lepSie pldnovanie rozpoctu

e MensSia zdvislost sukromného sektora na dlhovom financovani

Hlavnymi vyzvami su:

e \Vykrytie docasného vypadku hotovostnych prijmov Stdtneho rozpoctu, ktory méZe presiahnut
miliardu eur

e Mozné legdine dopady pri zmluvdch o zamedzeni dvojitého zdanenia

Kontakt:
Martin Vlachynsky

martin.vlachynsky@iness.sk
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