SLOVAK BUSINESS AGENCY

Analyza vyuzivania externych foriem

financovania MSP

Bratislava, februar 2016




Analyza vyuZivania externych foriem financovania MSP Slovak Business Agency

Vydavatel:
Slovak Business Agency

© SBA, Bratislava, 2016
V&etky prava vyhradené. Udaje, ktoré s obsahom tejto publikacie, je mozné pouzit

len s uvedenim zdroja.

Nepreslo jazykovou upravou



Analyza vyuZivania externych foriem financovania MSP Slovak Business Agency

Obsah
07 Y IR RTTTIN 5
1. Sucéasny stav financovania MSP..................cooo 5
1.1 Popis spOsobov financovania MSP............cccoovvviiiiiiiiiiiiie e 5
1.2 Porovnanie hodnotenia financovania podnikania na Slovensku z pohladu
domacich a zahraniénych iniciativ v obdobi 2012 az 2015............................ 8
2. Vyuzivanie externych zdrojov financovania MSP.............................ccc, 9
2.1 VSeobecné hodnotenie pristupu MSP k financovaniu.............ccccceevvvvvviininnnnnes 9
2.2 BANKOVY UVEK .......cooiiiiiiiiiiii ittt e e r e e e e e aeeeeas 12
2.3 Kapitalové financovanie a rizikovy kapital........................ccoicici, 16
2.4 Podporné nastroje verejného sektora...............ccccccoiiiiiiiiiiiiiiiii 20
3. Bariéry vyuzivania externych zdrojov financovania MSP............................. 25
3.1 Limitujuce faktory pri ziskavani Gverov.................cccccccciiiiiiiii e, 25
3.2 Limitujuce faktory pri verejnej podpore...............cooooiiiiiiiiiiiiiiiie e 26
3.3 Limitujuce faktory vyuzivania kapitalového financovania a rizikového
KaPItAIU. .. ..o e ————————— 26
74BN © T [ oo T 1 Lo | - PRSPPI 28
1o 7P 29



Analyza vyuZivania externych foriem financovania MSP Slovak Business Agency

Zoznam tabuliek

Cislo tabulky  Nazov tabulky
Tab. & 1 Porovnanie hoplnotenia fin.a}ngova'n!a. ppdnikania na Slovensku z
pohladu domacich a zahrani€nych iniciativ, 2012 - 2015

Tab. €. 2 Vyuzivanie jednotlivych zdrojov financovania podnikov

Tab. ¢. 3 Vyvoj financovania MSP v rokoch 2008 — 2014

Tab. & 4 Investicie fondov rizikového kapitalu v portféliu Slovak Business
T Agency / Narodného holdingového fondu, s. r. 0., 2007 — 2014

Tab & 5 Prehfad investicii v ramci nastroja rizikového kapitalu iniciativy
e JEREMIE k 31.12.2014

Tab. & 6 Objem finanénych prostriedkov Cerpanych prostrednictvom
e MSP v rokoch 2013 a 2014

Tab. & 7 Vyvoj fina_ncovania MSP z verejnych zdrojov v rokoch 2007 —
e 2014 (v mil. EUR)

Tab. & 8 Prehlad financovania komerénych bank zo zdrojov EIB v roku

2014

Zoznam grafov

Cislo grafu Nazov grafu
« Predpokladané formy externého financovania v najblizSich
Graf €. 1
dvoch rokoch
. Preferencia foriem externého financovania na zabezpecenie
Graf €. 2 . - o o
jednotlivych rozvojovych aktivit
Graf €. 3 Dévody zamietnutia Ziadosti o uver
Podiel realizovanych investicii prostrednictvom rizikového
Graf €. 4 kapitalu
v r. 2014 podfa poskytovatelov
Graf €. 5 Struktara foriem financovania MSP v roku 2014
Graf & 6 Najdole2|teJS|e limitujuce faktory pri ziskavani bankovych
uverov
Graf & 7 Dovody nedostatoéného vyuzivania kapitalového financovania

/ rizikového kapitalu




Analyza vyuZivania externych foriem financovania MSP Slovak Business Agency

Uvod

Pristup k finanénym zdrojom je kfu€ovym predpokladom rozvoja sektora malych
a strednych podnikov tak na Slovensku, ako aj v ostatnych krajinach EU. Malé a
stredné podniky vzhladom na svoje charakteristické Crty maju rozdielne potreby v
oblasti financii v porovnani s velkymi podnikmi. Nutnost rieSenia zakladnych
finan€nych problémov malych a strednych podnikov suvisi aj so skutoCnostou, ze
sektor malych a strednych podnikov na Slovensku tvori 99,9 % z celkového poctu
podnikatelskych subjektov a poskytuje pracovné prilezitosti 72,7 % aktivnej pracovne;j
sile v podnikovej ekonomike.

Predmetom analyzy je zmapovanie jednotlivych spdsobov financovania MSP,
realizovanych z externych zdrojov. Cielom je vyhodnotenie vyuZzivania externych
financnych zdrojov pocas celého Zivotného cyklu podniku.

Cast dokumentu je venovana detailnej odvetvovej a regionalnej finanénej analyze
MSP za obdobie 2008 — 2014, ktora je spracovana na zaklade dostupnych podkladov
z Registra uctovnych zavierok. Predmetna analyza tvori prilohu 1 tohto dokumentu.

SucCastou analyzy vyuzivania externych foriem financovania je vyhodnotenie
reprezentativneho prieskumu vyuzivania externych foriem financovania MSP,
realizovaného na vzorke 1 000 MSP v oktébri 2015. Prieskum bol zamerany na
hodnotenie skusenosti, nazorov a o€akavani MSP v suvislosti s vyuzivanim externych
foriem financovania pre svoju podnikatel'sku ¢innost. Vysledky prieskumu su uvedené
v prilohe 2.

1. Su€asny stav financovania MSP
1.1Popis sposobov financovania MSP

Na financovanie svojich potrieb ¢i uz trvalych alebo do¢asnych méze podnik vyuzivat
Standardné alebo alternativne finan¢né zdroje.

1.1.1 Standardné zdroje financovania

Medzi Standardné zdroje financovania mozno zaradit bankové uvery, leasing, faktoring
a forfaiting.

1.1.2 Alternativne zdroje financovania

Alternativne finan¢né zdroje su vo vSeobecnosti také zdroje, ktoré sa na financovanie
podnikov vyuzivaju v menSom mnozstve a vacsina podnikatefov nema o ich charaktere
a postupe ziskavania presné a podrobné informacie. Povazuju sa za nové formy
financovania podnikov v porovnani so Standardnymi zdrojmi, s ktorymi je vacSina
podnikov oboznamena a mozno ich jednoduchsie ziskat na financovanie beznych
potrieb podnikov.
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Vyuzivanie alternativnych finanénych zdrojov vSak vo vacsine pripadov predpoklada
urc€ité poznanie tychto zdrojov podnikatelmi. Takisto mozno povedat, Ze alternativne
finan€né zdroje vyuZzivaju taki podnikatelia, ktorym na rozvoj a inovacie svojho
podnikania Standardné zdroje nepostacuju, resp. pre vysokeé riziko by ich neziskali.

Sukromni investori

V pripade, ze pre MSP nestacia financie ziskané zo Standardnych cudzich zdrojov, tak
nastupuju alternativy aj v podobe sukromnych investorov. Medzi najpouzivanejSie
alternativne cudzie zdroje ziskané od sukromnych investorov patria:

Private equity investicie (sukromné kapitalové zdroje) mézu byt dobrym zdrojom
financovania malych a strednych podnikov, €i uz vo faze vzniku alebo neskorsieho
rozvoja. Private equity su doslova investicie do vlastného imania. Patria do skupiny
stredno a dlhodobych externych financnych investicii. V krajinach strednej a
vychodnej Eurdpy sa stali vyznamnou zloZzkou kapitalového trhu aj napriek novosti
tejto formy financovania v tomto regiéne.

Venture kapital (rizikovy kapital) je mozné definovat ako finanéné prostriedky
vkladané prostrednictvom rizikového fondu do vlastného imania spolo¢nosti, ktory
sa vyuziva na financovanie pociato€nej ¢innosti firmy a financovanie inovaénych a
rozvojovych projektov spojenych s vysokym rizikom. Vyuzivaju ho predovSetkym
zacinajuce malé a stredné firmy s nedostatkom vlastnych finanénych prostriedkov
a skusenosti s vedenim podnikania, ktoré nie su vedené profesionalnymi
manazérmi. Je to prostriedok pre financovanie zahajenia ¢innosti spolo¢nosti, jej
rozvoja alebo expanzie, kedy investor rizikového kapitalu nadobuda dohodnuty
podiel na vlastnom imani spolo¢nosti za poskytnutie urcitého objemu finan¢nych
prostriedkov.

Mezaninovy kapital predstavuje modernu formu alternativnych finanénych
zdrojov. Mezanin je dlhodoby podriadeny uver (podriadeny bankovému uveru),
ktorého cena a doba splatnosti zavisia od uspeSnosti projektu. Cielom firiem
poskytujucich mezaninovy kapital je investovanie do MSP s dlhodobym rastovym
potencialom. Vyuzitie tohto finanéného nastroja je vhodné vtedy, ak podnikatelia
maju z dévodu slabo rozvinutého kapitalového trhu zloZity pristup ku finanénym
zdrojom, nemdézu vstupit na burzu alebo emitovat’ obligacie.

Business angels (obchodni anjeli) su zvy€ajne sukromné osoby s vlastnym
kapitalom a skusenostami z podnikania, ktoré su ochotné pouzit' vlastny kapital na
investovanie do pre nich zaujimavych napadov alebo rychlo rastucich spolo¢nosti.
Ide o zakupenie minoritného obchodného podielu vo firme s ofakavanim, Ze po
urcitej dobe (priblizne 3 az 5 rokov) obchodny anjel odpreda tento svoj podiel a na
zaklade rozdielu medzi nakupnou a predajnou cenou dosiahne zisk. Ich pridanou
hodnotou ako investora su manazérske skusenosti, know-how, siet' kontaktov a
ochota podelit sa o ne. Tento kapitalovy vstup sa na rozdiel od rizikového kapitalu
realizuje anonymne. Business Angels €asto investuju do oblasti, ktoré su im
osobne blizke, preferované su vSak najma high-tech odvetvia.

Crowdfunding patri medzi novo vznikajuce alternativne formy financovania
spajajuce priamo tych, ktori maju k dispozicii finanéné prostriedky a chcu ich
pozi€at alebo investovat s tymi, ktori potrebuju prostriedky na financovanie
konkrétneho projektu.
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Statna pomoc

* Pomoc v malej vySke (pravidlo ,,de minimis“) - Nariadenie, ktoré upravuje
pravidlo de minimis, je nastroj, ktory umoznuje ¢lenskym Statom velmi rychlo
poskytnut podnikom, a najma MSP, dotacie v obmedzenej vyske, bez nutnosti ich
oznamenia Komisii a uplatnenia akéhokolvek administrativheho postupu.
Podmienky pre poskytnutie pomoci de minimis:
= Strop pomoci, na ktoru sa vztahuje pravidlo de minimis, je 200 000 EUR

(ekvivalent hotovostného grantu) po€as obdobia troch fiSkalnych rokov.
= Strop sa vztahuje na celu verejnu pomoc povazovanu za pomoc de minimis.
Nema vplyv na moznost prijemcu ziskat' inu Stathu pomoc v ramci schém
schvalenych Komisiou.
= Strop sa vztahuje na pomoc vSetkych druhov, bez ohladu na jej formu alebo jej
ucel. Jedinym druhom pomoci, ktory je vylu€eny z vyhody pravidla de minimis,
je pomoc na podporu vyvozu.
» Nariadenie sa vztahuje iba na ,transparentné” formy pomoci, to znamena na
pomoc, v pripade ktorej je mozné vopred stanovit’ ekvivalent hrubého grantu
bez nutnosti vykonat’ hodnotenie rizika. Toto nariadenie sa vztahuje na pomoc
poskytnutu podnikom vo v8etkych odvetviach okrem:
= pomoci poskytnutej podnikom pdsobiacim v odvetvi rybného hospodarstva a
akvakultury;

= pomoci poskytnutej podnikom pdsobiacim v oblasti primarnej vyroby
polnohospodarskych vyrobkov;

= pomoci poskytnutej podnikom pdsobiacim v oblasti spracovania a predaja
polnohospodarskych vyrobkov (v urCitych pripadoch);

= pomoci na €innosti suvisiace s vyvozom do tretich krajin alebo Clenskych
krajin;

= pomoci, ktora je podmienena uprednostiovanim pouzivania domaceho
tovaru pred dovazanym;

= pomoci poskytnutej podnikom pdsobiacim v odvetvi uhlia;

= pomoci na zaobstaranie prostriedkov cestnej nakladnej dopravy poskytnutej
podnikom, ktoré vykonavaju cestnu nakladnu dopravu v prenajme alebo za
uhradu;

= pomoci poskytnutej podnikom v tazkostiach.

= Statne zaruky su dbélezitym nastrojom na podporu rozvoja obchodnych
spolo¢nosti a zjednodu$enie ich pristupu k financovaniu. To je mimoriadne
délezité v pripade MSP. NajobvyklejSie zaruky su spojené s pbdzickou alebo inym
finanénym zavazkom, na ktoré diznik uzatvoril s veritefom zmluvu. Takéto zaruky
sa m6zu poskytnut individualne alebo v ramci schémy.

Pomoc z Eurépskej Unie

V programovom obdobi rokov 2014 — 2020 bude Slovensko moct Cerpat Strukturaine
fondy z EU prostrednictvom 6 zakladnych operaénych programov na podporu
MSP:
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Vyskum a inovacie,

Kvalita Zivotného prostredia,

Integrovana infrastruktura,

Integrovany regionalny operacny program,
Ludské zdroje, zamestnanost’ a inkluzia,
Efektivha verejna sprava.

Komunitarne programy MSP pre roky 2014-2020

EK pripravila v ramci komunitarnych fondov na programovacie obdobie 2014-2020
okrem S$trukturalnych fondov EU takmer 80 mld. Eur, z oho minimalne 17 mld. Eur je
urCenych vyhradne pre firmy na vyvoj novych technoldgii, rozvoj a inovacie
medzinarodnych aktivit. EK nadvazuje na programy posilhovania eurépskych inovacii
(EIT), ramcovy program pre konkurencieschopnost a inovacie (CIP) a
7. Ramcovy program. V roku 2013 boli schvalené programy Horizont 2020 (hlavny
nastroj na podporu vyskumu, vyvoja aj inovacii EK na roky 2014 az 2020) a COSME
(Eurépsky program pre konkurencieschopnost malych a strednych podnikov) Ich
silnymi strankami su hlavne transparentnost, flexibilita, financovanie a administrativna
jednoduchost na rozdiel od $trukturalnych fondov EU.

1.2 Porovnanie hodnotenia financovania podnikania na Slovensku z pohladu
domacich a zahraniénych iniciativ v obdobi 2012 az 2015

Hodnotenim stavu a vyvoja financovania podnikania na Slovensku sa zaobera viacero
medzinarodnych ¢€i narodnych iniciativ. Medzi najvyznamnejSie z nich patria GEM
NES, Doing Business (DB) realizovany Svetovou bankou, Global Competitiveness
Report (GCR) zostavovany Svetovym ekonomickym férom, a Index podnikatelského
prostredia (IPP), ktory spracovava Podnikatelska aliancia Slovenska.

Problematika financovania podnikania je istym spdsobom hodnotena v kazdej z
porovnavanych iniciativ. GEM NES sa zameriava na komplexné hodnotenie pristupu
novych a rastucich firiem k réznym formam financovania, pricom po miernom poklese
v roku 2013 indikoval v roku 2014 pomerne vyznamne zlepSenie situacie a priblizenie
sa k pozitivnej €asti hodnotiacej Skaly, a to vdaka zlepSeniu hodnotenia dostupnosti
vSetkych foriem financovania s vynimkou pristupu k financovaniu cez vyzvy na
upisovanie akcii (IPOs).

DB v pripade financovania podnikania hodnoti pristup k dlhovému financovaniu.
Podobne ako GEM NES, aj DB po zhorSeni situacie v roku 2013 zaznamenal v roku
2014 zlepSenie hodnotenia Slovenska v tejto oblasti a zvySenie naSej pozicie medzi
hodnotenymi krajinami. V roku 2015 doslo k miernemu poklesu v rebricku na uroven z
roku 2014.

Podobny trend naznacuju aj vysledky IPP, kde hodnota indexu zameraného na pristup
k finan€nym zdrojom predovSetkym prostrednictvom uverov a kapitalového trhu po
miernom poklese v roku 2013 nasledne v roku 2014 vyraznejSie vzrastla a v roku 2015
oscilovala okolo tejto hodnoty.
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Napokon, hodnotenie GCR zamerané na celkovu rozvinutost finanéného trhu ostalo v
rokoch 2014 a 2015 po miernom naraste nezmenené, a naznacuje skor pozitivne
hodnotenie situované mierne v pozitivnej Casti hodnotiacej Skaly. Mozno tak
konsStatovat, Ze naprieC vSetkymi iniciativami nevyznieva financovanie podnikania ako
vyrazna prekazka podnikatel'skej aktivity, a badatelné su skér pozitivne trendy veduce
k dalSiemu zlepSovaniu v tejto oblasti.

Tab. €. 1: Porovnanie hodnotenia financovania podnikania na Slovensku
z pohPadu domacich a zahraniénych iniciativ, 2012 - 2015

Hodnotenie GEM NES DB GCR IPP
Financovanie skoére 1-5 Pozicia zo 189 Skore 1-7 Index
(189/185) (ref.=100)
2015 N/A 42, 4.4 202,8
2014 2,73 36. 45 200,2
2013 2,16 42, 4,5 192,9
2012 2,38 23. 4.4 193,5

Zdroj: Data GEM 2014, 2013 a 2012; DB ed. 2016, 2015, 2014 a 2013; GCR ed. 2015-
16, 2014-15, 2013-14, 2012-13; IPP PAS 2Q/2015, 4Q/2014, 4Q/2013, 4Q/2012

Financovanie podnikania vykazuje v sledovanom obdobi zlepSujuce sa hodnotenie,
¢im Slovensko predbehlo dynamiku porovnavacich skupin a ziskalo pozitivne
postavenie v medzinarodnom kontexte. Rovnako aj absolutne hodnotenie sa
nachadza blizko pozitivnej Casti hodnotiacej Skaly. Kladne v hodnoteni vyznieva
dostupnost tradi¢nych zdrojov (Uvery, vlastny kapital) i modernych foriem financovania
(individualni investori a rizikovy kapital), o nie€o menej uz dostupnost viadnych dotacii,
a velmi negativne chronicky nedostatok nasho kapitalového trhu - prakticka
nedostupnost ziskania zdrojov financovania cez vyzvy na upisovanie akcii.

Celkovo tak mozZno kons$tatovat, Ze napriek stale existujucemu priestoru na
ZlepSovanie, nepredstavuje financovanie podnikania prekazku, ale skor podporu
vzniku a rozvoja podnikatel'skych aktivit u nas.

2. Vyuzivanie externych zdrojov financovania MSP
2.1 VSeobecné hodnotenie pristupu MSP k financovaniu

Z prieskumu ,Vyuzivanie externych foriem financovania“ (dalej len prieskum) vyplyva,
ze tri Stvrtiny MSP (74,5%) vyuziva pri za€iatkoch svojho podnikania ako
najéastejSi zdroj financovania vlastné uspory. Tuto formu financovania oproti
celoslovenskému priemeru (75%) vyuzili najmd FO (82%), firmy s0 az 9
zamestnancami (82%).

Naopak, najmenej Casto vyuZili vlastné uspory, oproti celoslovenskému priemeru
(75%), firmy s 50 az 249 zamestnancami (62%). Externé financovanie ma nesporny
vyznam pri financovani zaciatku podnikania najma u stredne velkych firiem.
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Vyznam externého financovania je signifikantny aj v dalsom priebehu podnikania. Na
zaklade dat z prieskumu sa bez externého financovania (za poslednych 12 mesiacov)
zaobislo iba 50,6% podnikov. Kazdy druhy respondent teda vyuzil niektory zo
zdrojov externého financovania. NajCastejSie iSlo o niektoru z bankovych sluzieb
(bankovy uver, leasing, preCerpanie bankového uctu). VyuZivanie externého
financovania ilustruje aj nizSie uvedeny vysledok eurépskeho porovnania.

Z prieskumu vyplyva, ze (48,7%) MSP nepocit'uje nepriazniva situaciu v oblasti
externého financovania za prekazku pre rozvoj ich fiiem. Vyznamna prekazka je to
iba pre 7,0 % respondentov, najma z radu mikropodnikov.

Dominantnu ulohu bankového sektora potvrdzuju aj vysledky prieskumu EK z roku
2013. Na otazku, kto poskytol Vasej firme poslednu pézi¢ku az 88,6 % slovenskych
respondentov uviedlo, Ze prave banka (priemer EU-28: 84,7%). Slovenské podniky sa
aj z historického hladiska (r. 2011) viac upierali na bankové financovanie ako bol
priemer EU (SR: 89,5%, EU-27: 86,8%).

Tab. €. 2: Vyuzivanie jednotlivych zdrojov financovania podnikov

Prosim Specifikujte, aké zdroje financovania vyuzivala Vasa firma
v priebehu predchadzajicich 6 mesiacov.

Odpovede / podiel odpovedajlicich 2013 2015
respondentov v % SR EU - 28 SR EU - 28
Prec€erpanie uctu, kreditné karty 43,5 38,8 37,4 38,4
Leasing 33,4 34,5 17,8 22,8
Banl_<ov’e uvery (okrem pre€erpania a 26.8 316 11,6 19.3
kreditnych kariet)

Interné zdroje financovania 22,8 25,9 9,2 14,9
Ostatné ’ p02|c’ky god p.odnl’katelov, 16,8 15.4 8.8 9.7
zakladatelov, pribuznych a priatelov)

Obchodné uvery 13,4 31,9 12,8 20,0
Granty,_ dotované bankové uvery, 8.0 12.8 26 8.0
garancie

Kapitalové financovanie 15 54 0,0 1,7
Dlzobné cenné papiere 0,4 2,0 0,0 1,1

Zdroj: Prieskum Eurépskej komisie: ,SMEs Access to Finance Survey“, r. 2013 a 2015

Externé financovanie bude v najblizSich dvoch rokoch potrebovat’ 16,4%
a mozno potrebovat’ 26,4% respondentov. Vo vacSej miere ich budu opat
potrebovat podniky s vaésim poctom zamestnancov. Mikropodniky sa vo vacsine
(51,4%) vyjadrili, Ze nebudu potrebovat’ externé zdroje financovania. NajCastejSie by
mali byt tieto prostriedky vyuzité ako prevadzkovy kapital (33,4%), na nakup vyrobnych
technologii (32,0%), nehnutelnosti (20,3%) alebo na zavedenie novych produktov
(18,9%).
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v v

Graf €. 1: Predpokladané formy externého financovania v najblizSich dvoch
rokoch

s oo E—
(okrem precerpania beZzného tctu)
Podpora z verejného sektora _ -
(granty, dotacie, navratna pomoc) |
PozZicky od podnikov - o
(dodavatelov, odberatelov, partnerskych podnikov) |

Precerpanie bankového uttu [ 16

Leasing - 7

Kapitalové financovanie . 5

Ostatné pozicky . %
(od pribuznych a priatelov) |
v%

Nevie, bez odpovede - 7 n =428

Zdroj: Vyuzivanie externych foriem financovania (SBA, 2015)

Z prieskumu tiez vyplyva preferencia uverového financovania na zabezpecenie
jednotlivych rozvojovych aktivit podnikov. Vyznamné postavenie zohrava aj
financovanie prostrednictvom grantu / dotacie. Velka ¢ast’ respondentov vSak nevie
posudit’ vhodnu formu financovania na zabezpecenie jednotlivych rozvojovych
aktivit svojich firiem.
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Graf ¢ 2: Preferencia foriem externého financovania na zabezpecenie
jednotlivych rozvojovych aktivit
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Zdroj: Vyuzivanie externych foriem financovania (SBA, 2015)

2.2 Bankovy uver
Financovanie podnikania prostrednictvom bankového uveru

Bankovy uver na zaciatok svojho podnikania vyuzilo 22,2% MSP (predstihlo ho iba
financovanie z vlastnych uspor). Vplyv tohto financovania na hospodarsky rast
podniku podciarkuje najviac fakt, ze tento typ pociato€ného financovania vyuzili najma
podniky, ktoré v ¢ase konania prieskumu patrili uz do kategérie malych a stredne
velkych podnikov. Mikropodniky sa oproti tomu v po€iato¢nej faze financovania
spoliehali skor na vlastné uspory, s ¢im méze suvisiet’ ich niZsi rozvojovy potencial
(a teda mensi zaujem zo strany bankového sektora), alebo aj absencia ich rastovych
ambicii.

Bankovy uver patril v prieskumu aj k najéastejSie vyuzivanym zdrojom externého
financovania MSP v priebehu predchadzajucich 12 mesiacov — vyuzilo ho az 27,7 %
respondentov. Opatovne ich s vac¢Sou mierou vyuZzili podniky, ktoré v Case konania
prieskumu patrili uz do kategorie malych a stredne velkych podnikov, resp. tie ktoré
podnikaju 10 a viac rokov.

Suvisiacu bankovu sluzbu - precéerpanie bankového uétu za posledny rok ako
externy zdroj financovania vyuzilo 13 % MSP, tiez vo vacSej miere boli zastupené pri
vyuzivani tejto sluzby najma stredne velké podniky. Tie prevladaju aj v ramci leasingu,
ktory ako externy zdroj za posledny rok vyuzilo 15,4% respondentov.

Vyznamné zastupenie bankovych uverov na externom financovani MSP dokladuje
aj prieskum EK: ,SMEs Access to Finance Survey* z roku 2015, v ramci ktorého sa
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12 % slovenskych MSP vyjadrilo, Ze v priebehu predchadzajucich 6 mesiacov vyuzilo
prave bankové uvery (priemer EU-28: 19%).

VyssSie hodnoty ziskali uz iba suvisiace bankové sluzby: precerpanie uctu / kreditné
karty (38%, priemer EU-28: 37%) a leasing (18 %, priemer EU-28: 23%).

Tab. €. 3: Vyvoj financovania MSP v rokoch 2008 — 2014

Rok
Ukazovatel’

2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Poskytnuté podnikatelské uvery pre

MSP (stav) v mil. Eur 12092 (12032(12 046 |10 600|11038|10 734 |11 902

Spolu poskytnuté podnikatelské uvery

(stav) v mil. Eur 15679 |15156|15174 |16 117 | 15523 |15 102 | 14 837

Poskytnuté kratkodobé uvery pre MSP

(stav) v mil. Eur 4797 | 4981 | 4987 | 4188 | 4481 | 4532 | 5385

Poskytnuté dlhodobé uvery pre MSP

(stav) v mil. Eur 7295 | 7051 | 7059 | 6412 | 6557 | 6202 | 6517

Podiel MSP-PO s bankovymi vermi 16,0% | 18,2% | 17,7% | 16,5% | 16,3% | 16,4% | 17,7%

Urokova sadzba MSP v % 4,6 3 3,2 3,2 3,8 3,6 3,8

Zdroj: NBS, DataCentrum
Dostupnost’ bankového uveru

Obfubenost’ bankového uveru ako formy externého financovania dokazuje aj vysledok
prieskumu, v ramci ktorého sa z tych MSP, ktoré predpokladali, Ze v najblizSich dvoch
rokoch budu potrebovat' externé financovanie az 59,6% respondentov vyjadrilo, ze
vyuziju prave tato formu financovania. S preCerpanim bankového uctu rata
15,9 % respondentov a vyuzitim leasingu 7,0% MSP.

S oblubenostou bankovych uverov suvisia aj hodnotenia respondentov v ramci
prieskumu EK : ,SMEs Access to Finance Survey“ z roku 2014 a 2015, v ktorych
slovenski podnikatelia o€akavali pozitivhy vysledok v komunikacii s bankami pri
Ziadani o Uver na urovni 65% (r. 2014), resp. 71% (r. 2015). Obe tieto hodnoty su
v porovnani s ostatnymi krajinami EU-28 nadpriemerné 63% (r. 2014), resp. 67%
(r. 2015). Slovenski podnikatelia predpokladali aj pozitivnejSi vyvoj v oblasti
dostupnosti bankovych uverov v priebehu nasledujucich 6 mesiacov ako bol
priemer EU-28.

Uspesnost’ ziskania Gveru

Bankovy uUver sa javi ako pomerne dostupny zdroj financovania. Az 22,9%
respondentov sa vyjadrilo, Ze boli plne uspokojeni ponukou uveru od komer¢nej banky,
ktori dostali za poslednych 12 mesiacov. Ciastoéne uspokojenych bolo 6,2%
a neuspokojenych iba 4,1 % MSP. Ostatni dopytovani respondenti v prieskume
neziadali o bankovy uver alebo sa kdanej otazke nevedeli vyjadrit. NajvySSiu
uspesnost mali opatovne stredne velké podniky a skusenejSie podniky (podnikajuce
viac ako 5 rokov, resp. podniky vo faze expanzie alebo zrelosti). NizSiu uspesSnost mali
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mikropodniky, najma FO — Zivnostnici a menej skusené podniky (podnikajuce do 3
rokov od ich vzniku).

Dovody zamietnutia ziadosti o uver

Podfa prieskumu EK sa slovenské MSP vyznacuju vySsou mierou zamietnutia tveru
ako bol priemer EU (SR: 13%, EU-28: 8%, r. 2015).

Graf ¢. 3: Dévody zamietnutia ziadosti o uver

21%

® Neodostatofné rabezpefenieo
Nedostatok viastnych zdrojov
Slaby uverovy rating
® Nedostatofny potencidl podniku
E_16%
Nedostatolna podnikatefsks, uverova histdria

Nevie, bez odpovede

n=103

Zdroj: Vyuzivanie externych foriem financovania (SBA, 2015)

NajCastejSi dovod zamietnutia Ziadosti o uver v prieskume predstavovalo
nedostatocné zabezpecenie Ziadatela (21%).

Z historického hladiska (Udajov Eurostat: ,Access to Finance®, r. 2007 a 2010) vyplyva
zvySovanie dorazu na zabezpecenie zo strany bank a zaroven znizovanie
dolezitosti nedostatku vlastnych zdrojov a vysledku uverového ratingu pre
rozhodovanie bank o poskytnuti uverov. Ostatné dévody sa v Case vyraznejSie
nemenili. Z toho vyplyva, Ze banky su v su€asnosti pri dostatoénom zabezpeceni
ochotnejSie poskytovat’ aj rizikovejsSie Uvery.

Z uvedenych dat vyplyva, Ze konkurencia medzi bankami v segmente podnikov je silna
a banky preto zvadzaju konkurencny suboj o bonitného klienta. Aj v pripade menej
bonitnych klientov banky dokazu velmi flexibilne prispésobit svoje podmienky
financovania rizikovosti klienta.

Vyska bankového uveru

Respondenti, ktori ziskali bankovy uver v predchadzajucich 12 mesiacoch najCastejSie
uvadzali vysku uveru do 25 000 EUR (30,1% MSP), resp. od 25 000 do 100 000 EUR
(26,6%). Mikropodniky naj¢astejSie uvadzali sumu do 25 000 EUR, malé podniky
hodnotu poskytnutého uveru do 100 000 EUR a stredne velké podniky hodnotu od
100 000 do 250 000 EUR. ZacCinajuce podniky podnikajuce do troch rokov od ich
vzniku ziskali vylu€ne uver do 25 000 EUR.
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Z eurodpskych prieskumov (EK : ,SMEs Access to Finance Survey“ z roku 2014 a 2015)
vyplyva, Ze slovenské MSP najCastejSie ziskavaju p6zicku v rovnakej kategorii ako je
priemer EU, t.j. v rozpati 25 000 az 100 000 EUR. Podiel MSP, ktoré v tejto hodnote
pozicku ziskali sa v SR postupne zvysuje (r. 2014: 21 %, r. 2015: 26%).

Naklady na poziciavanie pri malych uveroch v porovnani s vefkymi boli v roku
2014 v porovnani s priemerom EU hodnotené ako vyrazne vysSie (SR: 43,65%, EU:
25,01%; Zdroj: SBA Fact Sheet 2015)

Z vysSie uvedenych dat vyplyva, Zze na Slovensku su sice vo vSeobecnosti uvery pre
podnikatelov pristupnejSie, €o je zrejme pozitivny vysledok zdravSieho stavu
bankového sektora v krajine, nez je to bezné v EU. Malé a stredné podniky, vak maju
vySSie naklady na poskytnuté avery.

Uéel vyuzitia bankového uveru

Z vysledkov prieskumu vyplyva, ze uvery poskytnuté za poslednych 12 mesiacov boli
vyuzité najma ako prevadzkovy kapital (63,3%) alebo na nakup nehnutefnosti,
dopravného prostriedku a strojov (24,0%). Ostatné ucely vyuzitia boli zanedbatelné.
Prevadzkovy kapital potrebovali najma niektoré Specifické odvetvia (ubytovanie
a stravovanie) a podniky s kratSou diZzkou podnikania (menej ako 5 rokov). Do nakupu
nehnutefnosti, dopravnych prostriedkov a strojov sa prostrednictvom bankového uveru
rozhodli investovat’ skér stredne velké podniky a podniky s dlh§ou pdsobnostou na
trhu (od 5 do 10 rokov).

Rucdenie

Z prieskumu vyplyva, Zze mikropodniky ru€ia najma prostrednictvom inej osoby
alebo subjektu (resp. vyuZivaju iné, blizSie neSpecifikované formy rucenia), zatial ¢o
vacsie podniky ru€ia najma nehnutefnym majetkom.

Z europskeho prieskumu (udaje Eurostat: ,Access to Finance®, r. 2007 a 2010)
vyplyva, Ze ru€itefov (osoby alebo spoloCnosti, ktoré by kryli riziko v pripade
neschopnosti splatenia uveru) potrebovalo priblizne 30 % slovenskych MSP. ISlo
prevazne o vlastnika / riaditel'a podniku.

V prieskume EK : ,SMEs Access to Finance Survey“ z roku 2014 a 2015 vacsina
slovenskych MSP uviedla, Ze doSlo k miernemu zlepSeniu podmienok na
zabezpecenie uveru.

Vnimanie zmeny podmienok
Dobru dostupnost bankovych uverov ilustruju aj nazory respondentov z prieskumu na
zmenu v podmienkach pre ziskanie bankového uveru za poslednych 12 mesiacov.

Zhorsenie indikovalo iba 7,0 % MSP, najma tie podniky, ktoré podnikaju menej ako 3
roky od ich vzniku. V kontraste s tym zlepSenie podmienok indikovalo az 25% podnikov
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vo faze zacatia podnikatelskej Cinnosti. Pre 24,6 % respondentov zostali podmienky
nezmeneneé.

Z eurdpskych prieskumov (EK : ,SMEs Access to Finance Survey® z roku 2014 a 2015)
taktiez vyplyva, Ze slovenské MSP v nizSej miere pocitovali v poslednych
6 mesiacoch zhorsenie dostupnosti bankovych tverov ako bol priemer EU-28.
Pravdepodobne to suvisi aj s hodnotenim ochoty bank poskytovat’ uvery, ktora je
na Slovensku v porovnani s EU-28 hodnotena nadpriemerne.

2.3 Kapitalové financovanie a rizikovy kapital
Zakladna funkcia kapitalového trhu

Zakladnou funkciou kapitalového trhu je prerozdelenie volnych finanénych zdrojov,
ako vysledok dopytu a ponuky strednodobého a dlhodobého kapitalu. Na strane
dopytu plni kapitalovy trh délezitu ulohu pre spolo€nosti — emitentov cennych papierov,
ktoré tymto sp6sobom maju moznost ziskat’ zdroje pre financovanie vlastnej €innosti
arozvoja, Co predstavuje vhodnu alternativu k financovaniu prostrednictvom
bankovych produktov.

Prakticka neexistencia kapitalového trhu v SR

Koncepcia rozvoja kapitaloveho trhu, ktora bola viadou SR schvalena 23. aprila 2014
konStatuje, Ze ,slovensky kapitalovy trh neplni svoju zakladnu funkciu, kedze
nespaja ponuku volného strednodobého a dlhodobého kapitalu s dopytom po tychto
zdrojoch®. Sprava hodnoti aj momentalnu situaciu, podla ktorej je v su€asnosti takmer
nemozné umiestnit’ volny kapital do vhodnych investicii. Taktiez zo zaverov Ex-ante
hodnotenia pre vyuzitie finanénych nastrojov v SR v programovom obdobi 2014 — 2020
(dalej iba ,Ex-ante hodnotenie®) vyplyva, Ze trh kapitalového investovania v SR je
nerozvinuty a je charakterizovany nizkou mierou dopytu aj ponuky.

ZIu situaciu v ramci kapitalového financovania dokumentuje aj hodnotenie expertov
v ramci Narodnej spravy projektu GEM za Slovensko za rok 2014, Podnikanie na
Slovensku: aktivita, inkluzivita, prostredie. V ramci hodnotenia podnikatelského
prostredia je totiz jednoznacne najhorSie hodnotenou oblastou s pomedzi v8etkych
dimenzii nasho podnikatelského prostredia prave pristup k financovaniu cez vyzvy
na upisovanie akcii (IPOs), ¢o reflektuje prakticku neexistenciu akciového trhu
v SR. Na druhej strane, Narodna sprava projektu GEM za rok 2014 z dostupnych
zdrojov financovania hodnoti okrem uverového financovania priaznivejSie prave
moderné formy financovania (zdroje od individualnych investorov a rizikovy kapital).

Negativne hodnotenie moznosti financovat svoje aktivity cez miestny kapitalovy trh
(3.2 bodu zo 7 moznych; 86 miesto zo 140 krajin) dosahuje SR aj v ramci Rebricku
globalnej konkurencieschopnosti krajin 2015-2016, ktory vydava Svetové ekonomické
férum (WEF). NajhorSie hodnotenou oblastou v ramci 8. piliera tohto rebricka, ktory sa
tyka vyspelosti finanéného trhu je dostupnost’ rizikového kapitalu (2.9 bodu zo 7
moznych; 57 miesto zo 140 krajin).

16



Analyza vyuZivania externych foriem financovania MSP Slovak Business Agency

VySSie uvedené hodnotenia potvrdzuje aj prieskum vyuzivania externych foriem
financovania z roku 2015, v ktorom sa iba 1,6% respondentov z kategérie MSP
vyjadrilo, Zze v predchadzajucich 12 mesiacoch vyuZilo kapitalové financovanie.
Z prieskumu vyplyva, Ze tento typ financovania z MSP vyuZivaju najma malé a stredné
podniky a podniky nachadzajuce sa vo faze expanzie, resp. tie, ktoré podnikaju od
5 do 10 rokov. Ani jeden respondent vo faze zacCiatku podnikatel'skej Cinnosti nevyuzil
tento typ financovania. Zistenia potvrdzuju aj zavery Koncepcie rozvoja kapitalového
trhu, podla ktorej na kapitalovom trhu uplne absentuju malé inovativne firmy.
Vysoké naklady na pristup na kapitalovy trh

Tento fakt z Casti vysvetluju objektivne priCiny (obmedzena historia cash flow, ziadne
aktiva, ktoré by mohli sluzit’ ako kolateral a pod.), ale vyraznejSou prekazkou su podla
Koncepcie pre podporu startupov a rozvoj startupového ekosystému v Slovenskej
republike naklady na pristup na kapitalovy trh. Pristup na kapitalovy trh je pre
vacsinu startupov (rovnako aj pre MSP) drahy, €o suvisi najma s fixnymi nakladmi pri
due diligence a majetkovych zalezitostiach. Toto tvrdenie potvrdzuje aj Koncepcia
rozvoja kapitalového trhu, podla ktorej su ostatné suvisiace naklady spojené s emisiou
dlhovych cennych papierov na primarnom trhu ovela vysSie nez pri ziskani uveru, ¢oho
désledkom je skutoCnost, Ze kapitalovy trh je v konkurencii s bankovym sektorom
v sprostredkovani volnych zdrojov jednozna¢ne drahSi. Bankové uvery su
dostupnejSie a jednoduchsie sa ziskavaju v porovnani s emitovanim cennych papierov
na trhu, s ktorym su spojené narocné procedury kétovania a informovania investorov.
Vysledkom tohto stavu je dlhodobo dominujuci bankovy sektor.

Nevyuzity potencial kapitalového trhu

Nepriaznivy vyvoj v oblasti kapitalového financovania dokumentuju aj zavery
z Prieskumu, podla ktorého iba 4,7 % respondentov z kategorie MSP predpoklada, Ze
v najblizSich 2 rokoch vyuzije tuto formu financovania. Opatovne sa to tyka najma
stredne velkych podnikov a podnikov vo faze expanzie alebo utimu, resp. tych ktoré
podnikaju od 5 do 10 rokov. Zaujimavostou je, ze tento typ financovania
predpokladaju vyuzit najma podniky, ktoré su aktivhe predovSetkym na
domacom trhu (ktorych podiel trzieb z vyvozu tovaru a sluzieb je do 25%).

Na druhej strane, vysledky Prieskumu dokazuju, ze kapitalové financovania je medzi
respondentami stale povazované za vhodnu moznost externého financovania
jednotlivych rozvojovych aktivit ich podnikov. Tato forma zaznamenala preferenciu
v hodnote medzi 6 — 9 % medzi respondentami pri vSetkych typoch rozvojovych aktivit
ich podnikov, s vynimkou vyskumno-vyvojovej €innosti, kde je najpreferovanejSia
grantova forma financovania.

Z vysledkov Prieskumu vyplyva nesulad medzi preferenciou podnikatelov, ktori
deklaruju zaujem o vyuzivanie kapitalového financovania pri financovani rozvojovych
aktivit, arealnym ako aj predpokladanym vyuzZivanim tejto formy externého
financovania. Pomerne velka medzera medzi realnym vyuzZivanim a preferovanou
formou financovania poukazuje na existujuci (aj ked momentalne nevyuzivany)
potencial tohto typu financovania.
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Na nevyuzity potencial upozorfiuje aj vysSie spominané Ex-ante hodnotenie, v ktorom
bola identifikovana medzera na trhu kapitalového financovania odhadovana na
138 az 643 milionov EUR.

Pre porovnanie, zdokumentované investicie verejnych fondov rizikového kapitalu
sa v roku 2014 pohybovali na urovni 8,96 mil. EUR, konkrétne:

Tab. €. 4: Investicie fondov rizikového kapitalu v portféliu Slovak Business
Agency / Narodného holdingového fondu, s. r. 0., 2007 — 2014

Stadium zivotného cyklu spoloénosti pri realizovani investiénych
navrhov

rok Seed Start-up Development Spolu

2007 215 760 46 471 6 771 559 7 033 791

2008 3845 847 451 437 3 693 587 7 990 872

2009 2 099 247 3 895 833 8 370 533 14 365 613

2010 61 988 10 896 510 459 500 11 417 998

2011 872 467 4798 078 5800 000 11 470 545

2012 1183 805 4798 078 5592 872 6 978 337

2013 60 000 0 8931 786 8 991 786

665 000 5249 549

AU, 0 (4 investicie) (3 investicie) DTS

Od zalozenia 12 954 102 23225734 47 215714 83 395 551
fondov (70 investicii) (53 investicii) (60 investicii) (183 investicii)

Zdroj: Spravy o stave malého a stredného podnikania v Slovenskej republike
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Tab. €. 5: Prehlad investicii vramci nastroja rizikového kapitalu iniciativy
JEREMIE k 31.12.2014

Objem investovanych

Pocet podporenych prostriedkov

Nastroj rizikového kapitalu subjektov k 31.12.20104 k 31.12.2014
(v mil. Eur)
OP VaVv OP BSK OP VaV OP BSK
Seed fond (seed) 2 4 0,40 0,80
Fond rizikového kapitalu 1 1 0,80 1,05

(venture)
Spolu 3 5 1,2 1,85
Zdroj: Sprava o stave malého a stredného podnikania v Slovenskej republike v roku
2014

Graf €. 4: Podiel realizovanych investicii prostrednictvom rizikového kapitalu
v r. 2014 podfa poskytovatelov

= Narodny holdingovy fond = JEREMIE - nastroje RK

Zdroj: Sprava o stave malého a stredného podnikania v Slovenskej republike v roku
2014

Nezaujem o kapitalové financovanie zo strany slovenskych MSP potvrdzuje aj
prieskum Eurépskej komisie ,,Access to Finance Survey“ z roku 2015, kde sa az
96,3 % slovenskych respondentov z kategérie MSP vyjadrilo, Ze tento typ
financovania nikdy nevyuzilo a nie je pre nich ani relevantny (priemer EU-28:
82,5%). Ako externy zdroj by kapitalové financovanie (vratane rizikového kapitalu
a business anjelov) na financovanie rozvojovych aktivit vyuzilo iba 0,3 % slovenskych
respondentov (priemer EU-28: 8,6%).
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2.4 Podporné nastroje verejného sektora

Verejny sektor zohrava délezitu ulohu v ramci financovania MSP, priCom sa zameriava
najma na vyplhanie trhovych medzier a na financovanie pre sukromny sektor menej
zaujimavych projektov (vySSie riziko, dlhSia navratnost, nizSia ziskovost).

Hodnotenie nastrojov verejného sektora

Prieskum SBA z roku 2015 vSak dokazuje, Ze vacsina respondentov vnima moznost
ziskania externych finan¢nych zdrojov z podpornych programov verejného sektora za
takmer nedosiahnutelnu (32,2%). Zlym signalom je najma skutoCnost, ze
negativnejsie tuto situaciu vnimaju najma mikropodniky. Negativne je situacia
vhimana aj u MSP v ramci odvetvia priemyslu, kde dosahuje toto hodnotenie az
(41,2%). Vnimanie moznosti ziskania zdrojov z podpornych nastrojov verejného
sektora je negativne aj u MSP nachadzajucich sa vo faze utlmu (39,0%), o
poukazuje na trhovu medzeru vo finanénych nastrojoch poskytovanych verejnym
sektorom.

Oproti celoslovenskému priemeru ako dostato¢né hodnotia moznost ziskat zdroje
z podpornych programov verejného sektora najma stredne velké podniky (20,7%),
podniky v zaciatoCnej faze podnikatelskej cinnosti (25%) a podniky pésobiace
v sektore pofnohospodarstva (30%). PozitivnejSie hodnotenia sa teda tykaju najma
tych podnikov, v ktorych dostupnosti sa koncentruje viacero podpornych nastrojov
verejného sektora (Ci uz ide o tradi¢nu podporu a dotovanie pédohospodarstva, alebo
podpora zacCinajucich podnikatelov. Stredne velké podniky sa zase vyznacuju
potrebnymi kapacitami na ziskanie podpory a z tohto dévodu sa da usudzovat, ze
nastroje verejného sektora vnimaju dostupnejSia a teda aj pozitivnejsie.

Vysledky prieskumu vyuzivania externych foriem financovania potvrdzuju
nedostato¢né dodrziavanie principu SBA ,najskér mysliet v malom* a presadzovanie
logiky ,one size fits all* v ponuke verejnych nastrojov externého financovania.

Skusenosti s readlnym vyuzivanim podpornych nastrojov verejného sektora

Negativne vnimanie moznosti vyuzivania podpornych nastrojov verejného sektora
dokazuje aj Analyza financovania mikropodnikov a zacinajucich podnikov, ktora sa
realizovala v roku 2013. Tento prieskum sa dopytoval na realne vyuZitie financnej
podpory zo strany verejnych institucii. Az 58% respondentov sa vyjadrilo, ze
nevyuzilo takyto nastroj a ani o tom neuvazuje. DalSich 24 % respondentov takyto
nastroj nevyuzilo ale uvazuju o fiom. Realne skusenosti s finanénou podporou
malo iba 15,8% respondentov. Opatovne iSlo o podniky podnikajuce do troch rokov
od ich vzniku, podniky v odvetviach pédohospodarstvo, ubytovanie a stravovanie.
Podfa prieskumu vSak podporu z verejného sektora za poslednych 12 mesiacov
ziskalo iba 3,7% respondentov, najma stredné vel'ké podniky. S prispevkom na
zacatie podnikania z Uradu préce, socialnych veci a rodiny SR, ako jednym typom
verejne podporovaného externého financovania, vSak malo skusenosti 6,3%
respondentov (najma mikropodniky), ktori ich vyuZili na zacCiatku ich podnikania.
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Vysledok prieskumu vS8ak upozorfiuje aj na nevyuzity potencial nastrojov verejného
sektora v oblasti externého financovania podnikania. Az Stvrtina podnikatelov (24%)
bude chciet’ vyuzit verejnu podporu ako zdroj externého financovania v najblizSich
dvoch rokoch. Podporu z verejného sektora viac preferuja malé a stredne velké
podniky a podniky podnikajuce viac ako 3 roky.

S bankovym udverom zaru€éenym verejnou zarukou ma skusenost (9,7%)
respondentov, ktori vyuzili bankovy uver alebo preCerpanie bankového uveru. ISlo
najma o FO - zivnostnikov (az 26,8%) a podniky vo faze zaciatku podnikatelskej
¢innosti, resp. tie, ktoré podnikaju menej ako 3 roky. S najvacsou pravdepodobnostou
vyuzili niektoré z produktov SZRB. Tieto udaje potvrdzuju aj vysledky prieskumu
Eurdpskej komisie: ,Access to Finance of Enterprises® z roku 2015, podla ktorého
malo s grantmi alebo dotovanymi uvermi za poslednych 6 mesiacov skusenost
priblizne 3% slovenskych podnikatelov z kategérie MSP (priemer EU-28: 8%), priom
realne skusenosti s nimi malo az 25% (priemer EU-28: 34%). Za nerelevantny zdroj
financovania ich oznacilo 74% MSP v SR.

Stabilné vnimanie podmienok ovplyviujucich financovanie z verejného sektora

Prieskum sa zameriaval aj na vnimanie zmien v podmienkach pre ziskavanie
externych zdrojov financovania z verejného sektora za posledny rok. Pre 36,6% MSP
vhimanie podmienok zostalo nezmenené. ZlepSenie vnimalo 8,8% MSP, naopak
zhor8enie 11,6% MSP. ZlepSenie pocitili najma stredne velké podniky a podniky
v zaCiatoCnej faze podnikania, zhorSenie najma podniky vo faze utimu. Vyrazna Cast
podnikov, najma tych z kategérie mikropodnikov sa vSak k tejto otazke nevedelo
vyjadrit. Pomerne stabilné vnimanie podmienok dokazuju aj prieskumy Eurdpske;j
komisie: ,Access to Finance of Enterprises (SAFE)“, do ktorych sa slovenské MSP
zapojili v rokoch 2011, 2013, 2014 a 2015. Hodnotenie vyvoja faktorov ovplyvriujucich
dostupnost’ externého financovania (pristup k verejnej finanénej podpore) v priebehu
predchadzajucich 6 mesiacov bez zmeny vyrazne prevySuje ostatné ponukané
odpovede. Pravidlom v tychto prieskumoch bolo tiez prevazujuce zhorSenie vnimania
ako zlepSenie vnimania vyvoja podmienok financovania z verejnych zdrojov.

Prehl'ad finan€énej podpory MSP z verejnych zdrojov za rok 2014

V roku 2014 z hladiska $truktary foriem financovania dominovali Gvery zo zdrojov SR
s takmer 30 %-nym podielom, granty EU s podielom 25,7 % a vyznamny podiel
(17,83 %) na financovani MSP mali v danom obdobi aj opatrenia aktivnej politiky trhu
prace, ktoré prispeli na podporu MSP sumou 97 926 898 Eur. V ramci Struktury foriem
financovania sa Uvery s podporou EU podielali na objeme finanénych prostriedkov
¢erpanych MSP na urovni 14 %.
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Tab. €. 6: Objem finanénych prostriedkov ¢erpanych prostrednictvom MSP

v rokoch 2013 a 2014

2013 2014
Objem : Objem .
Forma financovania finani‘:nych FeelE] [0 finani‘:nych PEEE] I
: celkovom ) celkovom
prostriedkov objeme prostriedkov objeme
(EUR) (EUR)
Granty EU 125 882 393,53 23,80% 141 169 946,80 25,70%
Podpora v ramci Spol. 30 091 303,41 5,69% 30 655 509,52 5,58%
polnohosp. politiky EU
Dotéacie zo SR 11 059 297,50 2,09% 7 802 361,06 1,42%
Opatrenia aktivnej 74 090 878,00 14,01% 97 926 898,00 17,83%
politiky trhu prace
Uvery s podporou EU 42 849 080,80 8,10% 76 730 000,00 13,97%
Uvery zo zdrojov SR 192 267 369,00 36,36% 158 573 019,00 28,87%
Zaruky 38 351 000,00 7,25% 26 273 000,00 4,78%
Rizikovy kapital 8 991 786,00 1,70% 8 967 747,00 1,63%
Stimuly 5247 907,00 0,99% 1100 000,00 0,20%
Spolu 528 831 015,24 100,00% | 549198 481,38 100,00%

Zdroj: Sprava o stave MSP v roku 2014

Medziro¢ne sa 05,87 p. b. zvysil objem financnych prostriedkov v ramci uverov
s podporou EU a to st&asne s rastom objemu finanénych prostriedkov &erpanych
vramci iniciativy JEREMIE. V kategorii zaruk poklesli zaruky poskytované
prostrednictvom SZRB aj EXIMBANKOU a teda ich celkovy podiel na Strukture foriem
financovania sa znizil zo 7,25% na 4,78% (0 2,47 p. b.).
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Graf ¢é. 5: Struktura foriem financovania MSP v roku 2014

Struktura foriem financovania MSP v roku 2014

4,78% 1'63‘V|° /_0,20%

25,70%

17,83%

= Granty EU = Podpora v rdmci SHP = Dotécie zo SR
Opatrenia aktivnej politiky trhu préce = Uvery s podporou EU = Uvery zo zdrojov SR
= Zaruky = Rizikovy kapital = Stimuly

Zdroj: Sprava o stave MSP v SR za rok 2014

Prehlad finan€énych nastrojov pre MSP zarué¢enych verejnou zarukou

Statom zarudené UGvery poskytuje Slovenska zaruéna arozvojova banka
predovsetkym tym MSP, ktori nemaju dostatocné zabezpecenie za uver, alebo su pre
komeréné banky rizikovejsSi. Zakladny princip poskytovania zaruk na uvery spociva
v rozlozeni rizika medzi SZRB, klienta a partnersky subjekt. V roku 2014 bola celkova
vySka portfélia bankovych zaruk MSP 112,7 mil. EUR (medziro¢ny pokles 28,2 %).
Statom poskytnuté zaruky pre MSP poskytuje SZRB a Eximbanka SR. Hodnota tychto
zaruk sa taktiez v medziro€nom porovnani zniZili (o0 29,6 %) na hodnotu 26 mil. EUR.
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Tab. €. 7: Vyvoj financovania MSP z verejnych zdrojov v rokoch 2007 — 2014 (v
mil. EUR)

Ukazovatel'| 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Statom
poskytnuté
zaruky pre
MSP

82 99 81 70 84 87 38 26

Statom
zarucené
uvery pre
MSP

115 157 143 139 167 136 157 113

Zdroj: Sprava o stave MSP v SR za rok 2014

Slovak Business Agency taktiez poskytuje uvery v ramci svojho Mikropé6zi¢kového
programu. Tento program predstavuje atraktivny produkt pre malé podniky, ktoré
potrebuju prekryt nedostatok hotovosti pri investiciach, alebo v prevadzkovych

AV

v hodnote 34,77 mil. EUR.

Dalsich 60,5 mil. EUR bolo v roku 2014 viazanych v podobe schvalenych tverov so
zarukou poskytované v ramci iniciativy JEREMIE (nastroje FLPG a PRSL).

Prehl'ad programov eurépskych institucii zaru¢enych verejnou zarukou

Uvery s podporou Eurépskeho investiéného fondu (EIF) poskytované v ramci
Ramcového programu pre konkurencieschopnost’ a inovacie (CIP) prostrednictvom
produktov CSOB: EU investiény tver a EU Prevadzkovy Gver. V roku 2014 poskytla
CSOB v segmente malych podnikov takmer 1000 Gverov v celkovom objeme viac ako
27 mil. EUR.

Eurépsky nastroj mikrofinancovania Progress (mikrofinancovanie Progress)
s podporou EIF a EU poskytované OTP Bankou (produkt otp EU MIKROUuver).
Prostrednictvom tejto Uverovej linky OTP Banka podporila v roku 2014 celkovo 113
MSP v objeme viac ako 1,7 mil. EUR.

Uvery z uverovej linky Eurépskej investiénej banky (EIB). EIB podporuje
investi¢né projekty, ktoré maju znizit' rozdiely v oblasti regionalneho rozvoja, posilnit
hospodarsku konkurencieschopnost’ a zlepsit' zivotnu uroven ob¢anov. K 31.12.2014
poskytla Tatra banka, a. s. celkovo 60 Gverov v objeme 30 mil. EUR a CSOB, a. s. 57
uverov v celkovom objeme 103,7 mil. EUR. Sprostredkovatelmi uverovej linky EIB su
aj dalSie subjekty: SZRB, Tatra-Leasing, UniCredit Leasing, CSOB Leasing a SG
Equipment Finance.
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Tab. €. 8: Prehlad financovania komerénych bank zo zdrojov EIB v roku 2014

« . Objem
Sprostredkovatel O QOSKthUtYCh poskytnutych
uverov . .
uverov (v mil. Eur)
Slovenska sporitelfa, a. s 31 20,91
UniCredit bank, a. s. 206 20,88
VUB banka, a. s. 11 15,81
Sherbank Slovensko, a. s. 9 16, 21

Zdroj: Sprava o stave MSP v SR za rok 2014

Uverovy program na podporu rozvoja energetickej efektivnosti a obnovitelnych zdrojov
energie na Slovensku — SLOVSEFF poskytovany Eurépskou bankou pre obnovu
arozvoj (EBRD). Vramci programu SLOVSEFF Ill EBRD poskytla v juni 2014
Slovenskej sporitelni tver vo vyske 20 mil. EUR. Nasledne EBRD podpisala uverovu
linku vo vy$ke 5 mil. EUR s VUB.

3. Bariéry vyuzivania externych zdrojov financovania MSP
3.1 Limitujuce faktory pri ziskavani uverov

Z vysledkov prieskumu zameranom na pristup malych a strednych podnikov
k finanénym zdrojom realizovanom v roku 2015 (,SMEs Access to Finance Survey®),
ktory bol spracovany na zaklade poziadavky Eurdpskej komisie, 41% oslovenych
slovenskych MSP neuvadza Ziadne prekazky, ktoré by mohli predstavovat v budicom
obdobi limitujuci faktor pristupu k finanénym zdrojom.
VysSku urokovej miery uvadza ako najvyznamnejSi limitujuci faktor 16%
oslovenych podnikatelov. 15% oslovenych podnikatefov vnima ako limitujuce
faktory pristupu k finanénym zdrojom nedostato¢né zabezpecenie a garancie.

Z dat uverejnenych v spominanom prieskume, slovenské MSP ziskavali uvery za
nizie urokové miery ako bol priemer EU-28 (priemer SR: 4,1%, priemer EU-28:
4,4%; median SR: 3,0%, median EU-28: 4,0%; r. 2015).

Tieto limitujuce faktory sa objavuju aj v prieskume ,,VyuZivania externych foriem
financovania“ realizovanom SBA v roku 2015. Odpovede respondentov na otazku
zameranu na objasnenie vnimania najdélezitejSich limitujucich faktorov pri ziskavani
bankovych uverov nevykazuju vyrazné odliSnosti naprieC jednotlivymi kategoriami
MSP. Za najdodlezitejSie limitujuce faktory pri ziskavani bankovych uverov
osloveni podnikatelia povazuju najma vysoké urokové miery (31%). Takmer
patina nepriaznivé podnikatel'ské prostredie (19%), a nedostatoénu ochotu bank
poskytovat’ Uvery (16%). Nepostacujuce zabezpecéenie oznacilo za limitujuci faktor
pri ziskavani bankovych uverov (15%) podnikatelov, kratku podnikatelsku historiu
firmy (14%), ale objavila sa aj nedostatoéna konkurencia bank (4%), ktora moze
byt limitujucim faktorom pri ziskavani bankového uveru.
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Graf €. 6: NajddlezitejSie limitujuce faktory pri ziskavani bankovych uverov
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Zdroj: Vyuzivanie externych foriem financovania (SBA, 2015)

3.2 Limitujuce faktory pri verejnej podpore
- nevyuzivanie existujuceho potencialu verejného sektora pri financovani MSP,

- obmedzena dostupnost zdrojov externého financovania (vladnych dotacii)
z verejného sektora pre mikropodniky,

- v obmedzenej miere uplatiiovanie principu ,,Think small first“ v podmienkach
SR,

- nizke povedomie MSP o0 moznostiach poskytovania zaruk na bankoveé uvery
cez SZRB a EXIMBANKU,

- nizky podiel statom poskytnutych zaruk aj Statom zaru¢enych uverov MSP,

- nizka miera &erpania finanénych prostriedkov z komunitarnych programov EU
uréenych pre MSP.

3.3 Limitujuce faktory vyuzivania kapitadlového financovania a rizikového
kapitalu

TradiCnym problémom Slovenska zostava nerozvinuty kapitalovy trh a s tym spojena
dostupnost rizikového kapitalu, ktory je délezity najma pre inovativne a rychlorastuce
spolocnosti. Vo vyuzivani rizikoveho kapitalu je Slovensko dlhodobo na chvoste krajin
EU.
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Ex ante analyza pre vyuZitie finanénych nastrojov v SR v programovom obdobi 2014-
20 uvadza ako jeden z dévodov tohto stavu (okrem nizkej aktivity sukromnych
investorov) najma nizku mieru povedomia o vyhodach kapitalového financovania
a z toho vyplyvajuci nedostatok skusenosti s jednanim s kapitalovymi investormi
vSeobecne.

Aj vramci Prieskumu sa respondenti vyjadrovali k dovodom nedostatocného
vyuzivania kapitalového financovania / rizikového kapitalu. Ako najvacSiu prekazku
MSP taktiez vnimaju nedostatok informacii o moznostiach ziskania kapitalového
financovania (50,1% respondentov). Toto percento sa eSte zvySuje pri respondentoch
podnikajucich do 5 rokov a pri podnikateloch, ktori su vo faze zaciatku podnikatel'skej
¢innosti alebo vo faze pociatoéného rozvoja. Medzi dalSie hlavné dévody nevyuZzivania
tohto nastroja patri neochota poskytnut majetkovu ucast’ a prava na ovladani podniku
(14,0%) a nedostatocny rozvojovy potencial podniku / ziskovost’ podniku (13,7%).

Graf €. 7: Dévody nedostato¢ného vyuzivania kapitalového financovania / rizikového
kapitalu

Nedostatok informacii o moZnostiach _ &0
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Zdroj: Vyuzivanie externych foriem financovania (SBA, 2015)

Obavy z nedostatoéného rozvojového potencialu medzi slovenskymi MSP su
opravnené. Potvrdzuju ich aj historické skusenosti, ktoré najlepSie dokumentuju
prieskumy Eurostatu: ,Access to finance® realizované v rokoch 2007 a 2010, kde boli
hodnotené dévody neuspechu pri ziskavani kapitalového financovania a tato
priCina bola hodnotena ako najCastejSia (r. 2010: 37,4%; r. 2007: 26,4%). Druhou
najCastejSou pri¢inou bol fakt, ze investori povazovali ich podnik za prili§ zadlZeny (r.
2010: 25,2; r. 2007: 26,4%).
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4. Odporucania

- Zvysit' povedomie MSP - Velkym problémom MSP je ich nedostato¢na znalost
moznosti ziskavania financnych zdrojov. Preto je nevyhnutné zvysit efektivnost
poradenskych centier a pravidelne uskuto¢iovat informaéné seminare v ramci
vzdelavacich programov Slovak Business Agency. Zvlast’ dblezité je zvysit ich
zaujem o alternativne, ako aj inovativne zdroje financovania, napr. business
angels, crowdfunding.

- RozSirit moznosti v mikrofinancovani - Ide o to, aby finan¢né zdroje boli MSP
pristupné vo forme Uuverov za zvyhodnenych podmienok. Nakolko
mikropdziCkovy program ma revolvingovy charakter, mohlo by to napomoct’ k
udrzaniu zamestnanosti v jednotlivych regidonoch Slovenska, poméct
zacinajucim podnikatelom, mikropodnikom, ale napriklad aj spristupnit’ financie
podnikajucim Zzenam, C¢i inym znevyhodnenym skupinam - mladym,
podnikatefom s hendikepom, migrantom, ale aj seniorom. V tomto smere
pozitivne vyznieva skutoCnost, Ze v aprili 2013 bol opatovne po doCasnom
pozastaveni spusteny mikrop6ziCkovy program od Slovak Business Agency.
Je preto potrebné, aby sa existujuci program dopifial zdrojmi a priebezne
inovoval.

- Poskytovanie zaruk - V tomto smere je potrebné zvysit povedomie MSP o
aktivitach SZRB a Eximbanky, nakolko ich pozna malo MSP.

- Podpora potencialnych investorov, aby investovali alebo pozic¢ali financné
zdroje zacinajucim podnikatefom a podnikom prostrednictvom ufavy na dani.
Vyhodou takejto schémy je jednoduchy princip fungovania, ktory len minimalne
zatazuje Statny rozpocCet a vhodne stimuluje trhové prostredie.

- Zlepsenie kapitalového financovania pre startupy cez Strukturu Slovak
Investment Holding a zavedenie novych finanénych nastrojov pre
inovativhe zac€inajuce podniky v ramci Narodného podnikatelského
centra. V sulade so zavermi ,Ex-ante analyzy pre vyuzitie finanénych nastrojov
v SR v programovom obdobi 2014-2020“ bude pri zabezpeceni financovania
inovativnych zacinajucich podnikov vyuzita aj Struktira SIH. Na kapitalové
financovanie mézu byt teda vyuzité aj zdroje Eurdpskych Strukturalnych a
investi¢nych fondov vy¢lenené na finanéné nastroje, ako aj dalSie zdroje v ramci
Struktury SIH. V ramci nej su navrhnuté a budu sa poskytovat aj financné
nastroje v oblasti kapitalového financovania.

Okrem modelu financovania prostrednictvom SIH su pre inovativne zacinajuce
podniky délezité aj iné formy financovania, napriklad v podobe konvertibilného
uveru, kombinacie financovania s poskytovanim poradenskych alebo
mentoringovych sluzieb inovativnym zacinajucim podnikom (€¢o mu garantuje
vacsiu Sancu udrzania sa na trhu) a podobne. Tieto formy podpory by mali byt
zavedené v ramci ¢innosti NPC a financované zo zdrojov OP Val v sulade s
aktivitami navrhnutymi v OP Val.
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Prilohy

1. Odvetvova a regionalna finan¢na analyza malych a strednych podnikov za
obdobie 2008 — 2013 a 2013 — 2015

2. Prieskum vyuzivania externych foriem financovania MSP
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