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2.

MSP — HYBNA SILA RASTU

Hospodarsky tspech Eurdpy vo velkej miere zavisi od rastu malych a strednych
podnikov (MSP) vyuzivajucich svoj potencial. MSP prispievaju viac ako polovicou k
celkovej pridanej hodnote v nefinanénej obchodnej sfére a v uplynulych piatich
rokoch poskytli 80 % z celkového poctu novych pracovnych miest v Europe .

MSP casto Celia znacnym taZkostiam pri ziskavani finanénych prostriedkov, ktoré
potrebuju na rast a inovacie.

Jednou z kl'icovych priorit stanovenych v stratégii Europa 2020, t. j. stratégii rastu
na nasledujuce desatrodie, ako aj v Akte o jednotnom trhu®, ktory vypracovala
Komisia, a v iniciative ,,Small Business Act“’ je ulah¢it pristup MSP k
financovaniu. V roénom prieskume rastu® sa zdéraznila rozhodujica uloha, ktora
zohrava stabilny financny systém pri podpore rastu a stanovovani priorit pri prijimani
opatreni v kratkodobom horizonte.

V tomto kontexte program reforiem v oblasti finan¢nych sluZzieb, ktory sa realizuje v
odozve na finan¢nu krizu, méze pre MSP znamenat’ regulacné prinosy. Komisia
okrem toho navrhuje uvolnit nové cielené financovanie na tirovni EU v zaujme
rieSenia kIiCovych zlyhani trhu, ktoré¢ obmedzuju rast MSP.

Komisia v tomto akénom plane predklada rozne politiky, ktoré realizuje s cielom
ulah¢it’ pristup k financovaniu pre 23 milionov MSP v Europe a do zna¢nej miery
prispiet k posilneniu rastu’.

REAKCIA NA PROBLEMY

Tazkosti v pristupe k financovaniu st jednou z hlavnych prekazok, ktoré brania rastu
MSP, ako sa podrobnejsie uvadza v prilohe’. Pri¢in sposobujicich tieto prekazky je
viacero, pricom niektoré s cyklické’, iné zas Strukturalne. Vyznamna twlohu
zohravaju informaéné asymetrie medzi poskytovatelmi a ziadatelmi finanénych
prostriedkov.

MSP st z velkej Casti zavislé od bankovych uverov, pokial ide o ich externé
financovanie, a preto by mali mat’ k dispozicii vhodné alternativy.

Komisia pouzije regulaciu na to, aby zvidite'nila MSP v ociach investorov a zvysila
pritazlivost’ trhov a ich dostupnost pre MSP. Zmenami v regulacii sa zachova
spravna rovnovaha medzi prudencidlnou reguldciou a financovanim MSP a medzi
ochranou investorov a opatreniami prisposobenymi potrebam MSP.
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Strukturalna podnikova $tatistika (Eurostat)
http://epp.curostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/european_business/data/database

KOM(2011) 206.

KOM(2011) 78.

KOM(2011) 815 v kone¢nom zneni.

Budtice iniciativy, ktoré sa prijmi v nadvéznosti na tento akény plan, budii predmetom dokladnej
pripravy a v pripade potreby budi zahfiiat’ primerané posudenia vplyvu.

ECB, Prieskum o pristupe MSP k financovaniu (Survey on the Access to Finances of SMEs), februar
2010.

EIM, Cyklickost financovania pre MSP (Cyclicality of SME Finance), marec 2009.



Komisia v druhom rade planuje pokradovat’ vo vyuZivani rozpoétu EU na ulah&enie
pristupu MSP k financovaniu v zdujme rieSenia kliCovych zlyhani trhu (t. j.
informacnych asymetrii a fragmentacie trhu s rizikovym kapitdlom), ktoré
obmedzuju rast MSP. Zasah EU musi mat’ jednoznaéni pridana hodnotu doplnenim
finan¢nych zdrojov dostupnych na vnutroStitnej trovni a musi mobilizovat
dodato&né financie (musi byt pritomny finanény multiplikacny efekt)®.

Komisia bude v tretom rade vyuzivat’ svoju koordina¢ni ulohu, a to najmi pri
spolupraci s ¢lenskymi Stdtmi v zaujme vymeny najlepSich postupov a vytvéarania
synergii medzi opatreniami prijimanymi na vnutro$tatnej urovni a na urovni EU.

Zatial' o vicSina opatreni bude mat’ strednodoby az dlhodoby charakter, takisto
treba zdoraznit', ze Eurdpa uz prijima niekol’ko opatreni, ktorymi sa budu riesit’
aktuilne tazkosti.

Hlavnym cielom je stabilizovat’ hospodarsku a finan¢nu situaciu. Na konci oktobra
sa hlavy S$titov a vlad dohodli na komplexnom subore opatreni zameranych na
odstranenie stcasného napitia na finannych trhoch a sti¢asne na zaistenie toku
uverov pre realnu ekonomiku a predchddzanie nadmernému zniZovaniu pakového
efektu.

KonkrétnejSie v pripade MSP Eurdpa zabezpeCuje vyvazeni kombinaciu
flexibilnych finan¢nych nastrojov v ramci sucasného programového obdobia (2007 —
2013), ktoré zohravaju kI'i¢ovu Ulohu pri uspokojovani rdéznych potrieb MSP v
oblasti  financovania. = Finan¢né  nastroje = rdmcového  programu  pre
konkurencieschopnost’ a inovacie (CIP) s rozpoctom vo vyske 1,1 miliardy EUR by
mali umoznit’ finanénym institiciam poskytnut’ priblizne 30 miliard EUR novych
finanénych prostriedkov’ pre viac ako 315000 MSP. V rokoch 2008 — 2011
Europska investicna banka (EIB) poskytla MSP uvery v objeme priblizne 40 miliard
EUR, ktoré vyuZilo viac ako 210 000 MSP.

V oblasti politiky sudrznosti Komisia uz prijala opatrenia na poskytovanie investicii
malym a strednym podnikom v 15 Clenskych Statoch prostrednictvom nastrojov
finan¢ného inZinierstva, ktoré navrhli Strukturdlne fondy. Tieto opatrenia sa d’alej
posilnili tak, aby umoznili investicie do MSP vo vSetkych ¢lenskych Statoch v
ktoromkol'vek Stadiu ich beznej podnikatel'skej ¢innosti, a predstavuji tak dolezity
alternativny zdroj financovania na ziskanie pristupu k tverom. Odhaduje sa, Ze
objem pomoci poskytovanej podnikom prostrednictvom kapitdlovych investicii,
zéaruk a iverov dosahuje v suCasnom finan¢nom obdobi asponi 3 miliardy EUR.

Napokon, s cielom poskytnut’ lepsi pristup k financovaniu tiverov sa od roku 2012 v
ramci financného nastroja s rozdelenim rizika (RSFF) siedmeho ramcového
programu EU pre vyskum (7. RP) vytvéra osobitny nastroj s rozdelenim rizika (RST).
RSI finanénym sprostredkovatelom poskytne c¢iastocné zaruky prostrednictvom
mechanizmu s rozdelenim rizika, ¢im znizi ich rizikd spojené s financovanim a
podnieti ich k tomu, aby MSP pdsobiacim v oblasti vyskumu, vyvoja alebo inovacii
poskytli ivery v objeme od 25 000 az 7,5 miliona EUR.

Opatrenia su v sulade so sti¢asnym a budtcim finanénym ramcom. Kazdé planované opatrenie v tomto
akénom plane je v stlade s navrhom programu pre konkurencieschopnost’ podnikov a MSP a programu
Horizont 2020. Naklady agentar a Eurdpskej siete podnikov budu kryté z pridelenych finanénych
prostriedkov naplanovanych v ramci oficidlneho programovania Komisie.

T. j. za kazdé euro investované prostrednictvom CIP prijemca v kone¢nom désledku ziska asi 30 eur.



3.1.

3.1.1.

REGULACNE OPATRENIA
Zdokonalenie regula¢ného ramca pre rizikovy kapital
Noveé pravne predpisy o rizikovom kapitale

Fondy rizikového kapitadlu st hospodarskymi subjektmi, ktoré poskytuju
financovanie vlastného kapitalu prevazne spolo¢nostiam, ktoré su vo vSeobecnosti
velmi malé, a to v poéiatoénych §tadiach ich podnikového rozvoja. V. EU ma
financovanie rizikového kapitalu vel’ky, ale prevazne nevyuzity potencial na rozvoj
MSP. Napriek obrovskej velkosti sektora spravy aktiv v EU sa v ramci platnych
pravnych predpisov. EU doteraz nenavrhli Ziadne osobitné ustanovenia na
nasmerovanie prostriedkov na financovanie vlastného kapitalu do MSP. Spravcovia
fondov rizikového kapitalu mozu len v ojedinelych pripadoch vyuzivat' povolenie
zavedené smernicou o spravcoch alternativnych investicnych fondov (AIFM),
pretoze spodna prahova hodnota na jeho ziskanie je 500 milibnov EUR, ¢o je viac
ako vel'kost vi¢siny portfolii fondov rizikového kapitalu v EU.

Komisia'® preto navrhuje vytvorit novy eurépsky rezim rizikového kapitalu, ktory
umozni fondom rizikového kapitalu v EU uvadzat na trh svoje finanéné prostriedky
a ziskavat’ kapitdl na celoeuropskom zéklade vramci jednotného trhu. Novym
reZimom sa znizi miera fragmentacie trhov s rizikovym kapitdlom vo vnitrostatnych
podmienkach, ktoré znemoznuji cezhraniéné operacie a obmedzuji dodavku
rizikového kapitalu.

Novy ramec bude jednoduchy a efektivny. Zavedie jedina registraciu v domovskom
¢lenskom $tate, zjednodusené povinnosti predkladania sprav a pravidla prispésobene;j
organizacie a vykonu podnikatel'skej ¢innosti.

Po zavedeni tohto rdmca by sa mal zvacsit’ rozsah trhu s rizikovym kapitalom a mali
by sa zabezpecit: 1) vacsSie a efektivnejsie fondy rizikového kapitalu, ktoré sa budu
mdct’ vo vicSej miere Specializovat’ podla jednotlivych druhov investicii; ii)
posilnentl hospodarsku stitaz medzi fondmi a lepsiu diverzifikaciu ich investicii a iii)
vacsiu mieru cezhraniéného financovania dostupného pre MSP.

Komisia spolu s tymto akénym planom predklada novy ramec EU pre rizikovy
kapital, ktory vytvara skutoény vnutorny trh s fondmi rizikového kapitalu.
Komisia vyzyva Parlament a Radu, aby tento legislativny navrh prijali do jina
2012.

3.1.2. Regulacny ramec pre investicie do rizikového kapitalu

Potencidlnymi investormi do fondov rizikového kapitalu su inStitucionélni investori,
a to najmé poistovne, ale do urcitej miery aj banky. V niektorych ¢lenskych Statoch
uz v sucasnosti predstavuju vyznamnych investorov.
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Navrh Komisie z roku 2007 tykajuci sa vzajomného uznavania fondov rizikového kapitalu napriek
tomu, ze ho v roku 2008 podporili Clenské Staty, neznizil mieru regulaénej fragmentacie vo
vnutro§tatnych podmienkach.




Nové prudencialne ramce pre poistenie (Solventnost’ II'') a banky (nariadenie a
smernica o kapitalovych poziadavkach'?) vzbudili obavy, Ze by mohli odradzat’ od
investicii do fondov rizikového kapitalu, ktoré by sa pri vypocte prudencidlnych
poziadaviek * povazovali za nekotované investicie alebo vysokorizikové aktiva
(spolu s komoditami a hedgeovymi fondmi).

Tento pristup reaguje na prudencialne obavy. Dobre vyvazeny legislativny rdmec pre
rizikovy kapital, ktory uznava najmai prinosy diverzifikacie, by vSak mohol umoznit’
uréity objem investicii do rizikového kapitadlu spdsobom, ktory nevyvolava
prudencidlne obavy.

Komisia v roku 2012 v ramci SirSich iivah o dlhodobych investiciach vypracuje
na zaklade technickej prace, na ktorej sa bude podiel’at’ Europsky organ pre
bankovnictvo spolu s Eurépskym organom pre poistovnictvo a dochodkové
poistenie zamestnancov, Stidiu o vzt'ahu medzi prudencidlnou regulaciou a
investiciami do rizikového kapitalu poskytovanymi bankami a poist'oviiami.

3.1.3. Reformy v oblasti zdanenia v prospech MSP

V usili najst’ spdsoby, ako odstranit’ regulacné a danové prekazky cezhrani¢nych
investicii do rizikového kapitalu, spolupracovala Komisia s odbornikmi z ¢lenskych
Statov a s odbornikmi zo sektora. . Skupina dafiovych odbornikov'* identifikovala
hlavné danové problémy suvisiace s cezhrani€nymi investiciami do rizikového
kapitalu, ktoré mézu v désledku nestladu 27 datiovych systémov v celej EU viest k
dvojitému zdaneniu, neistote v oblasti dafiového zaobchadzania a administrativnym
prekazkam'”. Hoci by takymto tazkostiam mali bezne zamedzit' bilateralne dohovory
Clenskych S§tatov o dvojitom zdaneni, nemusia vzdy zodpovedat potrebam
komplexnych komerénych Struktur pouzivanych pri investicidch do rizikového
kapitélu.

Eurépsky rezim rizikového kapitalu odstrani prekazky pri cezhranicnom ziskavani
finan¢nych prostriedkov, ale sam osebe nevyrieSi problémy v oblasti zdanenia,
ktorym celia cezhrani¢ne investované fondy. Spolo¢na koncepcia fondu rizikového
kapitalu by vSak bola dobrym vychodiskovym bodom na spolupracu s ¢lenskymi
Statmi pri d’alSom skumani rieSeni dafiovych problémov, ktoré mézu obmedzit
cezhrani¢né investicie takychto fondov.

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2009/138/ES z 25. novembra 2009 o zacati a vykonavani

poistenia a zaistenia (Solventnost’ II).

Komisia 20. jula 2011 prijala legislativny balik na posilnenie regulacie bankového sektora. Navrhom sa
platné smernice o kapitalovych poziadavkach (2006/48 a 2006/49) nahradzajii smernicou a nariadenim,
pricom tento navrh predstavuje dal$i vyznamny krok smerom k vytvoreniu stabilnejSicho a
bezpecnejSieho finanéného systému. Smernica upravuje pristup k ¢innostiam vyuzivania vkladov, zatial’

¢o v nariadeni sa stanovuju prudencidlne poziadavky, ktoré musia dodrziavat institacie. Pozri

KOM(2011) 453 v koneénom zneni a KOM(2011) 452 v kone¢nom zneni, ktoré navrhla Komisia
20. jula 2011 a o ktorych v sucasnosti rokuje Rada a Parlament.
Pozri napriklad ¢lanok 123 navrhovaného nariadenia o prudencidlnych poziadavkach pre tverové

institacie a investi¢né spolo¢nosti, KOM(2011) 452 v kone¢nom zneni, 20.7.2011.

http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/company_tax/initiatives_small busi
ness/venture_capital/tax _obstacles_venture capital en.pdf

Roézne definicie toho, ¢o predstavuje stalu prevadzkaren, v mnohych pripadoch nutia fondy rizikového
kapitalu zriad’'ovat’ dcérske spolocnosti a Celit’ zvySenej administrativnej a danovej zat'azi.
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3.2.

3.3.

3.3.1

Komisia v roku 2012 dokondéi svoje preskimanie danovych prekazok
cezhrani¢nych investicii do rizikového kapitalu s ciePom predlozit’ v roku 2013
rieSenia zamerané na odstranenie prekazok a sii¢asne na zamedzenie vyhybaniu
sa danovej povinnosti a dafiovym tunikom.

Pravidla Statnej pomoci tykajice sa pristupu MSP k financovaniu

Politika v oblasti $tatnej pomoci mdze podporit’ pristup MSP k financovaniu, a to
roznymi spdsobmi: umoznenim pomoci bankdm z dovodov financnej stability a
usmernovanim ¢lenskych Statov, pokial’ ide o koncepcné rieSenia schém pomoci,
ktoré podporuju ciele stratégie Europa 2020 (vyskum, vyvoj a inovdcie, regiondlna a
socialna sudrznost’ atd’.) a zohl'adnuju Specifické potreby MSP.

Usmernenia o rizikovom kapitale'® umoziuju podporu poéiatoéného financovania
pre MSP, mobilizaciu sukromného kapitdlu a zmieriiovanie zlyhani trhu. Komisia
uznala existenciu SirSej kapitdlovej medzery a zvysila prahova hodnotu kapitalovych
investicii do zacinajucej spolo¢nosti z 1,5 miliona EUR na 2,5 miliona EUR.
Pravidl4 Statnej pomoci umoziiuju za Specifickych okolnosti zdsah dokonca aj pri
prekrocenti tejto prahovej hodnoty.

Komisia v zaujme dosiahnutia cielov stratégie Europa 2020 a uspokojovania
potrieb MSP preskima do roku 2013 vSeobecné nariadenie o skupinovych
vynimkach a niekol’ko usmerneni v oblasti Stitnej pomoci vratane usmerneni o
rizikovom kapitale.

ZlepSenie pristupu MSP na kapitalové trhy

S cielom zlepsit pristup MSP'" na kapitalové trhy Komisia navrhuje niekolko
regulacnych opatreni zameranych na posilnenie viditelnosti trhov MSP a pokial
mozno na zniZzenie ndkladov a regulacnej zataze MSP pri sucasnom zachovani
primeranej urovne ochrany investorov.

Vicsia viditelnost trhov MSP

Komisia chce ulah¢it’ rozvoj homogénnych rastovych trhov MSP pritazlivych pre
investorov. V navrhu smernice o trhoch s finanénymi nastrojmi (MiFID)'® sa navrhlo
priradit’ oznacenie rastovy trh MSP tym multilaterdlnym obchodnym systémom
(MTF), ktoré¢ by zodpovedali spolo¢nému suboru charakteristickych vlastnosti.
Cielom je najst’ vhodnli rovnovdhu medzi primeranymi poziadavkami na MSP a
vysokou troviiou ochrany investorov'’.

Toto oznacenie by malo umoznit’ tymto trhom posilnit’ svoju viditelnost’, ¢im by
prilékali viac investorov a zvysili svoju likviditu. Oznacenie by bolo dobrovolné a
vychddzalo by z poziadaviek, ktoré ma prijat Komisia na zdklade ndvrhu
Europskeho orgénu pre cenné papiere a trhy (ESMA). Oznacenie by udelovali

Usmernenia Spolo&enstva o §tatnej pomoci a rizikovom kapitali pre malé a stredné podniky, U. v. EU C
194, 18.8.2006, s. 2 — 21.

V kontexte finan¢nych trhov MSP zahfiiaju aj podniky s nizSou trhovou kapitalizaciou (menej ako 100
milionov EUR).

Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady o trhoch s finanénymi nastrojmi, ktorou sa zrusuje smernica
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES, KOM(2011) 656 v kone¢nom zneni, prijata 20.10.2011.
Urovei ochrany investorov by sa d’alej posilnila navrhovanym rozsirenim rozsahu pésobnosti smernice
o zneuzivani trhu aj na MTF.



3.3.2.

3.3.3.

vnutrostatne prislusné organy a po jeho ziskani by trhy nasledne mohli rozvijat
StandardizovanejSie nastroje (indexy, Specializované fondy investujice do tychto
trhov), budovat’ siete medzi MTF a uplatiiovat’ najlepSie postupy.

Oznacenie rastovy trh MSP bolo navrhnuté v oktébri 2011 v pravnych
predpisoch EU o kapitalovych trhoch (MiFID). Komisia vyzyva Parlament a
Radu, aby tento legislativny navrh prijali ¢o najrychlejsie.

Vicsia viditelnost kotovanych MSP

Cielom navrhu na tUpravu smernice o transparentnosti > je zlepsit pristup k
regulovanym informaciam v Eurépe. V sucasnosti je pristup k finanénym
informacidm o kétovanych spoloc¢nostiach zbytoCne zlozity: zainteresované strany
musia vyhladdvat’ informécie v 27 rozliénych vnitrostatnych databazach.

Vysokokvalitné porovnatel'né informécie 'ahko dostupné z centralneho pristupového
miesta na trovni EU by investorom ul'ahéili rozsiahlejsie vyuZzivanie informacii o
kotovanych MSP. Centralne pristupové miesto by mohlo obmedzit prekazky a
naklady spojené so vstupom pre novych komerénych poskytovatel'ov informaécii,
ktori mozno planuji vstapit’ na trh v zaujme odstranenia medzery v poskytovani
informdcii o menS$ich spolo¢nostiach. Rovnako mo6zu byt stimulovani aj samotni
mensi emitenti, aby investovali do vytvarania zdokonalenych informacii a formatov
dokumentov uréenych pre cezhrani¢nych investorov.

Komisia s pomocou ESMA posilni existujuci systém archivacie a vytvori
jednotné miesto pristupu k regulovanym informaciam na arovni EU. Komisia
uPah¢éi pristup k vysokokvalitnym informaciam o kétovanych MSP. Komisia
vyzyva Parlament a Radu, aby tento legislativny navrh prijali do konca roku
2012.

ZnizZenie zataze v suvislosti s predkladanim sprav kotovanymi MSP

S cielom zjednodusit’ pravidla ucétovnictva pre MSP a dalej znizit' ich
administrativnu zdtaz Komisia prijala navrh smernice o ro¢nych uctovnych
zéavierkach, konsolidovanych uctovnych zavierkach a stvisiacich vykazoch urcitych
druhov podnikov®'. MSP by tak mohli usetrit’ az 1,7 miliardy EUR ro¢ne. Zvysena
miera porovnatel'nosti finanénych uctovnych zavierok a lepsie zameranie na kl'aCové
informacie by mali viest k IlepSim investicnym rozhodnutiam a lepSiemu
pridel’'ovaniu kapitalu.

Komisia takisto navrhuje obmedzit’ poZiadavky a niklady pre malych emitentov, a
to najmd zruSenim povinnosti predkladat’ Stvrtrocné spravy, ako aj rozsiahlejSim
vyuzivanim vzorovych dokumentov vypracovanych ESMA, ¢o by investorom
ulahcilo porovnavanie informacii. Menej prisny rezim novej smernice o
transparentnosti sa bude vztahovat' na vSetkych emitentov a na malych emitentov
bude mat’ vyznamnejsi vplyv z hl'adiska znizovania nakladov. Ochrana investorov by
sa zabezpecila povinnym zverejiiovanim polro¢nych a ro¢nych vysledkov, ako aj

20
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Smernica, ktorou sa meni a doplia smernica 2004/109/ES o harmonizacii poziadaviek na
transparentnost’ v stvislosti s informaciami o emitentoch, ktorych cenné papiere st prijaté na
obchodovanie na regulovanom trhu, a smernica Komisie 2007/14/ES, KOM(2011) 683 v kone¢nom
zneni, prijata 25.10.2011.

KOM(2011) 684 v kone¢nom zneni.



3.4.

poskytovanim udajov, ktoré sa vyzaduju v smernici o zneuzivani trhu a smernici o
prospekte. Spolo¢nosti by samozrejme mohli investorom aj nad’alej poskytovat’ viac
informaécii.

V ramci nedavnej zmeny a doplnenia smernice o prospekte > sa pre MSP a
spoloc¢nosti s nizSou trhovou kapitalizaciou zaviedol primerany rezim poskytovania
udajov. Tymto rezimom by sa malo obmedzit' mnozstvo poskytovanych tdajov a
znizit' administrativna zataz pre MSP a malych emitentov bez toho, aby bola
dotknuta ochrana investorov.

S ciel’om zjednodusit’ a zlepSit’ pravidla aétovnictva pre MSP bol v oktébri 2011
predloZeny legislativny navrh, ktorym sa menia a dopliiaji actovné smernice.

Komisia zaroven predlozila navrh na reviziu smernice o transparentnosti
zameranu na zniZenie regula¢nej zat’aZze pre malych emitentov.

Komisia vyzyva Parlament a Radu, aby tieto legislativne navrhy prijali do
konca roku 2012.

Do jula 2012 sa v kontexte smernice o prospekte navrhnu delegované akty, v
ktorych sa vymedzi obsah primeraného rezimu poskytovania idajov pre MSP a
malych emitentov.

Preskumanie vplyvu kapitalovych pozZiadaviek bank na MSP

Cielom existujiceho kapitdlového ramca pre banky vytvoreného Bazilejskym
vyborom pre bankovy dohlad — transponovaného do prava EU prostrednictvom
dvoch tiprav smernice o kapitalovych poziadavkach (CRD III** a navrhovanych CRD
IV a CRR) — je posilnit’ prudencidlne bankové pravidla. Okrem toho, Ze pozaduje
viac kvalitnejSieho kapitalu, ukladd aj vyssie kapitadlové poplatky za trhové Cinnosti a
posiliiuje pravidla spravy rizik likvidity. Zaisti sa tak vécSia financnd stabilita,
spol’ahlivejSie modely obchodovania v bankovnictve a dokladnejsie suvahy.

V ramci CRD IV sa budu pri sa¢asnom prudencidlnom zaobchadzani s ivermi MSP
aj nad’alej vyuzivat' ustanovenia Bazileja II (preferencna rizikovd véha expozicii
MSP vo vyske 75 % v ramci Standardizovaného pristupu). ESte priaznivejsi reZim pre
expozicie MSP by si vyzadoval reviziu medzinarodného ramca Bazilej. Muselo by sa
preukdzat’ najmai to, Ze sucasny pristup je prili§ prisny. Z tohto dévodu sa na rizikova
vahu expozicii MSP vzt'ahuje v navrhu Komisie dolozka o preskumani.

Komisia po konzulticiach s Eurdépskym orgdnom pre bankovnictvo (EBA) predlozi
do 24 mesiacov od nadobudnutia u¢innosti nového nariadenia spravu o poskytovani
uverov MSP a fyzickym osobdm. Predlozi ju Eurdpskemu parlamentu a Rade spolu
so vSetkymi primeranymi navrhmi tykajucimi sa preskimania vahy rizika MSP. V
tomto kontexte sa od EBA vyzaduje, aby do 1. septembra 2012 vykonal analyzu
a predlozil spravu tykajicu sa sucasnych vah rizika, pricom by sa otestovali moznosti
zniZenia a zohl'adnil by sa scenar s moznostou zniZenia o jednu tretinu v pomere
k sti¢asnému stavu.
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3.5.

3.6

4.1.

Komisia na ziklade spravy a odporucani EBA zvazi v kontexte CRD IV a v
ramci CRR primerané opatrenia na rieSenie otazky rizikového vaZenia MSP.

Urychlenie vykonavania smernice o oneskorenych platbach

Mnohé platby v obchodnych transakciach medzi podnikmi alebo medzi podnikmi a
verejnymi organmi sa vykonavaju ovela neskor, ako bolo dohodnuté. To je pre
eurépske podniky velmi nakladné — tato suma v zmysle oneskoreného obratu
dosahuje priblizne 1,1 biliona EUR*. Odakava sa, Ze pefiazny tok MSP sa zlepsi
prostrednictvom skratenych leh6t na vyplacanie, ktoré sa zaviedli v ustanoveniach
zrevidovanej smernice o oneskorenych platbach®. To by mohlo viest' k obmedzeniu
potreby kratkodobého externého financovania.

Komisia dorazne odporuca c¢lenskym Statom, aby urychlili vykonavanie
smernice o oneskorenych platbach v zidujme dodrzania kone¢ného terminu na
transpoziciu, ktorym je marec 2013.

Inovacény rezim pre eurdpske fondy socidlneho podnikania

Socialne podniky su vznikajucim sektorom v EU. Ide o podniky, ktorych hlavnym
cielom nie je ani tak generovat’ zisky pre akcionarov ¢i iné zainteresované strany, ale
skor dosiahnut’ socidlne vplyvy.

St to socialne inovacné a Casto novovytvorené podniky, ktoré st tvorené prevazne
vel'kym poctom MSP a ktoré Celia problémom spolocnym pre vSetky malé podniky v
suvislosti s pristupom k financovaniu.

Komisia predklada novy rezim pre eurdpske fondy socidlneho podnikania,
ktory fondom EU umozni $pecializaciu v tejto oblasti a ich uvadzanie na trh v
celej EU pod $pecifickym a osobitnym oznaéenim. Komisia vyzyva EP a Radu,
aby tento novy pravny predpis prijali do konca roku 2012.

FINANCNE OPATRENIA EU URCENE PRE MSP

Komisia navrhla niekol’ko novych finanénych néstrojov na ulah¢enie pristupu MSP
k financovaniu aj v buducnosti (2014 — 2020). Je doélezité zaistit' zjednoduSenie
roznych schém EU v oblasti financovania, ako aj ich lepsi vzajomny stilad. Komisia
zaviedla zasady tykajuce sa dlhovych platforiem a platforiem vlastného imania,
ktorymi sa znormalizuji spolocné mechanizmy nastrojov, zefektivnia vztahy s
finanénymi partnermi a posilni administrativna efektivnost**. V ramci politiky
sudrznosti na roky 2014 — 2020 sa posilni rozsah finan¢nych nastrojov rozsirenim ich
pOsobnosti a spruznenim a zefektivnenim ich ramcov na realizaciu.

Opatrenia na zlepSenie poskytovania tverov malym a strednym podnikom

Komisia na ucely rastu podnikov a vyskumu a inovacii navrhla dlhovy finan¢ny
nastroj EU, ktory poskytne zaruky a iné formy rozdelenia rizika na zlepSenie
poskytovania uverov MSP, okrem iného aj MSP orientovanym na vyskum a
inovacie.
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platbam v obchodnych transakciach. Do vnutrostatneho prava sa bude musiet’ transponovat’ najneskor
do 16. marca 2013.
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Finan¢ny néstroj bude integrovanou Struktirou pozostavajucou z réznych nastrojov
so Specifickymi politickymi cie'mi v sulade s ozndmenim Komisie s ndzvom ,,Ramec
pre novu generdciu inovativaych financnych ndastrojov - dlhova platforma a
platforma viastného imania EU *’ “. Bude sa financovat z Programu pre
konkurencieschopnost’ podnikov a malych a strednych podnikov na roky 2014 —

2020”* (COSME), z programu Horizont 2020%° a programu Tvoriva Eurdpa.

Prostrednictvom COSME® poskytne Komisia podnikom, a najmi MSP néstroj zaruk
na uvery, ktory bude ponukat’ zaruky na:

i) dlhové financovanie prostrednictvom uverov, uverov s uCastou na zisku a
podriadenych tverov alebo lizingu s cielom zniZit' osobitné tazkosti, ktorym MSP
Celia pri pristupe k financovaniu na ucely svojho rastu;

i1) sekuritizaciu dlhovych finanénych portfolii MSP zameranti na mobilizaciu
dodato¢ného dlhového financovania pre MSP.

Néstroj zaruk na uvery sa bude s vynimkou Uverov v portfoliu zabezpeCenom
sekuritizdciou vzt'ahovat na uvery az do vysky 150000 EUR s minimalnou
splatnostou 12 mesiacov.

Komisia navy$e prostrednictvom programu Horizont 2020°' vytvori v dlhovom
nastroji ¢ast’ venovanu MSP na podporu MSP orientovanych na vyskum a inovacie.
Cast’ venovana MSP sa zameria na MSP orientované na vyskum a inovécie
prostrednictvom tverov, ktoré dopiiaju financovanie poskytované malym a
strednym podnikom z nastroja zaruk na Gvery v ramci programu COSME.

Komisia navySe navrhuje zriadit’ aj nastroj zaruk uréeny osobitne pre tie MSP, ktoré
posobia v kultirnom a kreativnom priemysle. Nastroj sa bude vykonavat aj v ramci
dlhového finan¢ného nastroja EU.

Napokon, Komisia v rdmci Programu EU pre socidlnu zmenu a inovacie navrhuje
finan¢nu podporu mikrofinancovania mikropodnikov a financovania socidlnych
podnikov.

Komisia a zainteresované strany zorganizuji pracovné seminare s tymi ¢lenskymi
Statmi, ktoré eSte stile zaostavaju v pouzivani finanénych néstrojov EU, aby im
ulah¢ila proces budovania ingtittcii a podporila pouzivanie zaruk EU a rizikového
kapitalu.

Komisia bude aj nad’alej posiliiovat’ ponuku uverov mikropodnikom a podporovat
prijatie Eurdpskeho etického kodexu poskytovania mikrouverov.

Komisia navrhla:
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KOM(2011) 834/2.

KOM(2011) 808 v kone¢nom zneni.

Predbezny rozpocet na dlhovy nastroj a nastroj vlastného kapitalu v ramci COSME dosahuje 1,4
miliardy EUR.

Predbezny rozpocet na dlhovy nastroj a nastroj vlastného kapitalu v ramci programu Horizont 2020
dosahuje 3,8 miliardy EUR.



1. Posilneny a roziireny dlhovy finanény nastroj EU s ciePom zlepsit’
poskytovanie uverov malym a strednym podnikom vratane MSP orientovanych
na vyskum a inovacie. Nastroj tvori nastroj zaruk na uvery v ramci programu
COSME (2014 — 2020) a ¢ast’ venovana MSP v ramci dlhového nastroja
programu Horizont 2020.

Dlhovy finanény nastroj EU bude zahfiiat’ aj nastroj pre kultirny a kreativny
priemysel financovany z programu Tvoriva Eurépa (2014 — 2020) s cie’om
posilnit’ pristup k financovaniu pre MSP posobiace v eurépskom kultirnom a
kreativhom priemysle.

2.V ramci Programu EU pre socidlnu zmenu a inovacie (2014 — 2020) osobitnii
os pre mikrofinancovanie a socidlne podnikanie, ktora podpori najma
mikrofinancovanie mikropodnikov, budovanie inStitucionalnej Kkapacity
poskytovatel’ov mikrouverov a financovanie rozvoja socialnych podnikov.

Europska investicna banka zachova svoj objem tverov poskytovanych MSP na
stabilnej urovni — pribliZzne rovnakej ako v roku 2011 — s prihliadnutim na
trhové podmienky a v silade so svojou kapacitou v oblasti financovania. EIB
bude aj nad’alej prispievat’ k zlepSovaniu podmienok poskytovania uverov,
zvySovaniu flexibility a zaistovaniu rychleho pridelovania. EIB a EIF budu
diastoCne v spoluprici s Komisiou pokradovat’” v rozvijani synergii
prostrednictvom operacii s rozdelenim rizika vratane sekuritizacie dlhového
portfolia MSP.

4.2. Opatrenia na zlepSenie pristupu k rizikovému kapitialu a d’alSim nastrojom
rizikového financovania

Komisia navrhla na téely rastu podnikov a vyskumu a inovacii v EU nastroj EU na
financovanie vlastného kapitalu, ktory bude poskytovat rizikovy kapital a
mezaninové financovanie podnikom od pociatocného Stadia (vratane ich zalozenia)
az po rastové Stadium.

Finan¢ny néstroj bude integrovanou Struktirou pozostavajucou z rdéznych nastrojov
so Specifickymi politickymi cielmi v sulade s ramcom pre novu generdciu
inovanych finanénych nastrojov. Bude sa financovat z Programu pre
konkurencieschopnost’ podnikov a MSP (COSME) a z programu Horizont 2020.

COSME bude zahfnat’ nastroj na financovanie vlastného kapitalu vzt'ahujlci sa na
podniky v ich Stadidch rozSirovania a rastu. Nastroj bude v spojeni s programom
Horizont 2020 takisto umoziovat investicie v po¢iato¢nom Stadiu.

Program Horizont 2020 bude zahfiiat’ néastroj na financovanie vlastného kapitalu
zamerany na podniky v ich pociato¢nom §tadiu. Nastroj bude v spojeni s programom
COSME takisto umoznovat’ investicie v Stddiach rozsirovania a rastu.

Skupina EIB bude aj nad’alej podporovat’ rast MSP prostrednictvom svojej Sirokej
Skaly produktov vlastného kapitalu a najma prostrednictvom rozsireného mandatu
EIB na rizikovy kapitdl. V zaujme ul'ahcenia mobilizacie dodatocnych verejnych a
sukromnych zdrojov sa prehibi spolupraca medzi skupinou EIB a Eurdpskou
komisiou, okrem iného aj prostrednictvom mechanizmov s rozdelenim rizika.

Komisia navrhla:
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5.1.1.

1. Posilneny a rozSireny nastroj na financovanie vlastného kapitalu s cieom
zlepSit’ pristup MSP Kk rizikovému kapitalu a d’alSim nastrojom rizikového
financovania od pociatoéného Stadia (vratane ich zaloZenia) aZ po rastové
Stadium. Nastroj na financovanie vlastného kapitilu sa bude financovat’ z
Programu pre konkurencieschopnost’ podnikov a MSP a z programu Horizont
2020.

2. V ramci nastroja EU na financovanie vlastného kapitilu zriadenie fondov z
fondov s ciePom poskytovat’ kapital fondom rizikového kapitalu zameranym
hlavne na investicie vo viac ako jednom ¢lenskom State. Na icast’ na fonde budu
vyzvané vnutrostatne verejné financné inStiticie, ako aj sikromni investori.

Skupina EIB bude aj nad’alej podporovat’ rast MSP prostrednictvom svojej
Sirokej Skaly produktov vlastného Kkapitilu, a najmid prostrednictvom
rozSireného mandatu EIB na rizikovy kapitil. V zdujme ul’ahéenia mobilizacie
dodato¢nych verejnych a sikromnych zdrojov sa prehibi spoluprica medzi
skupinou EIB a Eurdpskou komisiou, okrem iného aj prostrednictvom
mechanizmov s rozdelenim rizika.

ﬁALglE OPATRENIA NA ZLEPSENIE PROSTREDIA PRE MSP
Lepsia informovanost MSP

Pre MSP by bolo velkym prinosom, keby mali T'ah$i pristup k informécidm na
miestnej a regionalnej urovni. Organy Clenskych Statov sa vyzyvaju, aby zlepsili
pristup MSP k réznym celoStditnym a regiondlnym zdrojom financovania a aby v
tomto kontexte zhodnotili moznost’ vytvorenia jednej celoStatnej online databazy
zdrojov financovania na zéklade osvedcenych postupov.

Eurépska komisia a skupina EIB v spolupraci s finanénymi sprostredkovatel'mi
roz§iria pristup MSP k informaciam o roznych finanénych nastrojoch EU a o
uverovom nastroji MSP. Podobne sa =zlepSia aj informacie poskytované
sprostredkovatelom vratane menSich bank. Vynalozi sa usilie zamerané na
zjednodusenie administrativnej zat'aze a roz$irenie ramca jazykov.

Banky a iné finan¢né inStitucie sa vyzyvaju, aby poskytovali klientom informacie o
alternativnych finan¢nych nastrojoch a aktivne podporovali siete mentorov, poradcov
a podnikatel'skych anjelov.

Komisia:

1. Posilni kapacitu Eurdpskej siete podnikov v oblasti finanéného poradenstva s
cielom poskytovat MSP lepSie informacie o roznych zdrojoch financii
doplianim existujicich vnitrostatnych informac¢nych Struktir.

2. Zaisti, aby sa vSetky informicie o financovani EU zhromaZdovali a
spristupiiovali prostrednictvom jedného viacjazyéného online portilu
vzt'ahujiceho sa na rozne zdroje financovania EU dostupné pre MSP.

Banky a d’alSi finan¢ni sprostredkovatelia vyhlasili, Ze budu v radoch svojich
¢lenov podporovat’ akcie zamerané na posilnenie informacii o finan¢nych
nastrojoch EU a verejnych grantoch urcenych MSP.
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5.1.2. Zlepsenie monitorovania trhu s uvermi urcenymi MSP

V sucasnosti neexistuji presné Statistiky o uveroch poskytovanych malym a
strednym podnikom. Priblizné odhady, akymi su napriklad Gvery v objeme menSom
ako 1 milion EUR alebo menSom ako 250 000 EUR, ukazujt, Ze podiel MSP na
celkovom objeme novych tverov v eurozone predstavuje priemerne asi 20 %>~

ZlepSenie monitorovania trhu s ivermi ur¢enymi MSP by umoZnilo lepSiu tvorbu
politiky zalozeni na silnejSich ddkazoch. Takisto by pomohlo pri posudzovani
vplyvu opatreni zameranych na podporu financovania MSP, ako aj novych
kapitalovych poziadaviek platnych pre Giverové institucie.

Komisia bude spolupracovat’ s bankovymi zdruZeniami a prijimat’ odporucania
inych dotknutych inStiticii (ECB, EBA) v ziujme posilnenia analytického
ramca pre poskytovanie uverov malym a strednym podnikom, ktorého cielom
bude lepSia porovnatel'nost’ a koherentnejsSia metodika.

5.1.3. Podpora kvalitativneho ratingu

Kvalitativne ukazovatele vysledkov — predchadzajuce vysledky podnikatela,
konkurencna pozicia spolo¢nosti na trhu alebo iné nehmotné aktiva — zohravaju
kI'a€ovu ulohu pri dopliiani Standardného ocenovania MSP.

Predkladanie kvalitativnych dotaznikov je v eurdpskych bankach uz beznou praxou.
Proces Statistického modelovania takychto informacii vSak nie je bezprostredny a
vacsina modelov Celi tazkostiam spojenym so stratou informécii pri premene
kvalitativnych udajov na kvantitativne modely.

Takisto sa uz uplatiiuji ustanovenia umoziujuce MSP pozadovat’ od bank oznamenie
informéacii o svojom ratingu a hodnoteni®®. Bolo by délezité vykonavat tieto
ustanovenia v praxi, a to v plnej miere.

Komisia bude podporovat’ vymenu osvedcenych postupov a podnecuje bankovy
sektor a zdruZenia MSP, aby presadzovali pouZivanie kvalitativneho ratingu
ako doplnkového nastroja k Standardnému kvantitativnemu posudeniu bonity
MSP.

5.1.4. Stimulacia ¢innosti tzv. podnikatelskych anjelov a cezhranicné investicie

Podnikatel'ski anjeli poskytuji financovanie aj manazérske skusenosti, ¢im sa
zvySuje Sanca zacCinajucich podnikov na prezitie. Okrem rodiny a priatelov
predstavuji v mnohych pripadoch najvacsi zdroj externé¢ho financovania v
novozalozenych podnikoch. Vzhl'adom na ich neformdlny charakter sa ich ¢innosti
meraju len tazko.

Komisia preskiima eurdpsky trh podnikatel'skych anjelov a iné informované trhy a
bude sa zaoberat’ napadmi, ako tento trh stimulovat’ podporou programov v oblasti
investicii a pripravenosti investorov, nabadanim skupin potencidlnych investorov,

32
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Statistiky trokovych mier MFI ECB, pomer objemu novych tverov v eurozéne k objemom NFC,
priemer za obdobie od augusta 2010 do jala 2011.

Clanok 145 ods. 4 smernice o kapitalovych poziadavkach a ¢lanok 418 ods. 4 navrhovaného nariadenia
o kapitalovych poziadavkach .
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aby sa stali podnikatel'skymi anjelmi, a budovanim kapacity spravcov sieti
podnikatel'skych anjelov.

Skupina EIB v roku 2011 zvysila svoj mandat na rizikovy kapital na 5 milidard EUR a
roz§irila jeho rdmec tak, aby zahfilal spolo¢né investovanie s podnikatel'skymi
anjelmi.

Komisia:

1. Dalej podpori spoloéné investovanie s podnikatel'skymi anjelmi v réznych
formach spoluprace s EIF a ¢lenskymi Statmi v ramci moZnosti Strukturalnych
fondov.

2. Na zaklade navrhov skupiny odbornikov v roku 2012 zvazi opatrenia na
d’alSie rozvijanie cezhrani¢ného zosulad’ovania potrieb medzi podnikmi a
investormi, a najmé podnikatel’skymi anjelmi.

3. Zlepsi zosuladenie ponuky rizikového kapitilu a dopytu po tomto kapitali v
ramci Eurépskej siete podnikov.

5.1.5. Podpora informovanosti o pristupe MSP na kapitalové trhy

V zaujme vytvorenia priaznivého prostredia pre MSP snaZiace sa ziskat rastovy
kapital je potrebné prijat’ vyznamné opatrenia zamerané na spdsoby, ako prildkat
SirSiu Skdlu investorov a prispiet’ k znizovaniu kapitalovych ndkladov MSP. Takisto
existuje potreba posilnit’ informovanost’ strednych podnikov o vyhodach a ndkladoch
spojenych s kétovanim. Komisia sa bude zaoberat’ aj spdsobmi, ako podporit’ pristup
MSP na trhy s dlhopismi a sekuritizaciu. Komisia bude spolu so zainteresovanymi
stranami v ramci Finanéného féra MSP aj nadlalej’* prispievat’ k organizacii
informacnych kampani a vypracuje eurdpsku informacnt prirucku pre spolocnosti,
ktoré maji zdujem o prva verejni ponuku. Komisia bude takisto vykondvat
propagacné akcie, ako napriklad ocenenie pre MSP za kotéciu roka.

Zainteresované strany, a najméi burzy sa vyzyvaju, aby posilnili informovanost’
MSP o vyhodach trhovej kotacie a 0 moZnostiach, ako ju zverejnit’.

Komisia bude presadzovat’ zriadenie nezavislého inStititu na podporu analyz a
vyskumu koétovanych strednych podnikov, ¢im sa bude zvySovat zaujem
investorov o tento segment.

5.1.6. Koordinacia a vykondvanie politiky

Komisia sa v ramci Finan¢ného féra MSP bude aj nad’alej venovat’ skimaniu novych
stratégii na ulahcenie pristupu MSP k financovaniu. Vzijomné poucenie sa zo
sktisenosti inych s vykondvanim politik zohrdva klIaova tulohu z hladiska
zlepSovania vysledkov eurdpskeho finanéného systému. Niekol'ko €lenskych Statov
uz zriadilo celoStatne financné fora MSP s obchodnymi organizéciami, bankami a
inymi finanénymi inStiticiami s cielom poskytovat’ praktické rieSenia na zlepSenie
pristupu k financovaniu.

34

,Finan¢né dni EU venované 'MSP“ o financovani MSP boli zorganizované v rokoch 2008/2010 vo
vSetkych hlavnych mestach EU.
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Skusenosti na vnutrostatnej irovni maju obzvlast vel’ky vyznam pre prax a proces
poskytovania Uverov. V zdujme posilnenia transparentnosti tohto procesu (vratane
poskytovania spitnej vizby MSP v pripade zamietnutia ich ziadosti) sa v réznych
¢lenskych Statoch prijalo niekol’ko opatreni.

V niektorych ¢lenskych Statoch sa zaviedli vnutrostatne kody poskytovania uverov
alebo sprostredkovatelia uverov s cielom riesit’ problém informacnej asymetrie v
procese posudzovania rizika MSP a zlepsSit proces poskytovania uverov. V
niekol’kych clenskych Stitoch sa rozsah pdsobnosti smernice o spotrebitel'skom
uvere rozsiril aj na malé podniky. Hoci sa v tychto r6znych modeloch mozu odrazat
odli$né vnutrostatne okolnosti, existuje priestor na celkové zlepSenie ich fungovania.

Komisia podporuje:

Clenské Staty a zdruZenia zainteresovanych stran, aby zakladali celoStatne
finanéné fora MSP s ciePom poskytovat’ rieSenia na zlepSenie pristupu k
financovaniu.

Banky, d’alSie finan¢né inStiticie a zdruZenia MSP, aby zavadzali vnutroStitne
kodexy spravania a usmernenia na zlepSovanie transparentnosti procesu
poskytovania 1dverov a v pripade potreby na podporu funkcii
sprostredkovatel’ov tiverov.

Komisia v roku 2012 plinuje preskiumat’ sii¢asnui prax poskytovania uverov
vratane mechanizmov transparentnosti.

Na ziklade vysledkov tohto preskimania moZe Komisia zvazit’ prijatie
regulatnych opatreni na podporu zodpovedného a transparentného
poskytovania iverov MSP.

ZAVER

MSP budu predstavovat’ zdroj rastu a novych pracovnych prileZitosti v Eurdpe len
vtedy, ak sa zlepsi ich pristup k financovaniu. Z kratkodobého hl'adiska to znamena
stabilizaciu finan¢nych trhov a posilnenie bank, priCom sa sucasne =zaisti
pokracovanie toku uverov poskytovanych MSP.

Zo strednodobého hl'adiska Komisia planuje podstatne zlepsit' regulacné prostredie
pre MSP, posilnit’ jednotny trh s rizikovym kapitalom, zlepsit' kapitdlové trhy a
znizit' ndklady a zataz pre MSP. Komisia takisto zamysla posilnit’ svoje zaruky a
nastroje rizikového kapitdlu, ¢im doplni tsilie vynakladané EIB a ¢lenskymi Statmi.
Napokon Komisia planuje podporit’ informacie ur¢ené¢ MSP, poskytované¢ MSP a
tykajlice sa MSP, zlepsit' pristup k finanénym ndastrojom, obmedzit" informacnu
medzeru, ktorej MSP cCelia v pristupe k financovaniu, a ulahlit’ ich pristup na
kapitalové trhy.

EU a c¢lenské $taty musia spolupracovat’ v zaujme zlepSenia pristupu MSP k
financovaniu. Komisia zohrava svoju tlohu prostrednictvom opatreni, s ktorymi sa
pocita v tomto akénom plane, a bude spolupracovat’ s ¢lenskymi §tatmi, finanénym
sektorom a zdruzeniami MSP, aby zaistila, Ze opatrenia budi prinaSat’ ovocie a
prispievat’ k oziveniu hospodarstva.

14




	1. MSP – HYBNÁ SILA RASTU
	2. REAKCIA NA PROBLÉMY
	3. REGULAČNÉ OPATRENIA
	3.1. Zdokonalenie regulačného rámca pre rizikový kapitál
	3.1.1. Nové právne predpisy o rizikovom kapitále
	3.1.2. Regulačný rámec pre investície do rizikového kapitálu
	3.1.3. Reformy v oblasti zdanenia v prospech MSP

	3.2. Pravidlá štátnej pomoci týkajúce sa prístupu MSP k financovaniu
	3.3. Zlepšenie prístupu MSP na kapitálové trhy
	3.3.1. Väčšia viditeľnosť trhov MSP
	3.3.2. Väčšia viditeľnosť kótovaných MSP
	3.3.3. Zníženie záťaže v súvislosti s predkladaním správ kótovanými MSP

	3.4. Preskúmanie vplyvu kapitálových požiadaviek bánk na MSP
	3.5. Urýchlenie vykonávania smernice o oneskorených platbách
	3.6 Inovačný režim pre európske fondy sociálneho podnikania


	4. FINANČNÉ OPATRENIA EÚ URČENÉ PRE MSP
	4.1. Opatrenia na zlepšenie poskytovania úverov malým a stredným podnikom
	4.2. Opatrenia na zlepšenie prístupu k rizikovému kapitálu a ďalším nástrojom rizikového financovania

	5. ĎALŠIE OPATRENIA NA ZLEPŠENIE PROSTREDIA PRE MSP
	5.1.1. Lepšia informovanosť MSP
	5.1.2. Zlepšenie monitorovania trhu s úvermi určenými MSP
	5.1.3. Podpora kvalitatívneho ratingu
	5.1.4. Stimulácia činnosti tzv. podnikateľských anjelov a cezhraničné investície
	5.1.5. Podpora informovanosti o prístupe MSP na kapitálové trhy
	5.1.6. Koordinácia a vykonávanie politiky

	6. ZÁVER

