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NIEKTORE MOZNOSTI FINANCOVANIA INOVACII

Abstract: Support to science and research, as a pre-requisite for introducing
innovations, is still at a low level in our economy. The Slovak Republic belongs
to catching-up countries in the area of research and development expenses and
in that of innovations in the European Union. Stimulation of innovations has its
own significance even at the time of economic recession. Improvement of access
to finance for innovative enterprises is an important factor of competitiveness: it
increases or enables to overcome the actual unfavourable economic development. In
order to finance effective innovation activities, it is necessary to carry out a series of
actions in the area of creating favourable business environment, as well as in that of
exploiting new sources of financing innovations.
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Uvod

V stcasnom obdobi svetova ekonomika stale zapasi s dosledkami financnej
krizy. Finan¢na kriza nadobudla globalne rozmery a prerastla do hospodarskej krizy.
V ekonomikach jednotlivych $tatov dochadza k poklesu HDP, rastu nezamestnanos-
ti, prehlbovaniu deficitov verejnych financii. Vlady jednotlivych Statov preto pri-
pravuju rozne zachranné mechanizmy a zvazuji kroky, ktoré by mali pomoct’ Celit
nepriaznivym dosledkom krizy. Toto nepriaznivé obdobie je vSak sucasne vyzvou
pre nové zmeny v Strukture a v mechanizme fungovania ekonomik jednotlivych $ta-
tov. Napriek tomu, Ze finan¢na kriza je svojimi dosledkami hospodarsky bolestiva,
je prilezitostou na uskuto¢nenie reforiem a vyraznejSie financovanie investicii do
vyskumu a vyvoja a inovacii.

1 Podpora vyskumu, vyvoja a inovacii
V stilade s cielmi Lisabonskej stratégie a vytvaranim Eurdpskeho vyskumného
priestoru sa zaviazali ¢lenské krajiny EU zvysit’ do roku 2010 investicie do vyskumu

a vyvoja na 3 percentd HDP. Tento ciel sa vSak s oh'adom na finan¢nu krizu a po-
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kles hospodarskeho rastu nepodari dosiahnut’. I napriek tomu je tento dokument stale
zivy. Orientacie a ciele, ktoré obsahuje, st relevantné aj v ¢ase hospodarskej recesie.
Uspesne obstat’, resp. vyjst z krizy posilneny, mozZe iba subjekt, ktory dokaze byt
aj v tomto ¢ase konkurencieschopny. Cestou ku konkurencieschopnosti su investi-
cie do vyskumu a vyvoja a inovéacii. V su¢asnom obdobi sa velka ¢ast’ rozpoétu na
vedu vynaklad4 na vyskum informac¢nych a komunikacnych technoldgii. Spravne;j-
Sou v tomto Case by mohla byt’ orientacia na vyskum v oblasti sluzieb s vysokou
pridanou hodnotou. Hoci Eurépska komisia poukazuje na dobra sktisenost’ Finska
z 90. rokov a nabada jednotlivé ¢lenské krajiny financovat’ vedu a vyskum, len méalo
krajin sa rozhodlo vydat’ sa tou cestou.

Vlada Slovenskej republiky sa vo svojom Programovom vyhlaseni prihlasila
k celosvetovému trendu, ktory uznéva a posiliiuje tlohu vedy a techniky ako primar-
neho zdroja a nastroja zvySovania konkurencieschopnosti ekonomiky, zlepSovania
socidlnej urovne obcanov a ziskavania a rozvoja poznatkov. Podpora vedy a vys-
kumu ako predpokladov vyuzivania inovacii je v nasej ekonomike stale na nizkej
urovni. Slovenska republika patri v oblasti vydavkov na vyskum a vyvoj a inovacii
v ramci Eurdpskej tinie medzi zaostavajtce krajiny.

Tab. ¢. 1
Vydavky na vyskum a vyvoj v SR
Ukazovatel’ M.j. | 2002 2003 2004 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Vydavky
na vyskum a vyvoj

— kapitalové vydavky mil. Sk 528 777 742 798 836 870 882

mil. Sk | 6333 | 7016 | 6965 | 7503 | 8063 | 8514 | 9534

~ bezné vydavky mil. Sk | 5805 | 6239 | 6223 | 6705 | 7227 | 7644 | 8652
Vydavky na V aV z HDP | % 057 | 058 | 051 | 051 | 049 | 046 | 047
Vydavky mil. 1483 | 169,1 | 1740 | 1944 | 2166 | 252,0 | 304,7
na vyskum a vyvoj EUR

Prameii: Statisticky urad SR, http://portal.statistic.sk

Aj ked objem vydavkov na vyskum a vyvoj medzirocne mierne rastie, podiel
vydavkov na vyskum a vyvoj z HDP dosahuje vel'mi nizke hodnoty. Objem vydav-
kov na vyskum a vyvoj ovplyviiuje konkuren¢ni schopnost’ ekonomiky. Konkurenc-
na schopnost’ v ¢ase krizy je vyznamnou devizou.

Celkové vydavky na inovacie v roku 2007 dosiahli hodnotu 2083,107 mil. Sk.
Vzniklo 533 inovacii, pricom najvyssi pocet inovacii sa tykal produktov a procesov
(488 inovacii). V priemere sa vynaloZilo na 1 inovaciu 3,9 mil. Sk. Zo $tatneho roz-
poctu sa uhradilo 4,8 % vydavkov na inovécie a z vlastnych zdrojov 77 %. Najviac
inovacii vznikéd v odbore technika a technologia (332 inovécii, s prevahou inovacii
produktu).
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Tab. ¢. 2
Vydavky na inovéacie v roku 2007 (v tis. Sk)

Inovicie Polet | Zdroje SR | Zahr. zdroje | VL zdroje | Iné zdroje Spolu

Produkt 280 37227 339274 743 293 16 652 1 136 446
Proces 208 61483 11 947 673 510 10 573 757 513
Org. inovacia 24 760 0 5210 0 5970
Market.inovacia 21 390 0 182 788 0 183 178
Spolu 533 99 860 351 221 1 604 801 27 225 2083 107

Prameii: Statisticky tirad SR. Spréva o vysledkoch &tatistického zistovania udajov o vyskumno-vyvojo-
vom potenciali SR za rok 2007.

Dovodov slabej inovativnosti podnikov v SR je viacero. Patria k nim aj:
nedostato¢na inovacna kultura v podniku, podceniovanie vyznamu inovacii,
nedostatok kapitalu, hlavne rizikového,

nevhodné metddy na generovanie novych rieSeni (metoda pokus — omyl),
nizka troven kooperacie medzi podnikmi v oblasti inovacii,

nevhodny model na riadenie inova¢ného procesu,

nedostatoény manazment znalosti.

Dlhoro¢né skusenosti podnikatel'skej sféry potvrdzuju, Ze realizacia vysledkov
vedy a vyskumu je spojena so znaénym investi¢nym rizikom. Na minimalizaciu rizik
vyskumnej ¢innosti a podporu efektivneho vyuzivania jej vysledkov mozno vyuzit’

e dariové a uctovné nastroje,

e zlepsenie vedomosti akademickej obce v oblasti podnikania,

e podporu vzniku novych podnikov aplikujicich vysledky vedy a vyskumu,

e vyuzitie Statnej podpory podobne ako je to pri zahrani¢nych investiciach.

Aj napriek tomu, ze spociatku sa zdalo, ze dosledky financnej krizy sa dotknu
slovenskej ekonomiky iba okrajovo, skuto¢nost’ je ina. Negativny dosah krizy stvisi
s viacerymi okolnostami. Jednou z nich je prili§né otvorenost’ slovenskej ekonomi-
ky, jej proexportna orientacia, dominantné postavenie velkych zahrani¢nych spoloc-
nosti, ktoré zasiahla kriza v§etkymi svojimi désledkami. V roku 2008 sa zac¢alo spo-
mal'ovanie dynamiky rastu nasej ekonomiky. V 1. stvrtroku 2009 doslo k poklesu
makroekonomickej vykonnosti. Tvorba HDP nedosiahla troven 1. Stvrtroka 2008,
ale bola niz$ia, a to tak v redlnom vyjadreni, ako aj nominalne. Podl'a spresneného
odhadu sa v danom obdobi vytvoril HDP v objeme 14 647,9 mld. eur. V porovnani
s rovnakym obdobim minulého roka realne klesol v stalych cenach o 5,6 %, v bez-
nych cenach bol nizsi 0 6,1 %. ZniZenie makroekonomickej vykonnosti bolo dosled-
kom neobycajne silného poklesu agregatneho dopytu o 15 %, ktory vSak na rozdiel
od 4. stvrtroka minulého roka pramenil nielen z poklesu vonkajSieho dopytu, ale aj
z poklesu domaceho dopytu. K poklesu domaceho dopytu doslo v dosledku poklesu
investi¢éného dopytu o 4,1 % a spotrebitel'ského dopytu o 1,2 %. Vplyvom hospo-
darskej krizy bol doméaci dopyt v 1. Stvrtroku medziro¢ne nizsi takmer o 5 %, von-
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kajsi dopyt sa prepadol, pretoze objem celkového vyvozu zaznamenal pokles o vyse
24 %. V nadvidznosti na pokles agregatneho dopytu doslo aj k vyraznému poklesu
objemu celkového dovozu. [4] Podl'a udajov Statistického tiradu SR sa spomalilo
tempo poklesu HDP v 2. §tvrtroku na 5,3 %.

Bali¢ky opatreni, ktoré prijala vlada SR, obsahuju aj opatrenia v oblasti podpory
investicii do inovacii. Slovenska vlada bojuje proti krize prostrednictvom opatre-
ni, ktoré zacala schvalovat’ uz koncom roku 2008. Vlada SR sa aktivne pripojila
k vyhlaseniu EU o posilneni stability a prijala zakon o ochrane vkladov, podporuje
posililovanie domdcej produkcie velkymi investicnymi projektmi. Narodna rada
SR schvalila balicky opatreni, ktoré maju za ulohu zachovat’ produként schop-
nost’ nasej ekonomiky, udrzat zamestnanost’ a stimulovat’ dopyt. Okrem podpory
hospodarskeho rastu chce vlada zabranit” aj vzniku nadmerného deficitu verejnych
financii. Opatrenia su, okrem iného, zamerané na podporu podnikania, a to hlavne
malého a stredného, na podporu zamestnanosti formou vzdelavania, poradenstva,
dotacii novych Zivnosti, ¢i podpor novych pracovnych miest. Opatrenia sa dotykaji
i rozpoctovej politiky, dafiovej politiky, energetiky, inovacii a vyskumu, vyuZzivania
europskych fondov, podpory domaceho dopytu, cestovného ruchu a exportu. Vlada
zvysila nezdanitel'nu ¢ast’ zakladu dane z 19,2-nasobnku na 22,5-nasobok zivotného
minima. Tymto opatrenim sa znizi daiové zataZenie, a to predovSetkym niz§ich
prijmovych skupin, v désledku coho mozno ocakavat’ zvySenie spotreby. Podporuje
vytvaranie $pecialnych bankovych produktov pre malé a stredné podniky, export,
Cerpanie zdrojov Eurdpskej investi¢nej banky a pod.

Z hladiska podpory inovacii budu vyznamné opatrenia na podnikovej urovni,
hlavne opatrenia v oblasti diverzifikacie vyrobnych programov a sluzieb, osobitne
pre skupiny produktov s vysokou pridanou hodnotou a pre znalostne intenzivne
sluzby. Vyznamné su aj opatrenia na optimalizaciu vyrobnych procesov, zvySovanie
kvality a inovacnej urovne ako podmienok konkurencieschopnosti podnikov. Svo-
jimi dosledkami sa mdzu pozitivne prejavit’ aj opatrenia na rychlu implementaciu
krizového manazmentu, manazmentu rizik. Nie zanedbatelné mézu byt prinosy
podpory vytvarania kooperativnych sieti pre malé a stredné podniky (MSP) — klas-
tre, inovaéné centra a pod.

Aj Europska komisia predstavila 26.11. 2008 zachranny balicek v sume 200 mld.
eur na najblizsie dva roky. Z rozpoctu ¢lenskych krajin sa pouzije 170 mld. eur.
Zvys$na suma sa bude Gerpat’ z rozpo&tu EU. V ramci zachrannych opatreni poskyt-
ne Eurdpska investi¢na banka malym a strednym podnikatel'om pdzi¢ky v hodnote
30 mld. eur.

2 Predpoklady a¢inného financovania inovacii
Pre financovanie inovacnych aktivit je potrebné uskutocnit’ cely rad opatreni tak
v oblasti vytvarania priaznivého podnikatel'ského prostredia, ako aj v oblasti vyuzi-

vania ucinnejs$ich ndstrojov priamej a nepriamej podpory financovania tychto akti-
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vit, a to na trovni EU i na narodnej a regiondlnej urovni. Inova&né spoloénosti maji
vyznamnu tlohu pri tvorbe novych pracovnych prileZitosti, ¢o je v Casoch finan¢nej
krizy vyznamna moznost’ stimulovania dopytu. Podnik, ktory chce inovovat, celi
mnohym $pecifickym problémom v oblasti financovania. Patria k nim:

e nove, inovaéné technoldgie,

¢ limitované zdroje, ktoré ma podnik k dispozicii na tieto aktivity,

¢ nizka hodnota fixnych aktiv, ktoré spravidla nestacia ako zabezpeka banko-
vych averov.

Financovanie inovacii je téma, o ktorej sa stale vel'a diskutuje so zretel'om na
existujuce a nové opatrenia politiky financovania inovacii v ramci Eurdpy. Pred-
pokladom uc¢inného financovania inovacii je zainteresovanost’ vSetkych subjektov
inovacného procesu (vlastnikov, manazérov, zamestnancov) na realizacii inovacii.

Pri¢in nedostatku finanénych zdrojov na financovanie inovacii je cely rad.
Patria k nim aj:

e nedostatoéné poskytovanie finanénych zdrojov pre samostatne zarobkovo
¢inné osoby a start—up podniky,

e nizky pomer domacich uverov a garancii poskytnutych ako % z HDP,

e nizky pomer faktoringu a HDP v porovnani s priemerom EU-25,

¢ nizky podiel investicii rizikového kapitalu na HPD, ako aj v porovnani s iny-
mi krajinami strednej a vychodnej Eurépy (CEE),

e nizky pomer vydavkov na vyskum a vyvoj z HDP, slabé zaznamy technolo-
gického transferu,

e neexistujuca siet’ business angels.

Na financovanie rozvojovych potrieb vyuzivaju podniky tak vlastné interné,
ako aj externé zdroje. Tym zdrojom financovania, ktory sa v krajinach EU tspesne
vyuziva a v podmienkach naSej ekonomiky mu stale patri iba mald pozornost, je
rizikovy kapital. Jeho §irSie vyuzivanie mdZze umoznit’ financovat’ hlavne inovac-
né aktivity podnikov. Podniky s inovacnou aktivitou a podniky zamerané na rast,
podporované rizikovym kapitdlom, vynakladaji v priemere 45 % svojich celkovych
vydavkov na vyskum a vyvoj. Ro¢ne to predstavuje priemerne 3,4 mil. eur na spo-
lo¢nost’. [1] V nedavnej analyze [6] sa odhaduje, Ze zvySenim investicii rizikového
kapitalu o 0,1% HDP sa moze prispiet’ k zvySeniu redlneho hospodarskeho rastu az
o jeden percentualny bod.

Rizikovy kapital sa prednostne spaja s financovanim inovacii a inova¢nych aktivit
tych podnikov, ktoré maji vysoky potencial rastu. Vstup rizikového kapitalu do pod-
niku realizuju bud’ samotni investori rizikového kapitalu, alebo fondy rizikového kapi-
talu, a to navySenim vlastného kapitalu podniku. Kapitalovy vstup investora do MSP
predstavuje dlhodobu investiciu, ktora je pre povodného majitel'a spojena so stratou
100 % vlastnictva podniku. [3] Rizikovy kapitdl je vhodnym néstrojom na financova-
nie zacatia ¢innosti podniku, jeho rozvoja, expanzie alebo odktpenia celého podniku,
ked’ investor rizikového kapitalu ziskava dohodnuty podiel zakladného kapitalu podni-
ku (obchodny podiel alebo akcie) ako odmenu za poskytnutie potrebnych zdrojov.
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Struktura investicie rizikového kapitalu mdZe mat’ roznu podobu:

e investicia investora rizikového kapitalu do cielového podniku sa mdze v pl-
nej vyske stat’ sicastou zakladného imania,

e pripadne sa méze vstup investora realizovat’ sCasti ako investicia do zaklad-
ného imania a druha ¢ast’ méze mat’ podobu podriadeného dlhu poskytnutého inves-
torom cielovému podniku,

e mdzeme sa stretnit’ so situdciou, v ktorej sa ako doplnok investicie rizikové-
ho kapitalu do zakladného imania pouZzivaju vymenitelné obligacie, ktoré sa investi-
ciou rizikového kapitalu stavaju az v okamihu konverzie. V pripade, ak sa investicia
realizuje len formou vymenitel'nych obligacii alebo podriadeného dlhu, nemozZno
hovorit’ o venture kapitali, ide o dlhové financovanie. Forma podriadeného tveru,
resp. vymenitel'nych obligécii, je tak vyhodnou moznost'ou ako poskytnut’ cielové-
mu podniku potrebné financie pri reSpektovani dohodnutého vlastnickeho pomeru
medzi cielovym podnikom a investorom.

Prijemca rizikového kapitalu zarovenn s tym ziskava aj skdsenosti investora
rizikového kapitalu a jeho kontakty k celosvetovej sieti spolo¢nosti rizikového kapi-
talu, k podnikom vyuzivajiucim rizikovy kapital, vyskumnym a vyvojovym centram
a pod. Zmyslom jeho vyuzitia je pomdct’ zac¢inajucim perspektivnym MSP zrealizo-
vat’ svoj podnikatel’sky zamer a stat’ sa prosperujucim podnikom.

Vyber projektov a podnikatel'skych zdmerov vhodnych na financovanie rizi-
kovym kapitdlom uskuto¢riuji manazérske spolocnosti. Medzi zékladné kritéria
vyberu patria:

e skuseny, cielavedomy a spolahlivy manazment podnikov,

e pevna vlastnicka Struktira, vyvazeny spdsob financovania a rozdel'ovania
zisku,

¢ trhovo, technicky a personalne zabezpecena vyrobkova koncepcia podniku,

¢ nadpriemerna miera zhodnotenia investovaného kapitalu, ktora sa pri riziko-
vom kapitali pohybuje od 20 % vyssie.

Tab. €. 3
Vyvoj investicii rizikového kapitalu (v mil. eur)

Krajiny Investicie rizikového kapitalu

CEE 2003 2004 2005 2006 2007
Mad’arsko 110,755 121,562 147,247 734,360 491,367
Estonsko 1,661 0,365 12,652 4,031 51,690
CR 39,422 16,074 108,952 354,208 170,250
Rumunsko 82,020 32,543 70,000 109,956 475,861
Litva 5,647 1,182 14,359 18,103 158,821
Lotyssko 2,692 13,261 8,719 0,000 159,211
SR 4,479 7,059 19,467 19,348 23,460
Pol'sko 177,213 134,437 107,818 303,621 683,518
Slovinsko 3,714 0,000 2,009 38,712 46,663
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Chorvatsko 2,799 4,021 0,756 12,033 17,244
Bulharsko 18,043 215,976 0,000 35,812 555,653
Spolu 448,445 546,480 508,320 1667,013 3005,161

Prameii: vlastné spracovanie podl'a EVCA Central and Eastern Europe Statistics (2005), (2006), (2007).

Ako vyplyva z uvedenych informdcii, vyuziva sa rizikovy kapitdl ako zdroj
financovania MSP (inovujucich, ako aj neinovujucich) v slovenskych podmienkach
este stale vel'mi malo. Zo skusenosti vyspelych ekonomik vyplyva, Ze rizikovy ka-
pital prioritne smeruje do spolo¢nosti s vysokym rastovym potencidlom. Avsak aj
napriek v neddvnej minulosti vyraznému ekonomickému rastu slovenskej ekonomi-
ky (ale aj inych krajin strednej a vychodnej Eurdpy), je objem investicii rizikového
kapitalu v ekonomike stale nizky.

Dalsou moznostou financovania investicii je financovanie prostrednictvom
obchodnych anjelov. Obchodni anjeli st sukromné fyzické osoby, ktoré mézu mat
dolezitt tlohu pri poskytovani akciového kapitalu v skorej etape rozvoja spoloc-
nosti. Poskytuju tzv. neformalny rizikovy investi¢ny kapital. Investuju priamo do
novych a inovativnych spolocnosti s vysokym potencidlom rastu v zarodkovej etape
a v nasledujtcej Startovacej etape zivotného cyklu mladych spolo¢nosti. Zvycajne
poskytuju finan¢né prostriedky formou kapitalového vstupu do spolo¢nosti a formou
navySenia jej imania. Su to individualni, vysoko motivovani investori, ktori maju
rozsiahle skusenosti s vedenim vlastnych podnikov a z ich rastu a tymto spdsobom
hl'adaju vhodné prilezitosti na zhodnotenie svojho vol'ného kapitalu.

Obchodni anjeli su vyznamnym prostrednikom vo financovani MSP a vytvara-
ju vlastne spojovaci ¢lanok medzi pociato¢nymi investiciami do podnikania (ktoré
patria zakladatel'ovi) s investormi, ktori sa pripoja neskdr. Najva¢$im prinosom
obchodnych anjelov su vSak bohaté praktické skusenosti, ktoré obchodni anjeli
odovzdavaju prijemcom tejto formy kapitalu. MSP tak ma moznost’ vyuzivat bohaté
manazérske sktisenosti a schopnosti obchodného anjela. Ide o vyznamny prinos pre
MSP, pretoze prave nedostatok manazérskych skusenosti spdsobuje, Ze polovica
europskych MSP nevydrzi podnikat’ viac ako 5 rokov. MSP mozZe vyuzivat’ aj jeho
bohaté obchodné kontakty.

V podmienkach SR neexistuje oficidlna siet’ obchodnych anjelov a nie su evido-
vané ziadne vyznamné investicie fyzickych osob, a to aj napriek aktivitim, ktoré od
roku 2004 vyvija Slovenska zaru¢na a rozvojova banka (SZRB). V SR pésobia anjeli
podnikania, av§ak verejne nevystupuju. Aktivity v oblasti budovania siete obchod-
nych anjelov v SR vyvija aj spolo¢nost’ Fond fondov, s. 1. 0., ktora na svojej webovej
stranke informuje o projekte Slovak Business Angels Network (SBAN) — siet’ na pod-
poru malého a stredného podnikania formou Business Angels. Systém je postaveny
na platforme databazy pre sparovanie vhodnych podnikatel'skych dopytov na jednej
strane a ponuk investorov na druhej strane. Prvotnd mailova komunikacia medzi zia-
datelom a potencialnym investorom, realizacia investicie, dohodnutie investi¢nych
podmienok a zmluvné zabezpecenie je Gplne v kompetencii investora a Ziadatela.
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V ramci programu JEREMIE je cielom zriadenie fondu, ktory by stimuloval
vytvorenie siete obchodnych anjelov v SR. Po jej vytvoreni je d’al§im krokom spus-
tenie pilotného projektu, ktory by prostrednictvom spolutiasti verejnych zdrojov
cez program JEREMIE a zdrojov od obchodnych anjelov urcitym spésobom zmier-
nil neochotu obchodnych anjelov investovat. Celkovo by malo byt na tieto aktivity
vy€lenenych 5 mil. eur.

Moznym rieSenim problému nedostatku zdrojov financovania inova¢nych akti-
vit by mohli byt’ portfoliové pozickové garanéné schémy pre MSP prostrednictvom
JEREMIE, pri¢om objem kapitalu potrebného pre tieto schémy je priblizne 110 mil.
eur. V sucasnom obdobi jednym z rieSeni je zrychlenie implementacie tejto iniciativy
a prehodnotenie objemu finan¢nych prostriedkov poskytnutych na realizaciu tejto
iniciativy s cielom prednostne vyuzit' bankové zaruky a mikropdzi¢kovy program,
implementované prostrednictvom spolo¢nosti s osobitnym postavenim. Dosledkom
by mohlo byt’ Ciasto¢né rieSenie problematického pristupu podnikatel'ov ku kapitalu.

Mikrofinancovanie sa v SR poskytuje prostrednictvom nevladnych organizacii,
verejnych (NARMSP, SZRB) a komer¢nych (Istrobanka, OTP Banka Slovakia, Tatra
banka, VS§eobecna uverova banka, UniBanka). Jednym z moznych rieSeni je posilne-
nie uverovej kapacity mikropdzickového programu. Realizaciou tohto opatrenia sa
zlepsi pristup zacinajucich a malych podnikatel'ov k iverom s moznost'ou nasledné-
ho tverovania podnikatel'a komer¢nou bankou.

Zaver

Len tie podniky, ktoré pridu s dostatocnym predstihom s novymi myslienkami
a napadmi, podopretymi dokladnou znalost'ou prostredia, v ktorom pdsobia, mézu
aj v tychto mesiacoch rast’ a priniest’ na trh nové a zaujimavé produkty. Nova stadia
EK konstatuje, ze terajSie narusenia finan¢nych trhov a zvySenie regulacie, ktoré
bude nasledovat’, budu mat’ trvaly negativny vplyv na rastovy potencial napr. zni-
zenim dostupnosti kapitalu na vyvoj a vyskum a inovacné aktivity. V Case krizy nie
je vhodné prerusit’ investicie do vyskumu a inovaénych aktiv. Tieto ¢innosti musia
pokracovat, ak chceme vyjst' z ekonomickej krizy silnej$i a schopni riesit’ Glohy
spojené so zmenou klimy a globalizacie.

V slovenskej ekonomike sa bude aj v buducnosti prejavovat’ rastiici konkurenc-
ny tlak krajin s lacnejSou pracovnou silnou a s niz§imi vyrobnymi nakladmi. Jedinou
moznostou je vytvorit konkurenéntl vyhody zaloZenu na progresivnejsich faktoroch
vyroby. Hybnou silou takéhoto vyvoja moze byt iba rastiica uroven vyskumu a vy-
voja na zéklade inovac¢ného potencialu podnikovej sféry.
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