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Slovensko je v korporatnom financovani model EU12, nie USA. Uvery
z bank su najvyznamnejSimi zdrojmi financovania podnikov.

Zavislost’ nefinanénych podnikov na bankovom financovani

Low reliance on bank loans

High reliance on bank loans

Zdroj: Unicredit
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Corporate loans/outstanding non-financial corporate debt

® V mnohych krajinach
strednej a vychodnej
Eurdpy, korporatne
uvery presahuju 30%
celkovej bilancie
bankového sektora

M Slovensko nie je az
tak exponované, no
bankove uvery tvoria
dominantnu Cast
zavazkov
nefinanénych firiem

M Podobne vysoku
zavislost na
bankovom
financovani maju aj
podniky v Taliansku,
Nemecku €i Rakusku
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Rastie vsak podiel zahranicného financovania na ukor domacich
zdrojov

B Podiel zahrani¢nych veritefov na stave uverov podnikov je aktualne 39%. V roku 2011 to bolo 35%.
Zmena nastala kvoli poklesu uverov domacich bank a rastu uverov od zahranicnych veritelov.

B Vo vSeobecnosti je za tymto trendom predovSetkym vnutroskupinové financovanie, ktoré predpoklada
bud zahrani¢né vlastnictvo, alebo vytvorenie zahraniCnych entit so slovenskym kapitalom

Podiel uverov zo zahranicia na celkovych Vyvoj uverov nefinanénych podnikov
uveroch nefinanénych podnikov (%) (index 1Q2009=100)
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Zdroj: NBS — $tvrtroéné finanéné usty, VUB prepodty
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Zvysili sa aj emisie dlhopisov. Najma do zahranicia.

m V ostatnych dvanastich mesiacoch bol

. i i . i zaznamenany narast emisii dlhopisov
Financovanie slovenskych podnikov: uvery od

domacich bank a alternativne zdroje financovania  ISlo najma o predaj dlhopisov do zahraniCia
(mld euro) financujucich predovsetkym korporatnu
reStrukturalizaciu (vid nasledujuci slide)
- 16
\____,_/\_\_I,I Objem emisii dlhopisov slov. nefinanénych
 a . m - 14 spoloénosti (mil euro, v hrubom vyjadreni)
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B dlhopisy emitované do zahranicia 600
dlhopisy emitované na Slovensku -4
I very a pOZiCky zo zahranicia 400
domdce banky - spolu -2
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Zdroj: NBS — $tvrtroéné finanéné ucty, VUB

A e e e e
| VUB BANKA 5




Prehlad najvacsich novych korporatnych emisii dilhopisov v 2013-14

RATING S&P/Moodys/ ISSUED
ISSUER Fitch MATURITY AMOUNT ALLOCATION

0 .
Eustream, a.s. - /Baal/A- 7Y 750 min EUR UK 25%, Gezrzz)zny & Austria

Zapadoslovenska UK 41%, Germany & Austria
E‘r:er etika. a.s BBB+/-/- 10Y 315 min EUR 41%, France 5%, Benelux
9 S 5%, Slovakia 4%, others 4%

UK 53%, Germany & Austria

Zapadoslovenska 16%, France 9%, Benelux

BBB+/-/- SY 315 min EUR

Energetika, a.s. 6%, Czech 6%, Slovakia
4%, others 6%
Granvia, a.s. BBB+/-/- (bonds) 26Y 1,242 bin EUR -
SPP - distribucia, a.s. - IBaal/A- 7Y 500 min EUR )

Zdroj: VUB
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Na domacom trhu sa aktivita v emitovani dlhopisov tiez mierne
zvysila, hoci viac v poc¢toch ako objemoch

Pocet novych emisii korporatnych dlhopisov v Objem novych emisii korporatnych dlhopisov v SR

SR (po kvartaloch a priemer za roky 2011-14) (v mil euro, registrované v DCP)
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Banky maju prebytok likvidity

® Na Slovensku maju banky o cca 4 miliardy viac primarnych vkladov ako poskytnutych uverov
B Maju aj dostatok kapitalu, uverovania sa neboja, prave naopak

m Uvery domacnostiam na rozdiel od firiem rastli, dvojcifernou mierou, aj v minulom a predminulom roku

Stav uverov poskytnutych slovenskymi

Prebytok vkladov nad uvermi . ; ) At
bankami domacnostiam vs firmam (mld euro)

(mld euro)
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Doévodom preco stav uverov podnikom v ostatnych dvoch rokoch
klesal bol ich slaby dopyt po uveroch...

m Uvery podnikom su tzko previazané s investiciami. Tie v ostatnych rokoch klesali.

B Realne boli v minulom roku v celej ekonomike investicie oproti vrcholu v r. 2008 nizSie 0 28%

Previazanost’ investicii a dlhodobych Vyvoj fixnych investicii po sektoroch
uverov (% medziroCné zmeny) (% medziroCne, bezné ceny)
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... a rizikovost’ niektorych odvetvi

m Spomalenie rastu HDP prehibilo neistotu pre problémové sektory (napr. stavebnictvo) &o si vyziadalo
zdielanie rizika medzi podnikatelom a bankou (viac vlastnych zdrojov od podnikatefa ako v minulosti)

B Platobna disciplina podnikov sa vyrazne zhorsila, o sa prejavilo na kvalite iverového portfélia

Vyvoj zlyhanych tverov Faktory vplyvajuce na zmeny uverovych standardov
(%) na poskytovanie uverov podnikom — nazor bank
9%
8% Cisty percentualny podiel* 2H 2012 | 1H2013 | 2H 2013
7% Naklady suvisiace s kapitalovou poziciou -3,5 -5,4 -5,2
5% Pristup banky k trhovému financovaniu 3,0 3,5 -5,2
Pozicia likvidity banky 3,0 6,1 -5,2
5% Konkurencia zo strany ostatnych bank 2,8 -5,4 -4,2
4% Konkurencia zo strany nebankovych institdcii 5,2 5,4 5,2
3% ‘ N Konkurencia zo strany trhového financovania -5,2 -5,4 -5,2
204 Ocakavania vSeobecnej hospodarskej aktivity -64,1 -33,1 -12,2
1% domacnosti podniky Perspektivy Specifické pre odvetvie / podnik -44.9 -445 -19,2
Riziko suvisiace s poZadovanym zabezpecenim -6,2 -8,0 -5,2
0%

T T T T T T T T * 4 4 . . ’ ’ v
106 107 108 109 110 111 112 113 114 kladna hodnota znamena vplyv na zmiernenie Uverovych Standardov

Zdroj: NBS, VUB Zdroj: NBS — dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu tverov, VUB
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Vyhlad sa vsak uz zlepsuje ...

B 2H 2013 konecCne priniesol zastavenie poklesu investicii

B EU fondy a vystavba dialnic by mohli postupne nastartovat obrat vo verejnych investiciach

B V sukromnom sektore sa v ostatnom kvartali zlepSilo vyuzitie kapacit. V priemyselnej vyrobe az nad
uroven dlhodobého priemeru, pri ktorom podniky zvazuju nové investicie do strojov a zariadeni.
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... a banky vskutku avizuju narast dopytu po korporatnych tveroch

B Po rokoch poklesu, banky v pravidelnych dotaznikoch o uverovych podmienkach v prvom polroku 2014
uvadzaju narast oCakavaného dopytu po korporatnych uveroch.

B Tyka sa to tak velkych ako aj malych a strednych podnikov, dlhodobych aj kratkodobych uverov

Bankami o¢akavany dopyt podnikov po uveroch (zmena v porovnani s predchadzajucim polrokom*)

SME vs. velké podniky

Kratkodobé vs. dlhodobé uvery
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Zdroj: NBS — dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu Gverov, VUB * Cisty percentualny podiel
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... ako aj lepsie uverové podmienky

W Po krizovych rokoch, kedy banky sprisfiovali uverové podmienky, v ostathom roku a pol k dalSiemu
sprisfiovaniu uz neprislo a ani by v najblizSom polroku prist nemalo

B VdacCime za to najma obratu v makro oCakavaniach ako aj zlepSenej kapitalovej pozicii bank

B Nizke urokové sadzby samozrejme tiez hraju ulohu (vid nasledujuci slide)

Uverové tandardy na korporatne Gvery Faktory vplyvajuce na zmeny uverovych standardov na

N 60 « Sisty percentualny podiel poskytovanie uverov podnikom — nazor bank
o) 40 4 Cisty percentualny podiel* 2H 2013 | 1H 2014
S 20 4 ) e " -
c . . Naklady suvisiace s kapitalovou poziciou -5,2 59
e 0 H | I o ¢ ¢ Pristup banky k trhovému financovaniu -5,2 5,9
S 20 F . N P Pozicia likvidity banky 5,2 11
o| 01 e Konkurencia zo strany ostatnych bank 4,2 1,0
S| 601+ . ¢ Konkurencia zo strany nebankovych intitdcii -5,2 0,0
5 -80 Konkurencia zo strany trhového financovania -5,2 0,0
2 | -100 Ocakavania vSeobecnej hospodarskej aktivity -12,2 8,5
v PP DX DR RN RERE RO D W W Perspektivy Specifické pre odvetvie / podnik -19,2 -7,0
AR R AR AR R R R ’ ’
NN q,k t\' v v R G N ¢ Riziko stvisiace s pozadovanym zabezpeCenim| ~ -5,2 -11
skuto¢nos

e s * kladna hodnota znamena vplyv na zmiernenie Uverovych Standardov
¢ oCakavania z predchadzajuceho polroka

Zdroj: NBS — dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu Gverov, VUB
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Comu napomahaju aj extrémne nizke arokové sadzby

m Oficidlne aj medzibankové urokové sadzby su na historickych minimach

B Je to mimoriadna situacia, ¢omu napoveda fakt, Ze rastie dopyt podnikov po hedgingu, teda
stabilizovani terajSej nizkej urokovej hladiny na dlhSie obdobie

Vyvoj urokovych sadzieb v Eurozéne Urokové miery uverov podnikom v SR (%,
(%) nové obchody, do 1 miliona EUR, nad 5 rokov)
9,0
1604+ - - - - L _________ SKK EUR

8,0
=== ECB refinanéna sadzba
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Vseobecne, vyhody financovania cez bankovy uver su v osobnejSom
vztahu, s moznost'ou dojednat’ lepsie podmienky

Vyhody uveru

W Zachovava vlastnictvo podniku — pri
ziskani bankového uveru sa banka
nepodiela na riadeni uverovane;j
spoloCnosti

H Vytvorenie dlhodobého vzt'ahu banka a
klient, €o je obzvlast dolezity faktor napr. v
casoch ekonomickej krizy alebo v pripade
ak sa klient dostane do finanénych
problémov

¥ Mensie naklady na informaénu
povinnost’ — udaje o spoloCnosti su len pre
banku, nie pre verejnost. Odpadaju naklady
na marketing a inzerciu

® Oby¢€ajne mensie naklady na ziskanie
zdrojov od banky oproti ich ziskaniu na
kapitalovom trhu — rovnako aj doba pre
ziskanie zdrojov je kratSia

1 VUB BANKA
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Nevyhody

¥ Banka poskytuje oby€ajne uvery pre

subjekty s nizkou mierou rizika, ktoré su
na trhu uz dobre etablované — mladé
spolo¢nosti nespadajuce do rizikového profilu
banky tak uver nemusia ziskat

® Banka zvyc€ajne nie je ochotna pozicat’

zdroje na dlhodobé projekty (10 a viac
rokov) — mnohé vSak zavisi na vztahu banka
- klient



Ziskanie financ¢nych zdrojov na burze je anonymnejsie, no dava
klientovi vacsie moznosti na nabeh

Vyhody zdrojov z burzy

B Moznost’ ziskat’ zdroje aj pre mladé
spoloénosti s vysSou mierou rizika,
ktorym banky nie su ochotné poziCat

B Moznost’ ziskat’ vyssSi objem finanénych
zdrojov a na dlhodobejSie projekty oproti
ziskaniu zdrojov cez bankovy uver

W Ziskanie prestize — spolo¢nost sa
kétovanim na burze dostava do povedomia
verejnosti, meédii a investorov a tym sa jej
otvaraju nové obchodné a investicné
moznosti a zvySuje priestor pre dalSi rast

¥ Vstupom na burzu méze spoloénost’
vhodne optimalizovat’ cudzie zdroje

® Navyse, ak klient oCakava rast urokovych
sadzieb, méze byt vyhodnejSie financovat
sa cez fixny dlhopis ako uver, ktory je
vacsinou float

1 VUB BANKA
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Nevyhody

¥ VyssSie naklady na informaénu povinnost’
a Corporate Governance — nutnost
vynakladat naklady na zverejfiovanie
detailnych financnych informacii o
spoloCnosti

W Strata ,,sukromia* — pri nutnosti zverejnovat
pravidelné spravy o diani v spoloCnosti a
podrobnych finanénych vykazov je
spolo¢nost’ ,na o€iach” vSetkym

W V pripade poklesu finan¢nej vykonnosti
spolo¢nosti alebo akychkolvek problémov trh
nekompromisne ,,tresta“ spolo¢nost
poklesom cien akcii / dlhopisov

B Zasahuje do vlastnictva spolo€énosti (v
pripade akcii) — vznika roztrieStenie
vlastnictva a riziko skupenia spolo¢nosti

® Oby¢€ajne vyssie naklady na ziskanie
zdrojov oproti bankovému uveru



V(y)hodnost’ financovania cez r6zne zdroje zavisi popri velkosti aj od
fazy vyvoja spolo€nosti

A

. -

Business
angels

Venture
capitalists
Akciové
trhy

Vyska investiéného rizika
podstupovana investorom

Komercne banky

Nizke

Seed Start-up Ranny rast Stabilizované postavenie
Fazy vyvoja spolo¢nosti na trhu

Zdroj: Van Osnabrugge, M. and R. Robinson, Angel Investing, VUB research
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V bankovom sektore sa prebytok likvidity bude postupne znizovat'. To
uvolni priestor pre alternativy.

Vyvoj LtD (pomer hrubych uverov k B Prebytok likvidity nebude trvat' veCne. Pomer
primarnym depozitom, %) uverov k primarnym vkladom priebezne rastie a
95% ked presiahne 100% banky budu obmedzovat

uverovu expanziu.

M Poziadavky Basel lll tiez obmedzia ponuku bank

90% | g na dlhodobé financovanie.

m Okrem prisnejSich kapitalovych poziadaviek banky
a506 — o A NUIT budu musiet plnit nové ukazovatele €istého
stabilného financovania (Net Stable Funding
Ratio, NSFR), ktorych cielom je zabezpedit uzsie
80% prepojenie dlhodobych aktiv so stredno a
dlhodobymi pasivami a vlastnym kapitalom

75%

Available amount of stable funding

: — 2 100%
Re guired amount of stable funding

70%

1.07 108 109 110 111 112 113 1.14

Zdroj: NBS, VUB
S R S S e e S e s
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Dopyt po uveroch teraz rastie aj kvoli financovaniu restrukturalizacii
podnikov. To sa da nahradit’ dihopismi. Dopyt po nich preto porastie.

B Fuzie a akvizicie + financovanie zmien vlastnickych vztahov su teraz jednym z hlavnych tahunov rastu
dopytu podnikov po uveroch

B Takéto financovanie je vSak skér doménou kapitalového trhu a nie bankového sektora

m ,Break-even bond ticket® mbéze postupne pre velké podniky klesnut’ z terajSich cca €200min na €50min

Faktory vplyvajuce na zmeny dopytu po uveroch podnikom — nazor bank

Cisty percentualny podiel* 1H 2013 2H 2013 1H 2014
Stale investicie -0,8 14,4 10,3
Zasoby a prevadzkovy kapital 4,3 3,7 2,4
Fuzie/akvizicie a podnikova restrukturalizacia 0,0 22,8 20,0
Restrukturalizacia dlhu -0,4 -7,0 -2,5
Interné financovanie 0,0 0,0 2,4
Uvery od ostatnych bank 19,7 4,7 1,0
Uvery od nebankovych institucii 0,0 2,3 0,0
Emisia dlhovych cennych papierov 2,6 22,8 0,0
Emisia akcii 0,0 0,0 0,0

* kladna hodnota znamena vplyv na zvySenie dopytu po Uveroch

Zdroj: NBS — dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu Gverov, VUB

—
1 VUB BANKA 21




Perspektivhou pre mensie firmy sa moézu javit’ aj nové formy
financovania obchadzajuce tradiéného sprostredkovatela

m ,Crowdfunding“ a ,peer-to-peer lending“ sa €oraz viac dostavaju do povedomia aj slovenskych firiem

B Spolo¢nym znakom oboch je obchadzanie tradicného sprostredkovatela a priame financovanie
drobnymi investormi cez online internetové platformy

B Crowdfunding :
— vhodny skoér pre zacinajucu firmu
— financovanie cez vyziadané individualne prispevky €i predobjednavky od velkého mnozstva oséb
— viac info napriklad tu alebo tu
— slovenské zdroje tu
— uspesny slovensky pribeh tu

M Peer-to-peer lending:
— vhodny skor pre etablovanu spolo¢nost
— podnikatel'ské pdzicky online cez internetové platformy
— defacto finan¢ny model crowdfundingu
— viac info napriklad tu

A e e e e
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https://www.kickstarter.com/
https://www.kickstarter.com/
https://www.indiegogo.com/
https://www.indiegogo.com/
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.sbagency.sk/crowdfunding-ked-potrebujte-peniaze-pre-biznis
http://www.culcharge.com/
http://www.culcharge.com/
http://www.culcharge.com/
https://www.fundingcircle.com/
https://www.fundingcircle.com/
https://www.fundingcircle.com/

Zhrnutie

B Bankové financovanie prevlada a bude aj nadalej dominantnym zdrojom financovania podnikov na
Slovensku

B S postupnym znizovanim prebytku likvidity a nabehu Basel Ill vdak mozno o€akavat uvolnenie Casti
priestoru aj alternativnym zdrojom financii

® Dlhopisové financovanie je uz teraz na vzostupe, do velkej miery v8ak tahané velkymi podnikmi
prechadzajucimi zmenami vlastnickych vztahov a korporatnou restrukturalizaciou, ktoré svoje dlhopisy
umiestiuju na zahranic¢nych trhoch.

® V buducnosti je realistické oCakavat’ postupné zniZzovanie minimalneho objemu emisie dlhopisov a o
nieCo intenzivnejSie zapojenie domaceho trhu. Uz teraz badat mierny narast pocCtu emitovanych
dlhopisov na Slovensku.

¥ Pre menSie a zaCinajuce podniky dlhopisové financovanie ostane pravdepodobne komplikovanou a
nakladnou formou financovania. PerspektivnejSimi sa pre niektoré startup-y moézu javit skor
alternativne formy, napr. predobjednavky a crowdfunding.
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A teraz prosim zvysme pozornost’!!!
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SEPA — Korporati- zmeny od 1.2.2016

= Nariadenie €. 260/2012 EP a Rady (SEPA nariadenie) stanovuje technické a
obchodné poziadavky na uhrady a inkasa v eurach:

= 1/2/2016

- 1SO 20022 XML: 1/2/2016 koniec podpory konverzie datovych setov;
komunikacia PO s bankou iba v XML standarde

- IBAN a BIC: nepozadovanie uvadzania BIC pri cezhrani¢nych uhradach a
inkasach, t.j. identifikacia uctu platitela a prijemcu iba prostr. IBAN; PO
moznost pouZzit BIC aj po tomto termine (ako nepovinny udaj)

- 1SO 20022 XML: komunikacia PO s bankou pre domace a cezhrani¢né
uhrady a inkasa v XML formate (vynimka mikropodniky a spotrebitelia)

= doba trvania SEPA prevodu maximalne 1 bankovy pracovny den od prijatia bankou na
spracovanie
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SEPA — Korporati- zmeny od 1.2.2016

= SEPA inkasa nerecykluju , t.j. zuCtovanie prebieha v den ,D“ bez moznosti
opakovania/recyklacie v pripade nedostatku prostriedkov na ucte platitefa a SEPA
inkaso bude odmietnuté (inkasant musi zadat novu platbu)

= CORE SEPA inkaso je refundovatelné, t.j. platitel ma pravo na vratenie finanénych
prostriedkov (FP) v pripade neopravnenych a nespravnych odpisov z uctu
(autorizované inkasa do 8 tyzdnov od odpisania platby okamzite bez udania dévodu;
neautorizované inkasa do 13 mesiacov na zaklade preSetrenia banky a uznania
naroku na vratenie FP)

= B2B (business-to-business) inkaso je nerefundovatelné (finalita platby)
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