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Abstrakt:

Prispevok sa zaobera tlohou marketingu a etiky ako formy zvySenia vyuZzivania tejto inovativnej formy
financovania, organizaciou najmid komunikacie medzi ¢initelmi ovplyviiujucimi najmd vyuZzivanie kapitalu
obchodnych anjelov na financovanie malych a strednych podnikov v Slovenskej republike, ktorou s podniky,
vlada, mimovladne organizacie, univerzity a média ato z pohladu jednej jeho formy, ktorou je vyuZivanie
kapitalu obchodnych anjelov. Skuma synergické efekty vyplyvajiice z vymeny informacii medzi tymito
¢initeI'mi a navrhuje model, ktorého aplikacia v praxi by mala prispiet’ k zvySeniu objemu vyuzivania kapitalu
obchodnych anjelov. Popisuje vyhody a nevyhody jeho vyuzitia a bariéry braniace jeho vyuzivaniu vo vaéSom
rozsahu, konkrétne bariéry brzdiace vyuzivanie spoluprace s obchodnymi anjelmi. Vyslovuje sa k hypotézam o
trende vyuzivania rizikového kapitalu v stcasnosti v SR a v krajinach SVE oproti krajindm s rozvinutou
ekonomikou a naznacuje suvislost medzi dynamikou narastu objemu investicii rizikového a rozvojového
kapitalu a ekonomickou vyspelostou krajin. Prispevok je teoretickym zékladom k prebiehajucemu vyskumu,
ktorého vysledkom bude spracovanie navrhu modelu pre efektivny rozvoj inovativnych foriem financovania
v podmienkach Slovenskej republiky.
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Abstract:

The article deals with the marketing role as a form of increasing of this innovative form of financing, with the
organization of the communication between the factors influence the usage especially of the business angel
capital for the small and middle size company financing in Slovak republic which are companies, government,
non-governmental organizations, universities and media from the usage of business angel capital point of view.
It research the synergic effects coming from the information exchange between that factors and suggests the
model the application it in practice would help to increase the sum of the business angel capital usage. Also it
describes the barriers of the usage this capital in bigger volume, especially the barriers which stop the
cooperation with the business angels. It shows the trends of the usage of the venture capital in SR and in the SVE
countries and it compares their results with the usage of it in high developed economy countries. It points to the
relations between the dynamics of the usage of the venture capital and the economy level of the country. The
article is the theoretical base of the continuing research from the business angel capital enter point of view which
the proposal of the model for the effective development of the innovative forms of financing in Slovak republic
conditions.
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1 Uvod do problematiky

Malé a stredné podniky (d’alej len MSP) su jadrom hospodarstva Europskej tinie a kli¢ovou stcast'ou
europskeho priemyslu. St hlavnym zdrojom podnikatel'skych zrucnosti a inovacii, prispievaju k hospodarskej a
socidlnej sudrznosti eurdpskych krajin, st schopné flexibilne prisposobovat’ portfolio svojej produkcie
zmenenym poziadavkam na trhu. Ich schopnost’ vytvarat, rozvijat, aplikovat’ ¢i adaptovat’ nové technologie je
unikatna. (2)

MSP casto zapasia okrem iné¢ho s problémami pri ziskavani finanénych prostriedkov. Napriek svojmu
vyznamu iuvedenym superlativom tieto podniky casto celia trhovym nedostatkom aznevyhodnenému
postaveniu v porovnani s velkymi podnikmi, ktoré moézu vyuzivat vyhody vyplyvajuce z koncentracie
ekonomickych procesov. (6)

Riesenie tejto disproporcie pre MSP do znacnej miery poskytuje vyuzivanie inovativnych foriem
financovania. Inovativnou formou financovania MSP sa povazuje aj financovanie MSP formou ,,Rizikového
arozvojového kapitalu“ — ,,Venture Capital and Private Equity” (d’alej len VC&PE). V porovnani s tradi¢nymi
sposobmi financovania ako st bankové uvery nekladie MSP podnikom podmienky na zarucenie navratnosti
uverovych prostriedkov, na verifikovanie vynosov ich podnikatel'ského planu v buducnosti ¢i na rozlozenie
rizika vynosmi z inych podnikatel'skych aktivit, ktoré MSP podniky, najmé tie nachadzajiice sa vo svojom
pociatocnom, Startovnom (start-up) alebo neskor rozvojovom $tadiu svojej podnikatel'skej aktivity. VC&PE
znizuje tuto narocnost’ na rucenie poskytovanych finanénych prostriedkov, lebo vstupuje do zékladného imania
podniku, stava sa jeho spolumajitelom a spolu s nim podstupuje riziko vyplnenia podnikatel'ského planu, ktory
ho zaujal natolko, Ze sa ho rozhodol spolufinancovat. Toto riziko mdze ovplyviiovat’ svojou ucastou na
podnikatel'skej aktivite subjektu, prinasat a aplikovat navrhy rieSeni problémov v priebehu jeho ¢innosti,
implantovat’ svoje know-how, podnikatel'sky uzito¢né kontakty, ¢i personalne sa zucastiiovat’ na jeho riadeni.

Do tejto oblasti VC&PE kapitalu radime aj investorov ,,Business Angels* - ,,Obchodni anjeli“.

Pojem ,,Obchodni anjeli“ (Business Angels) je definovany ako zvyc¢ajne vyznamné fyzické osoby, ktoré chcu
investovat’ ¢ast’ svojich prebytocnych finan¢nych prostriedkov do novych podnikov. Prislusnymi osobami su
Casto vysoko motivovani podnikatelia, ktori maji rozsiahle skusenosti s vedenim svojich vlastnych podnikov.*

(7

Zahrani¢ny zdroj uvadza aj takato definiciu pojmu ,,Obchodni anjeli* (Business Angels), Ze su to sukromné
osoby, ktoré investuji svoje prostriedky do podnikov, s ktorymi nemajt ziadne rodinné prepojenie. (8)

Napriek tomu, ze spolupraca s obchodnym anjelom sa javi ako obojstranne vyhodnd, nezatazujuca
predmetny podnik nadmernym rucenim za poskytnuté finanéné prostriedky alebo Grokovym zatazenim bez
ohl'adu na realne vysledky aplikacie stanovenej obchodnej stratégie MSP a v neposlednom rade synergickymi
efektmi vznikajliicimi zo vzajomnej komunikacie dvoch partnerov, ale aj moznymi problémami vznikajacimi pri
nedodrziavani etickych principov v spolupraci, spoluvlastnikov MSP, ktorymi su najmi na jednej strane
podnikatel'ské a manazérske skusenosti obchodného anjela, jeho obchodné a spolocensky vyznamné kontakty
a odborné skusenosti, zru¢nosti povodcu podnikatel'skej myslienky predmetného podniku — pévodného vlastnika
na strane druhej, jej vyuzivanie v praxi ako inovativnej metoédy financovania oproti tradi¢nym jej formam, ako
su bankové ivery, len v marginalnej miere.

Vo vyspelych ekonomikach, akymi su Velka Britania, Francuzsko, krajiny Beneluxu, Nemecko, vyuZivanie
tejto formy financovania je podstatne vyssia a z roka na rok rastie. V krajine jej vzniku, v USA, je tato forma
financovania MSP vyuzivana podstatne viac ako spominané jej tradicné formy.

Determinantom intenzity vyuzivania kapitalu obchodnych anjelov je aj jeho koncentracia, prejavom ktorej su
aj siete podnikatel'skych anjelov. Prostrednictvom siete obchodnych anjelov sa tato inovativna forma
financovania MSP viac zviditelfiuje a priblizuje k subjektom, ktoré sa o tuto formu financovania mézu uchadzat’
azaroven takato forma koncentracie moze realizovat objemovo vysSie investicie a kvalitativne formou
vytvarania timov lepSie posudzovat’ ariadit’ jednotlivé investicie. Nemaly jej vyznam sa mdze prejavit aj
v otazkach vplyvu na tvorbu priaznivych podmienok rozvoja tejto formy financovania zo strany $tatu.

Historicky datujeme vznik siete podnikatel'skych anjelov v Eurépe do Britanie do osemdesiatych rokov
minulého storoia. V sucasnosti takychto sieti mozeme v Eurdpe ratat’ na desiatky. Vo Velkej Britanii
a Franctzsku je aktivnych priblizne po 80, v Nemecku 40. Na Slovensku existuje od roku 2011 takato
organizacia pod nazvom Klub podnikatel'skych anjelov Slovenska.
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Ich pocetnost’ a aj intenzita vyuzivania ich investiného kapitalu je ovplyvnena aj podporou vzniku sieti
podnikatel'skych anjelov zo strany $tatnej spravy, regionalnej samospravy a legislativnym prostredim. Kym v
Nemecku neexistuju zvyhodnenia pre obchodnych anjelov, tak vo Franctizsku a Britanii existuji moznosti ako si
znizit’ vysku dane z prijmov, ale i vysku majetkovych dani o ¢ast’ investicii do zacinajucich firiem.

Aktivitu obchodnych anjelov a ich kapitalu demonstruje tabul’ka 1

Velka Britania Francuzsko Nemecko
Pocet obchodnych anjelov (2009) 5700 3650 1400 (odhad)
Suma obchodov (2009) 330 380
Vy3ka investovaného kapitélu (2009) >3 il € (vratane 64 mil. €
oinvesticii)
Pocet sieti podnikatel'skych anjelov (2009) 64 (+16 v Skotsku) 80 42
Pocet obyvatel'ov 62 mil. 63 mil. 82 mil.
HDP (2009 v USD) 1498 mld. € 1 836 mld. € 2 300 mld. €

Tabul’ka 1 Aktivita obchodnych anjelov vo vybranych vyspelych ekonomikach EU
Zdroj: EBAN Statistics Compendium, Venture Capital Magazin 6/2011

Aktivita obchodnych anjelov aich kapitalu na Slovensku je v porovnani s aktivitou obchodnych anjelov
v krajinach uvedenych v tabulke 1 marginalna.

Vysledkom tohto vyskumu je priniest navrh modelu, ktory by zvysil intenzitu vymeny informacii
a synergickych efektov ztoho vyplyvajucich, piatich ¢initelov ktori signifikantne ovplyviiuju vyuZzivanie
prostriedkov rizikového a rozvojového kapitalu, do ktorého financovanie prostrednictvom kapitalového vstupu
obchodného anjela patria.

2 Definovanie problému

Model efektivneho vyuZzivania kapitalu obchodnych anjelov zavisi od synergie Cinitel'ov, ktoré sa podiel’aji
na tvorbe inovaéného potencialu ekonomiky krajiny, a to si podniky, vlada, mimovladne organizacie, univerzity
a média. V pripade, Ze tato spolupraca nie je na dostatoénej Grovni vyraznym spdsobom sa tento jav podpisuje na
tvorbe inovacného potencialu. Najlepsie podmienky na vznik inovativnych myslienok a objavov, predpoklada sa,
st na akademickej pdde a prostrednictvom médii ¢i inymi formami vymeny informacii medzi akademickou
obcou a podnikatel'skou verejnostou ddjde k transformacii na podnikatel'ské aktivity. Vlada a mimovladne
organizacie svojou ¢innost'ou by mali prispievat k tvorbe vhodného prostredia pre jeho rozvoj.

Na ilustraciu kvalitne fungujucej spoluprace spominanych piatich ¢initel'ov nahliadnime do USA do Silicon
Valey, kde konkrétne v meste Palo Alto, vmeste kde aj prostrednictvom vlady sa vytvorila vyspeld
infrastruktara, napr. aj niekol’ko letisk a kde v jeho okoli je alokovanych sedemtisic firiem ako HP, Google,
Oracle, Facebook, a kde prave akademicka obec, univerzita mesta generuje inovacné myslienky. Pri komparacii
poctu obyvatel'ov tohto mesta s nasimi dvoma najvac§imi mestami v SR akymi su KoSice a Bratislava, pocet
obyvatel'ov mesta Palo Alto je podstatne niz§i, ma len 58 tisic obyvatel'ov.

Faktorom ovplyviujicim vys$iu intenzitu vyuzivania kapitalovych investicii obchodnych anjelov do MSP
podnikov v USA je aj ten psychologicky. Samotny nazov, ze kapitalovy vstup obchodného anjela patri do
skupiny investicii rizikového kapitalu od spoluprace odradza a evokuje, Ze samotna spolupraca s obchodnym
anjelom moze byt rizikova, ¢i pre MSP subjekt z hl'adiska obchodného anjela $pekulativna alebo nebezpecna.
Pri¢om optimélna forma rizikového financovania nie je zalozena len na vklade kapitalu, ale aj skusenostiach,
kontaktoch a know-how, ktorych tilohou je pomdct’ prekonat’ riziko spojené s inovativnym napadom a dosiahnut
maximalny mozny zisk MSP subjektu. Rovnako bankrot spolo¢nosti na americkom kontinente je viac
akceptovany ako v Eurdpe alebo na Slovensku. Neuspech podnikatel'ského zdmeru je unds viac — menej
stotozniovany s neschopnostou podnikatel'a. V USA je neuspech naopak akceptovany a povazuje sa za stcéast
podnikania.

MSP podniky v SR zapasia v prvom rade s nedostatkom podnikatel'skych idei, nasledne s nedostatkom
kapitalu na ich realizaciu, ktoré im bankové institiicie pre nedostatocné zaruky ich navratnosti nevedia poskytnt
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a legislativne prostredie, ktoré nepodporuje vyuzivanie volnych VC&PE kapitalovych zdrojov od moznych ich
novych spoluvlastnikov MSP podnikov. Odstranenie tychto bariér, ¢i podpora spoluprace Cinitelov
podiel’ajicich sa na tvorbe inovacného potencialu ekonomiky SR sa nasledne prejavi na raste jej HDP a zvySeni
blahobytu jej obyvatel'stva.

V podmienkach SR vidime v jednotlivych menovanych ¢initel'och nasledovné bariéry. V oblasti vyskumu
a vzdelavania sa slovenské skolstvo vyznacuje niz§ou medzinarodnou akceptaciou vyskumu. Rating Univerzity
Komenského je 546. miesto a STU 942. miesto. Podl'a statistik OECD Slovensko vynalozilo na vedu a vyskum
len 0,47% z ro¢ného HDP, pricom priemer v tychto krajinach je 20,33%. Danovo stimulované st na Slovensku
v takmer celej miere len priame zahrani¢né investicie. Absentuje znizena sadzba dane pre MSP podniky, ¢i
moznost znizenej sadzby dane v pripade, Ze sa jedna o start-up podnik alebo danové zvyhodnenie vydavkov na
vyskum. Danovo nie je zvyhodnené ani progresivne odmeiovanie manazérov v MSP, ¢i start-up podnikov, ¢i
danové zvyhodnenia pri vlastnictve opcii a akcii obchodnymi anjelmi v takychto podnikoch, ¢o vo vyspelych
ekonomikach zavedené je.

Legislativne pravidla SR nepodporuju vytvaranie investiénych spolo¢nosti a ich d’alSie kapitalové delenie.
Tiez nie je rieSend otazka tvorby takychto spolo¢nosti s variabilnym kapitalom, kapitalova participacia v nich
avSak bez hlasovacich prav, oddelovanie aktiv od manazéra spolocnosti arovnako nie je rieSena otdzka
odstranovania nasledkov kontaminacie medzi jednotlivymi kapitdlovymi investiciami takychto spolo¢nosti.

Kapitalovy trh VC&PE kapitalu a jeho d’alSej recyklacie nie je v SR rozvinuty. Poistovne majii znacne
limitované moznosti pri realizacii VC&PE investiciach a penzijné fondy maju takuto moznost’ v podstate
znemoznenu.

Zo strany obchodnych anjelov v prostredi SR s problematické otdzky transparentnosti, chybajuceho
kontrolingu, nizkej kvality reportingu a v neposlednom rade nie profesionalne spracované podnikatel'ské zamery
a v celku nepripravenost’ pre kapitalovy vstup nového spoluvlastnika, ¢i nedovera v tejto téme.

V oblasti inovécii, ako sme v uvode spominali, poc¢et obchodnych anjelov a ich organizacia sa da prirovnat
stavu ich Uplnej absencie. Kvantita inovacii a interakcia kapitalu obchodnych anjelov s vedeckymi vystupmi st
vyskytom vzacne.

3 DodrZiavanie principov etiky v dohode o spolupraci medzi obchodnym anjelom a povodnym
vlastnikom MSP

MSP je podnikatel'sky subjekt ako ktorykol'vek iny a aj pri niom plati, ze zakladom preco vznika je, okrem
realizacie zisku, v prvom rade realizacia myslienky, podnikatel'ského zameru, ktorého nositelom obvykle je jeho
majitel. V nasom pripade pévodny majitel’ cielového MSP este pred kapitalovym vstupom obchodného anjela.
Zvrchovany a suverénny, ktory sa vSak svojou Cinnost'ou dostal do situacie, v ktorej sa rozhodol vstapit” do
spoluprace s obchodnym anjelom, aby tito svoju myslienku plnohodnotne rozvinul. A takto s obchodnym
anjelom aj uzavrel dohodu, Ze po urlitom case aza uritych podmienok jeho podnik opusti a predmetnt
investiciu danych podmienok ukon¢i.

Co v pripade, ak sa tak nestane? Co v pripade, ked’ obchodny anjel nenaplni povodna dohodu o exite svojej
investicie a rozhodne sa sposob exitu pozmenit' na niektorti inii zo skdr pomenovanych foriem, pripadne sa
rozhodne v kapitalovej ¢asti na MSP zotrvat? Co horsie, rozhodne sa stratégiu MSP manaZovat' bez akceptacie
nazorov pdvodného jeho majitel'a a to i ¢o do rozdel'ovania zisku cielového MSP.

Konstatovali by sme, Ze ma na tento krok, podla obchodného zakonnika pravo, ved kontroluje napinanie
stratégie podniku a bol to on, ktory kapitdlovo vyraznym spdsobom do MSP vstupil, ¢o viac, v pripade
neuspechu, by to bol opét’ on, ktory by najviac znaSal podnikatel'ské riziko a ako sme spominali, bez tejto
investicie by MSP svoju myslienku len vel'mi tazko naplnil a s najvaé¢$ou pravdepodobnostou by svoju ¢innost’
ukoncil.

Ma vsak obchodny anjel pravo nenaplnit’ dohodu s pdvodnym majitelom cielového MSP? Aka by bola u nas
vymozitel'nost’ takejto dohody? Predpokladam, ze by sme sa zhodli na tom, ze takmer Ziadna.
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Je vSak spravne domnievat’ sa na mieste povodného majitela cielového MSP, Ze jeho zvrchovana
a suverénna pozicia ako nositela podnikatel'ského zameru ostane zachovana aj po kapitalovom vstupe
obchodného anjela? Rovnako sa pravdepodobne zhodneme na tom, Ze nie.

Vstupom do spoluprace s obchodnym anjelom v podmienkach SR sa pre MSP a jeho povodného majitel'a
zaCina nova etapa jeho vyvoja, ktord moze priniest’ vysoké zhodnotenie povodného podnikatel'ského zameru
spojenu s vysokou mierou rizika, ktoré za to jeho majitelia ponest podla svojich kapitalovych vkladov. Pozicia
zvrchovaného a suverénneho nositela podnikatel'ského zameru, jeho povodného majitel'a, je do Casu exitu
obchodného anjela z MSP prerusend, ak vobec sa este vrati.

A toto moze byt taktiez bariéra preco sa majitelia MSP obavaji vyhl'adat’ obchodného anjela a siahnut’ tak
po inovativnej metode financovania.

Ako sme uz v ivode prispevku definovali, Ze ,,Obchodni anjeli“ su zvycajne vyznamné fyzické osoby , ktori
maju rozsiahle sktsenosti s vedenim svojich vlastnych podnikov.”, teda tak ako ich skiisenosti a manazérske
schopnosti ich preduréujt k ispesnému vedeniu spolo¢ného podniku s ich povodnym vlastnikom, tak rovnako by
mali prikladom ostatnym podnikatelom ukazovat, ze dodrziavanie etiky ajej principov je dlhodobo cesta
k zvySovaniu objemu vyuzivania inovativnych zdrojov financovania MSP.

4 Marketing ako forma zvySenia vyuZivania kapitilu obchodného anjela, ako inovativnej
formy financovania MSP, vo vi¢Som meradle

V predoslych odsekoch konstatujeme, Ze podstatou fungovania Ccinitelov ovplyviiujucich vyuZivanie
rizikového a rozvojového kapitalu, teda aj kapitalu obchodného anjela, je ich vzdjomna synergia, ktord okrem
iného spociva vo vymene informacii medzi nimi, ¢im intenzivnejSia a komplexnejsia vymena informacii medzi
tymito Cinitelmi bude, tym atraktivnej$ie bude vyuzivanie takychto finanénych prostriedkov na financovanie
inovativnych podnikatel'skych zdmerov MSP. Mame za to, ze klu¢ovii ulohu pri vymene informacii
medzi akademickou obcou a podnikatel'skou verejnostou by mal zohrat' marketing. Marketing aplikovany do
stratégii jednotlivych Ccinitelov ovplyviujicich vyuzivanie kapitdlu obchodného anjela (podniky, vlada,
mimovladne organizacie, univerzity amédia) vhodnym a atraktivnym sposobom zdynamizuje Sirenie
inovativnych myslienok generovanych z akademickej obce smerom k podnikatel'skej verejnosti a naopak,
zaujem podnikatel'skej verejnosti po realizacii inovativnych myslienok v praxi §irit’ smerom k akademickej obci
spat. Vhodnymi formami by informovali atraktivnost’ a zmysluplnost’ silnych stranok spominanych ¢initel'ov.
Ako formy aplikacie marketingu do praxe, ktoré¢ ovplyvnili vyuzivanie kapitadlu obchodného anjela mozeme
uviest’ konferencie, workshopy alebo sutaze, na ktorych by boli prezentované inovativne myslienky ich autormi
anajlepsie pre prax realizovatené by boli finanéne odmenované a stali by sa zaujimavymi pre nadviazanie
spoluprace a kapitalovy vstup obchodného anjela v relacii ,,Defi D* produkovanej Ceskou televiziou. Obchodni
anjeli sa prezentovali ako posudzovatelia jednotlivych inovativnych mySlienok v praxi asvoj zaujem
o realizovatel'nost’ myslienky v praxi deklarovali poskytnutim finanénych prostriedkov vytvorenim spolocného
podniku. Vhodnym prikladom v Ceskej republike je relacia ,,Deft D* realizovand Ceskou televiziou. Inym
prikladom st aktivity asociacie ,,Klub podnikatel'skych anjelov SR*.

Zastavame hypotézu, ze pdsobenie marketingu ako propagatora vyuzivania rizikového a rozvojového
kapitalu by malo vyvolat' synergicky efekt v akceleracii zaujmu autorov inovativnych myslienok, aby ich
prezentovali na verejnosti, poukazovali na efekty po ich realizacii v praxi. Taktiez by sa mal pdsobenim
marketingu vyvolat' efekt v akceleracii zaujmu obchodnych anjelov s volnymi finanénymi prostriedkami,
zlOcastiovat sa takychto prezentacii pre ich efektivnu formu ako nadviazat’ komercne uspesni spolupracu
s autorom podnikatel'sky atraktivnej myslienky.

Takouto komunikaciou by dochadzalo k spoznavaniu komunikaénych kanalov medzi autormi
podnikatel'skych myslienok a obchodnymi anjelmi s volnymi finanénymi prostriedkami. Narovnavala by sa tak
disproporcia medzi nedostatkom informacii kde aako hladat poskytovatela zdrojov financovania
podnikatel'ského napadu, kde a ako hl'adat’ autora inovativnej, komeréne v praxi aplikovatelnej myslienky.
V kone¢nom doésledku by posobenie marketingu akcelerovalo vyuzivanie objemu finanénych prostriedkov
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obchodného anjela ako inovativnej formy financovania MSP v porovnani s bankovymi uvermi ako tradi¢nymi
formami financovania.

5 Zaver

Kapitalové investicie obchodnych anjelov radime medzi inovativne formy financovania MSP podnikov, ktoré
zohravaju kIai€ovi ulohu pri tvorbe HDP Slovenska a vyspelosti jeho ekonomiky. MSP podniky disponuja
najvy$sou mierou inovativneho potencidlu a vytvaraju produkciu s najvysSou pridanou hodnotou v SR.
Kapitalové investicie obchodnych anjelov st investicie s potencialom podporovat’ investicie v rannych Stadiach
podnikatel'skych zamerov MSP podnikov, kde bankové institiicie participuju len vel'mi obtiazne. Ich potencial
podstupovat’ riziko kapitalovej investicie, ale aj prinasat’ na trh myslienky novych objavov s vysokou pridanou
hodnotou nielen z akademickej obce je znaCny. Vyuzitim marketingu reflektujeme existenciu autorov
inovativnych myslienok a obchodnych anjelov ako nositel'ov volnych finanénych prostriedkov a jednoznacne
zvySime intenzitu vymeny informacii medzi nimi a v kone¢nom ddsledku takto napomodzeme k vytvoreniu
vhodnych podmienok k nadvdzovaniu dohdd s obchodnymi anjelmi a akcelerujeme objem vyuzivania tychto
prostriedkov financovania MSP. Dodrziavanie etiky a jej principov v spominanom druhu spoluprace obchodnych
partnerov odstrani bariéry obav z vytvarania spolo¢nych podnikov s obchodnymi anjelmi a podpori tvorbu
takychto projektov, ¢o v koneénom dosledku taktiez akceleruje vyuzivanie kapitalu obchodnych anjelov ako
inovativnej formy financovania MSP.
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