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MOGUCNOSTI FINANCIRANJA MALIH I SREDNJIH PODUZECA

FINANCING POSSIBILITIES OF SMALL AND MEDIUM
ENTERPRISES

SAZETAK — Cilj ovog rada bio je objasniti znacaj malih i srednjih poduzeca za Hrvatsku, ali
i globalnu ekonomiju te predstaviti razne unutarnje i vanjske izvore financiranja koji su na
raspolaganju poduzetnicima. Kod unutarnjih izvora financiranja objasnjeno je kako poduzece
kroz redovno poslovanje moze osigurati financiranje poslovnog pothvata i koristiti ta sredstva
kao dodatak vanjskim izvorima financiranja koji su brojnim poduzetnicima primarni. Vecina
poduzetnika koristi se tradicionalnim vanjskim izvorima financiranja poput kredita i leasinga,
a u razvijenim zemljama sve se vise koriste moderni izvori financiranja kao $to su fondovi
rizicnog kapitala, poslovni andeli i skupno financiranje. Zahvaljujuci podrsci Europske unije
usmjerene prema malim i srednjim poduzecima, financiranje uz pomo¢ drzavnih institucija sve
je vise u porastu i ima znacajnu ulogu u poslovanju poduzeéa na podrucju cijele Europske
unije. Kako bi se provjerilo na koji se nacin financiraju poduzetnici u Viroviticko-podravskoj
Zupaniji, provedeno je istrazivanje u kojem se pomocu anketnog upitnika doslo do saznanja
kako poduzetnici u toj Zupaniji ne odudaraju od onoga Sto se ocekivalo kada se gledaju izvori
financiranja. Vecinom su usmjereni na unutarnje izvore, dok se manji dio njih koristi i vanjskim
izvorima financiranja. Najvise poduzetnika iz Viroviticko-podravske Zupanije ima potrebu za
financiranjem zbog nabave opreme i osiguravanja nesmetanog redovnog poslovanja koje je
odredenim poduzecima bilo ugrozeno zbog pojave korona virusa. Posljedicno, neki od njih su

zbog pandemije imali problema s ugovaranjem financiranja.

Kljucne rijeci: financiranje malih i srednjih poduzeca, unutarnji izvori financiranja, vanjski

izvori financiranja, Viroviticko-podravska Zupanija



SUMMARY — The main purpose of this paper was to explain the importance of small and
medium enterprises for both Croatia and the global economy and to present various internal
and external sources of financing available to entrepreneurs. In the case of internal sources of
financing, an explanation is provided about how a company, through its regular operations,
can secure the financing of a business venture and use these funds in addition to external
sources of financing, which are primary to many entrepreneurs. Most entrepreneurs use
traditional external sources of financing such as loans and leasing, while in developed
countries modern sources of financing such as venture capital funds, business angels and group
financing are increasingly being used. Thanks to the support of the European Union aimed at
small and medium-sized enterprises, funding with the help of government institutions is
increasing and has a significant role in the business world throughout the European Union. In
order to check how entrepreneurs are financed in Virovitica-Podravina County, a survey was
conducted and the results point out that entrepreneurs in that county do not deviate from what
was expected when looking at funding sources. They are mostly focused on internal sources,
while a smaller part of them also use external sources of financing. The funds obtained from
the financing of most entrepreneurs in Virovitica-Podravina County are used to purchase
equipment and to ensure the smooth operation. Certain businesses were threatened due to the
appearance of coronavirus. Consequently, some of them had problems contracting funding due

to the pandemic.

Keywords: financing of small and medium enterprises, internal sources of financing, external

sources of financing, Virovitica-Podravina County
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1. UVOD

Mala i srednja poduzeca predvodnici su ekonomskog rasta i razvoja, kako u Hrvatskoj,
tako 1 u ostatku svijeta. Njihov doprinos zaposljavanju, inovacijama i razvijanju gospodarske
suradnje je nemjerljiv. Za razliku od velikih poduzeca, bez problema se mogu prilagoditi novim
trendovima, fleksibilno se postaviti uvjetima na trziStu i spretno se izboriti za svoju poziciju.
Medutim, kako bi sve to bilo moguce, potrebno je stvoriti preduvjete za financiranje malih 1
srednjih poduzecéa bududi da je to korak kojeg se jednostavno ne moze preskociti.

Problematika ovog rada bit ¢e usmjerena na istrazivanje potencijalnih oblika
financiranja koji su dostupni na trzi$tu za poduzeca takve velicine. Najveci izazovi s kojim se
poduzetnici susrecu prilikom realizacije svojih projekata upravo su financijske naravi. Buduéi
da vec¢ini poduzetnika unutarnji izvori financiranja nisu dovoljni, odlucuju se za vanjske izvore
koji su dostupniji, ali i skuplji nacin rjeSavanja takvog problema. Ovisno o stadiju razvoja,
poduzeca mogu odabrati razne opcije, od tradicionalnih oblika financiranja kao $to su bankovni
krediti do alternativnih izvora poput poslovnih andela i fondova rizi€nog kapitala. Mala 1
srednja poduzeca su specificna i ¢esto nemaju dovoljnu snagu za ostvarivanje potrebnog
financiranja zbog ¢ega drzave preko svojih institucija pokuSavaju raznim instrumentima stvoriti
uvjete koji ¢e im olakSati pristup financiranju te ga uciniti povoljnim. Europska unija
prepoznala je znacaj ovakvog oblika poduzeca i kroz viSe programa potice razvoj, inovativnost
1 kreativnost te osigurava financiranje projekata koji su odrzivi 1 mogu stvoriti dugorocnu
ekonomsku korist. Gospodarski rast nije moguce ostvariti bez malih 1 srednjih poduzetnika, a 1
ekonomska politika Europske unije oblikovana je na nacin da potice njihovo jacanje.

Mala i srednja poduzeca, kao i moguénost njihovog financiranja sve su viSe predmet
znanstvenih 1 stru¢nih istrazivanja te opcenito interesa javnosti pa ¢e iz tog razloga kroz ovaj
zavr$ni rad u prvom dijelu biti prikazani modeli 1 nacini financiranja malih 1 srednjih poduzeca.
U drugom dijelu stavit ¢e se naglasak na stanje u Europskoj uniji po tom istom pitanju, dok ¢e
u treCem dijelu biti predstavljeni rezultati istrazivanja o financiranju malih i srednjih poduzeca

1z Viroviticko-podravske Zupanije.



2. MODELI I NACINI FINANCIRANJA MSP-A

Mala i srednja poduzeca u Republici Hrvatskoj i velikoj vecini zemalja u svijetu ¢ine
klju¢an dio ekonomije. Na hrvatskom trzistu sektor malih i srednjih poduzeca, u koji se ubrajaju
1 mikro poduzeca ¢ini 99,7% od ukupnog broja registriranih subjekata. Izmedu ostalog, taj je
sektor zasluzan za preko 70% svih radnih mjesta u poslovnim subjektima (Alpeza, Oberman
Peterka, Has, 2018). Kategorizacija poduzeca koja su tema ovog rada prikazana je u Tablici 1.
Uvjeti po kojima se odreduje kojoj ¢e skupini pojedini subjekt pripasti odreden je brojem
zaposlenih 1 poslovnim prihodima, odnosno ukupnom aktivom i dugotrajnom imovinom.
Budu¢i da velika vecina subjekata ne zaposljava vise od 250 radnika i nema poslovne prihode
vec¢e od 50 milijuna eura, jasno je da ¢e takva poduzeca prevladavati i €initi glavninu svih

poduzeéa hrvatske ekonomije.

Tablica 1. Kategorizacija mikro, malih i srednjih subjekata

Tip subjekta Broj zaposlenih Godisnji poslovni prihod /

ukupna aktiva / dugotrajna

imovina
Mikro subjekti <10 <2.000.000 eura
Mali subjekti <50 <10.000.000 eura
Srednji subjekti <250 <50.000.000 eura /

<43.000.000 eura imovine

Izvor: Autor prema cl. 3. Zakona o poticanju razvoja malog gospodarstva, NN 121/16

Kada se govori o poticanju poduzetnistva i razvoju gospodarstva, tada su upravo mala i
srednja poduzeca klju€an faktor gospodarstva kojem bi se morao dati poseban znacaj ponajvise
zbog toga Sto su takva poduzeca najfleksibilnija, bolje se prilagodavaju trendovima, imaju
moderniji pristup komuniciranju, kako unutar poduzeca, tako 1 van poduzeca, prihvac¢aju nove
uvjete na trzistu i sli¢no. Glavni problemi njihovog razvoja naj¢esce su birokratiziranost drzave,
sloZena regulativa, a najvise nemogucnost ili ogranicenost financiranja (Mornar, 2019). Bez
kvalitetne financijske podrske poduzetnicki pothvat nece biti moguc te je iz tog razloga nuzno

osigurati sredstva dostatna za pokretanje, rast i razvoj poduzec€a. Izvori financiranja mogu biti

2



vlastiti ili vanjski (Vukicevi¢, 2006). Za manje projekte najcesce se koriste vlastiti, a za vece

projekte vanjski izvori (Bakari¢, 2020).

2.1. Vlastiti (interni) izvori financiranja MSP-a

Vlastitim izvorima financiranja smatraju se oni izvori koji dolaze iz samog poduzeca kroz
poslovne aktivnosti koje se u poduzecu obavljaju. Najc¢es¢i oblici internog financiranja su
vlasni¢ko financiranje, financiranje prodajom imovine, uStedena sredstva, zadrzana dobit
prijasnjeg razdoblja i dobit tekuéeg poslovanja (Vidan, 2019). Budu¢i da zbog specifi¢nosti
odredenog poduzeca ponekad nije moguce dobiti financiranje iz vanjskih izvora, vlasnici se
odlucuju sami financirati poduzece na nacin da prilikom osnivanja pokusaju skupiti Sto veci
temeljni kapital ili u slu¢aju kada poduzece ve¢ posluje, naknadnom prodajom dionica ili udjela
dokapitalizacijom dodu do financijskih sredstava te ostvare poslovne ciljeve. Takoder, tu je i
ustedevina poduzeéa koja nastaje zbog smanjenja rashoda. Ona predstavlja kapital koji se kroz
odredeno razdoblje stekao 1 koji je poduzecu dostupan na bankovnom ra¢unu (Trojnar, 2015).
Jedan od nacina pomocu kojih se kroz dulji vremenski period moze ste¢i kapital za vlastito
financiranje je i zadrzana dobit, odnosno dobit koja je nastala zadrzavanjem dijela dobiti ili
dobiti u cjelokupnom iznosu koja se nije isplatila vlasnicima ve¢ se zadrzala u poduzecu zbog
¢ega su veca sredstva postala dostupna za investiranje u nove projekte (Runac, 2018). Osim
navedenog Cesto se moze dogoditi da poduzece odluci prodati imovinu koju posjeduje, a koja
vi$e nije potrebna ¢ime se mogu prikupiti znacajna sredstva. Imovinu mogu predstavljati razna
skladiSta, poslovne zgrade, postrojenja, alati, vozila i slicno (Trojnar, 2015). Specifi¢nost
vlastitih izvora financiranja je u tome S§to kod njih nema obveze vracanja i roka u kojem se
sredstva trebaju vratiti budu¢i da su dosla iz samog poduzec¢a (Bakari¢, 2020). U velikom su
broju sluc¢ajeva navedeni izvori ipak ograniceni i nedostatni za financiranje cjelokupnog
projekta. Temeljni razlog je veli€¢ina malih 1 srednjih poduzec¢a koja nije dovoljna za
akumuliranje iznosa novca potrebnog primjerice za gradnju nove tvornice, kupnju novih
strojeva 1 alata potrebnih za rad i sl. Zbog toga se takvi izvori uglavnom koriste samo kao
dodatak vanjskim izvorima financiranja koji su u vecini slucajeva temelj financiranja veceg

poduzetnickog pothvata (Vidan, 2019).



2.2. Vanjski (eksterni) izvori financiranja MSP-a

Vanjski izvorima financiranja poduzeca smatraju se financiranja izvrSena uz pomoc¢
drugih subjekata izvan poduzeca, bilo da se radi o fizickim ili pravnim osobama. Kada je rijec
o financiranju od strane fizickih osoba tada se radi o pozajmicama i ulaganjima privatnih
investitora, kolega, suradnika, prijatelja ili obitelji, dok su pravne osobe koje omogucéuju
financiranje uglavnom bankarske institucije, fondovi, kao i sama drzava koja u nekim
sluc¢ajevima omogucuje bespovratna sredstva (Trojnar, 2015). Od svih navedenih, najc¢es¢i i za
ve¢inu malih i srednjih poduzeca najlaksi oblik vanjskog financiranja je kreditiranje putem

banaka.

2.2.1. Bankovni kredit

Bankovnim kreditom smatra se posudeni novac od strane banke koja je poduzecu isplatila
novac, a zauzvrat poduzece kroz odredeni vremenski period vraca taj novac, odnosno glavnicu
uvecanu za kamatnu stopu. Kreditiranje pomaze poduzec¢ima u realizaciji njihovih poslovnih
ideja 1 kao takvo je Cesto neizbjezno bududi da brojna poduzeca nemaju financijsku snagu da
pokrenu i vode poslovanje, a istovremeno ulazu u razvoj ako iza toga ne stoji podrska u obliku
kredita. Osim toga, krediti mogu za svrhu imati sprjeavanje nelikvidnosti koja je Cest slucaj
budu¢i da je vremenski period od prodaje do naplate u odredenim industrijama poprilicno
dugacak pa se javlja potreba za rjeSavanjem takvih problema pomocu kredita (Nikoli¢ 1 Pecari¢,
2007).

Nakon financijske krize 2008. godine, svijet je opet usao u razdoblje niskih kamatnih
stopa zbog ¢ega je poduzetnicima bilo omoguceno da se zaduze uz povoljne kamatne stope pa
su tako kamatne stope krajem 2019. godine na kratkoro¢ne kredite za poduzeca u prosjeku
iznosile 2,5%, dok su za dugoroéne kredite bile svega 2,1%!. Iako su kamatne stope povoljnije,
uvjeti za odobravanje kredita znatno su stroZi nego §to je to bilo prije krize. Banke sada traze
puno veca jamstva i financijsku stabilnost koja ¢esto nedostaje kod malih 1 srednjih poduzeca.
Od poduzeca se tako traze instrumenti naplate zajma kojima se garantira da ¢e se banka naplatiti
u slucaju neispunjenja ugovornih obveza kao $to su oroceni depozit, fiducijarno pravo na
pokretninama, nekretninama i sliéno (Runac, 2018). U procesu odobravanja kredita klju¢nu

ulogu ima kreditna sposobnost i bonitet poduzeca koji sluzi kao ocjena kvalitete poslovanja

1 Cepor, http://www.cepor.hr/wp-content/uploads/2021/01/I1zvjesce-2020-HR-web.pdf (11.6.2021.)



nekog poduzeca temeljena na financijskim izvjesStajima. Banka ¢e prije odobravanja kredita
detaljno provjeriti je li poduzeée sposobno otplatiti kredit kako je ugovoreno te jesu li
instrumenti osiguranja dostatni za pokri¢e kredita (Gregurek i Vidakovié, 2013). Cetiri su
temeljna razloga neodobravanja kredita:

1) Nedovoljan kolateral — situacija u kojoj banka od poduzeca trazi kolateral u vidu nekretnine,
pokretnine ili novca s kojim se jam¢i otplata kredita, a kojeg poduzece nema u onoj mjeri koju
banka trazi.

2) Visoki troSkovi financiranja — zbog ovog problema poduze¢a odustaju od kreditnog
aranzmana s bankom jer ih odbijaju troskovi financiranja koji su previsoki u odnosu na ono §to
¢e im investicija potencijalno donijeti.

3) Nezadovoljavajuéi poslovni rezultati — banka od poduzeca zahtjeva odredenu razinu
uspjesnosti u prija§njim godinama kao pokazatelj uspjesnosti poslovanja, a bez kojega ne Zele
odobriti kredit jer smatraju da postoji prevelik rizik za njih kao kreditora.

4) Nezadovoljavajuée dostavljene informacije — banka za potrebe odobravanja kredita moze
traziti razne informacije o poslovanju poduzeca, od vaznih podataka o dobavlja¢ima, kupcima
do informacija o proizvodima, uslugama i trziS§tima na kojima poduzeée djeluje. Ako
dostavljene informacije nisu dovoljno uvjerljive, banka nece sudjelovati u financiranju
poduzeéa (Jagnji¢, 2019).

Komercijalne banke nude viSe razlicitih vrsta kredita kojima mogu pomo¢i malim i
srednjim poduze¢ima ovisno o njihovim potrebama, a to su krediti za obrtna sredstva,
hipotekarni krediti, investicijski krediti, poljoprivredni krediti, gradevinski krediti 1 drugi. Osim
navedenih kredita, postoje 1 oni krediti koji se realiziraju u suradnji s drzavom putem Hrvatske
banke za obnovu i razvoj, raznih ministarstava, Hrvatske agencije za malo gospodarstvo,
inovacije 1 investicije, lokalnom samoupravom, Europskom Unijom i sli¢no (Alpeza, Oberman
Peterka, Has, 2018). Svakako je pozitivno to §to je malim 1 srednjim poduzetnicima dostupna
Siroka lepeza kredita koja je nastala zbog konkurencije izmedu banaka S§to u konacnici
poduze¢ima omogucuje kvalitetniji 1 povoljniji izbor. Osnovna podjela kredita koje banke
odobravaju malim i srednjim poduzec¢ima odnosi se na kratkoro¢ne i dugorocne kredite
(Jagnji¢, 2019). Ovisno o naravi projekta i potrebama koje ima, poduzetnik se moze odluciti za
neku od te dvije opcije. Kratkoro¢ni kredit poduzetnici koriste ve¢inom za financiranje obrtnog
kapitala. To znaci da ¢e se dobiveni novac iskoristi za kupnju ili obnavljanje strojeva 1 alata,
nabavu zalihe, placanje dobavljacima, isplatu placa i sve ostalo $to je vezano uz tekuce
poslovanje. Glavna prednost ovog oblika kredita je lakoca i jednostavnost odobravanja buduci

da su uglavnom manjeg iznosa pa banke ne zahtijevaju detaljne provjere i nemaju visoke
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zahtjeve (Skrti¢ i Miki¢, 2011). Od kratkoro¢nih kredita najpopularnije je prekoradenje po Ziro
racunu, odnosno tzv. ,,minus* kod kojeg poduzecéa na raspolaganju imaju odredeni limitirani
iznos na raspolaganju na koji pla¢aju kamatu. Pogodnost ovakvog oblika financiranja lezi u
tome $to poduzece primjerice moze jedan mjesec oti¢i u ,,minus“ zbog nabavke proizvoda,
opreme, pla¢anja poreza i dr. za Sto Ce platiti kamatu, a ve¢ idu¢i mjesec moze imati pozitivan
saldo na ziro racunu i nece nastaviti placati kamate buduci da vise nema zaduZzenja, iako ¢e
morati platiti naknadu za rezervaciju sredstava koja se obracunava na neiskoriSteni iznos
odobrenog kredita.> Mala i srednja poduzeéa koriste ovakve kredite zbog toga $to im likvidnost,
odnosno nelikvidnost uzrokuje probleme u redovnom poslovanju koji mogu biti rijeSeni
povremenim kreditiranjem od banke (Runac, 2018). lako je bankovno prekoracenje korisno na
kratki rok, dugoro¢no postaje neisplativo zbog visokih kamatnih stopa (Vidan, 2019). Slijedi
lombardni kredit za ¢ije odobravanje poduzece u zalog daje neku imovinu kao §to su vrijednosni
papiri, depozit, zlato i sl. Vrijednost tog kredita uglavnom je niza od vrijednosti imovine koja
je zalozena kako bi banka osigurala naplatu. Sli¢no tome postoji hipotekarni kredit koji pripada
grupi dugoro¢nih kredita koji se odobrava temeljem nekretnine koja se daje u zalog, a visina
tog kredita uvijek je u iznosu manjem od vrijednosti zalozene nekretnine (Cvijanovi¢, Marovié,
Sruk, 2008). Od dugoro¢nih kredita jo$ su popularni i investicijski krediti. U njihovoj realizaciji
najc¢esce sudjeluje vise banaka koje zajedno financiraju projekt i ostvaruju profit ili gubitak
proporcionalan doprinosu kod kreditiranja (Jagnji¢, 2019). Predmet navedenih oblika
dugoro¢nih kredita su pokretanje poslovanja, proSirenje proizvodnje, kupovina osnovnih
sredstava i slitno (Skrti¢ i Miki¢, 2011). Glavna prednost takvog dugoro¢nog oblika
financiranja je osiguravanje stabilnost 1 rasta poslovanja u narednom periodu koji mozda ne bi
bili moguci bez kreditiranja. Mana je naravno to Sto projekt ne mora uspjeti, a u poduzecu tako
mogu ostati neiskori$teni pogoni, nekretnine 1 slicno zbog kojih nastaje dodatni troSak koji
negativno utjeCe na poslovanje. Zato je nuzno detaljno razraditi plan pomocu kojeg bi se

1zbjegle takve nezeljene situacije (Lackovic, 2004).

2 RBA, https://www.rba.hr/documents/20182/75115/0dluka+o+visini+naknada+za+usluge+Banke+-
+T0%C4%8Dka+A+0p%C4%87e+odredbe/078f365b-8168-b5ed-de1d-720a061f64d2?version=1.3 (11.6.2021.)

6



Grafikon 1. Stanje kredita u razdoblju od 2016. — 6.mj. 2021. u Republici Hrvatskoj
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Izvor: Autor prema Hrvatska narodna banka,
https://www.hnb.hr/documents/20182/3922132/hbilt268.pdf/159ed2 18-bf63-3518-d52d-b2854e5¢7b64
(11.06.2021.)

Na gore prikazanom Grafikonu 1. vidljivo je da se od 2016. do 2021. stanje kredita
prakticki nije promijenilo kada je rije¢ o kreditima nefinancijskim druStvima, odnosno
poduzecima (oznaceno narancastom bojom) i kreditima sredi$njoj drzavi i fondovima socijalne
sigurnosti (oznaceno plavom bojom), dok je rast kredita jasno vidljiv u sektoru kuéanstava
(oznaceno sivom bojom), poglavito zbog jacanja stambenih kredita (pod utjecajem drzavnih

subvencija za kupnju prve nekretnine), ali 1 ostalih potrosackih kredita (Kadri¢, 2020).

2.2.2. Leasing

Drugi najceSce koristeni oblik financiranja malih 1 srednjih poduze¢a nakon bankarskih
kredita je leasing. Predmet leasinga Cesto su vozila, ali 1 alati te strojevi. Leasing moze biti
financijski ili operativni (Alpeza, Oberman Peterka, Has, 2018). Kada je rije¢ o financijskom
leasingu, tada ¢e primatelj leasinga, a u ovom slucaju poduzece, u ratama placati naknadu za
pribavljeni objekt leasinga i nakon isteka ugovora o leasingu poduzece ¢e postati vlasnikom tog
objekta buduci da je temelj za obracun puna vrijednost predmeta leasinga. Druga opcija koju
poduzeée moze odabrati je operativni leasing kod kojeg se moZe povucéi paralela s najmom
buduci da ovdje nakon isteka ugovora, objekt leasinga ne postaje vlasni§tvom poduzeca, ve¢ ga
se vraca pravnoj osobi koja je davatelj leasinga. Za operativni leasing se poduzeca odlucuju
kada nakon isteka ugovorom odredenog perioda Zele uzeti novo vozilo, alat ili strojeve, a stare

vratiti jer vjeruju da nemaju toliku vrijednost da ih zadrze i plate puni iznos. Ukoliko se
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poduzeée ipak odluci zadrzati objekt leasinga, morat ¢e platiti ostatak vrijednosti do punog
iznosa. Rate operativnog leasinga znatno su manje od rata financijskog leasinga §to je osobita
prednost za mala i srednja poduzeca koja imaju ogranicena sredstva na raspolaganju, ali s druge
strane nakon isteka ugovora poduzece mora platiti poprilicno veliku svotu novca ukoliko zeli
zadrzati predmet leasinga u svom vlasnistvu (Runac, 2018). U Tablici 2. prikazana je usporedba
operativnog i financijskog leasinga koji je odabran kao izvor financiranja za objekt vrijednosti
100.000,00 kn s PDV-om gdje se otplata izvrsava kroz 60 mjeseci uz nominalnu kamatnu stopu
od 4,94% 1 gdje je unaprijed placeno 10% vrijednosti, odnosno 10.000,00 kn. Kod financijskog
leasinga, nakon isteka necée biti potrebno nista dodatno platiti buduéi da placanjem zadnje rate
objekt leasinga u potpunosti prelazi u vlasnistvo poduzeca, dok ¢e kod operativnog leasinga biti
nuzno izdvojiti ¢ak 30% vrijednosti ukoliko se poduzece na kraju odluci zadrZati taj objekt

leasinga.

Tablica 2. Usporedba operativnog i financijskog leasinga

) Vrijednost s Trajanje Jamcevina/ | Mjesecna Ostatak
Vrsta leasinga . )
PDV-om otplate ucesce rata vrijednosti
Operativni 100.000,00 kn 60 mjeseci 10% 1.257,27kn 30%
Financijski 100.000,00 kn 60 mjeseci 10% 1.698,41kn 0%

Izvor: Autor prema Trans Auto, hitps://www.transauto.hr/hr/katalog/kalkulator/ (11.6.2021.)

Leasing je op¢enito gledano pogodan izvor financiranja manjim poduze¢ima koja na ovaj
nacin za vrijeme koriStenja objekta leasinga djelomicno plac¢aju njegovu vrijednost §to im
pomaze da izbjegnu jednokratne visoke troskove koje bi imali kada bi primjerice osobno vozilo
platili odjednom 1 potencijalno ugrozili likvidnost poslovanja (Trojnar, 2015). Odredeni
poslovni modeli poput iznajmljivanja vozila ili prijevoza putnika jednostavno su takvi da
zahtijevaju znacajan iznos pocetnog kapitala kojeg brojni poduzetnici, a pogotovo poduzetnici
pocetnici nemaju pa se moraju okrenuti leasingu uz pomo¢ kojeg mogu do¢i do osnovnih

sredstava za rad za koje ¢e placati ugovorenu naknadu (Braovac 1 Juri¢, 2009).



Slika 1. Prednosti koriStenja leasinga kao sredstva financiranja

ZADRZAVANIE GOTOVINE
OBNAVLANJE OPREME
POREZNE PREDNOSTI NA TROSKOVNO
UCINKOVIT NACIN

MOGUCNOST ZAMJENE NISKI POEETNI TROSKOVI
STARD ZA NOVO 1| MJESECNA PLACANJA

OMOGUCUIE
SREDNJOROCNO |

DUGOROCNO
FINANCIRANJE

Izvor: Jagnjic, L. (2019): Financiranje malih i srednjih poduzecéa u Hrvatskoj u razdoblju od 2012.-
2017., Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet, diplomski rad, str. 13

Na gore prikazanoj Slici 1. vidljive su glavne prednosti koje leasing moze pruziti jednom
poduzecu. Primarna prednost je zadrZzavanje novca, odnosno gotovine buduci da se placanja
vr§e u ratama. Zatim druga, isto tako bitna korist je da se oprema obnavlja na nacin koji je
efikasan 1 troSkovno ucinkovit. Ukoliko bi poduzece kupilo odredeni stroj i platilo ga u
potpunosti te za nekoliko godina odlucilo kupiti novi, stroj koji ve¢ ima u vlasnistvu bilo bi
potrebno prodati, a to u nekim sluc¢ajevima ne bi bilo moguée zbog nedostatka kupaca ili bi
trZiSna cijena bila tako niska da bi poduzece odustalo od prodaje. U tom slu¢aju operativni
leasing moZe posluZiti kao dobro rjeSenje jer ¢e se davatelju leasinga predati taj stroj te ¢e se
ostaviti njima da odluce §to sa strojem Zele napraviti, a u meduvremenu poduzece moze sklopiti
drugi ugovor o leasingu za novi stroj. Na taj nacin poduzeée troskovno ucinkovito obnavlja
opremu i povecava konkurentnost (Cvijanovi¢, Marovi¢, Sruk, 2008). Nadalje, pocetni troskovi
1 mjesecna placanja su kod leasinga niski jer je na pocetku nuzno platiti samo manji dio ukupne
vrijednosti dok se ostatak otplacuje u ratama koje su relativno niske buduéi da se ugovor o
leasingu najcesce sklapa na nekoliko godina. Takoder, leasingom je omoguceno financiranje
na srednji i dugi rok, a na poduzecu je da odluci sukladno svojim moguénostima koliko ¢e to¢no
trajati period otplate (Jagnji¢, 2019). Osim navedenog postoje i porezne prednosti leasinga kao
Sto je PDV na objekt leasinga kojeg se u potpunosti priznaje kao pretporez ¢ime poduzece
umanjuje svoju obvezu za PDV. Bitna razlika izmedu operativnog i financijskog leasinga je u
tome $to ¢e kod financijskog leasinga poduzece moc¢i odmah iskoristiti pretporez u cijelosti,

dok ¢e kod operativnog leasinga pretporez biti moguce koristiti dinamikom kako se otplacuje



predmet leasinga.’ Isto tako, moguée je koristiti visoke stope amortizacije ¢ime ¢e se smanjiti
osnovica za pla¢anje poreza na dobit, ali samo kod financijskog leasinga budu¢i da prilikom

operativnog leasinga sve koristi i rizici ostaju kod davatelja leasinga.*

2.2.3. Fondovi rizi¢nog kapitala

Budu¢i da mala i srednja poduzeca nerijetko imaju problema s pronalazenjem partnera
koji im moze pruziti financiranje, sve je ¢eS¢a pojava da se poduzetnici odlucuju potrebna
sredstva prikupiti od fondova rizi¢nog kapitala. Takvi fondovi prihvacaju financirati poduzeca
¢iji je potencijal rasta iznimno visok zbog Cega vide interes za suradnjom. Nacin na koji se
realizira financiranje izgleda tako da fond rizi¢nog kapitala pruza kapital nuzan za rast i razvoj
poduzeca, a ono zauzvrat fondu predaje udio u vlasniStvu (Siroti¢, 2015). Faza u kojoj se takvi
fondovi ukljucuju u financiranje je faza ekspanzije ili eventualno faza preuzimanja kao $to je
prikazano na Slici 2. Fondovi rizi¢nog kapitala Zele ste¢i udio u poduzecu rano, ali ne prerano
1 izbjegavaju sklapanje financijskog aranzmana u eksperimentalnoj fazi buduci da Zele potvrdu
uspjesnosti poduzeca. Trenutak kada takvi fondovi odlaze i prodaju vlasniStvo u poduzecu je
kada se pojavi strateski partner s ponudom za preuzimanje ili kada poduzece postane dovoljno
veliko da odluci iza¢i na burzu i ponuditi svoje dionice na otvorenom trzistu, a cijeli proces od

pocetnog financiranja do prodaje udjela ve¢inom traje od tri do sedam godina (Celi¢, 2017).

Slika 2. Izvori financiranja kroz faze razvoja poduzeca

NOVCANI TOK PODUZECA

Venture Capital fondovi Private Equity fondowi

Poslovni andeli Krediti | ostall dufnicki instrumenti

Nepovratna sredstva [ subvencije

Prijatelji i obitel]

sperimentaina na Ekspantija  Dokapitalizacijo  Preurimanjo fEuyou!_l'

FAZE RAZVOIA PODUZECA

Izvor: Celié, T. (2017): Pristup malih i srednjih poduzeéa izvorima financiranja: studija slucaja
Societe Generale — Splitska banka d.d., Sveuciliste u Splitu, Ekonomski fakultet, diplomski rad, str. 34

3 Poslovni dnevnik, https://www.poslovni.hr/hrvatska/kako-platiti-nova-vozila-39184 (11.6.2021.)
4 Petras biro, https://petrasbiro.hr/razlika-izmedu-financijskog-i-operativnog-leasinga/ (11.6.2021.)
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Na hrvatskom trziStu aktivno je 5 fondova rizi¢nog kapitala, odnosno fondova za
gospodarsku suradnju, a to su Inspirio FGS, Prosperus FGF, Prosperus FGS 11, Honestas FGS
i Quaestus Private Equity Kapital 11.°> Od navedenih fondova krajem 2016. najveéi od njih bio
je Nexus FGS s nesto viSe od 265 milijuna kuna vrijedne neto imovine fonda. Ukupno gledano
u Hrvatskoj je broj i iznos ulaganja takvih fondova relativno malen. Sektori ulaganja
dominantno su IT, drvna, tekstilna i gradevinska industrija (Ploh, 2017). Tablica 3. prikazuje
iznose ulaganja fondova rizi¢nog kapitala u milijunima eura na podrucju Republike Hrvatske u
periodu od 2003. do 2017. Vidljivo je da su brojke posljednjih godina nesto vece nego
pocetkom 2000.-ih, medutim javljaju se i godine poput 2017. kada su ulaganja fondova rizi¢nog

kapitala u rangu s onime $to je bilo 2003. i 2004. godine.

Tablica 3. Iznos ulaganja fondova rizi¢nog kapitala u Republici Hrvatskoj kroz period od 2003.-

2017. godine
Godina Iznos ulaganja (u
tisu¢ama eura)
2003. 2.799
2004. 4.021
2005. 756
2006. 12.033
2007. 17.244
2008. 10.875
2009. 28.154
2010. 12.500
2011. 15.625
2012. 32.299
2013. 19.195
2014. 42.000
2015. 13.000
2016. 41.000
2017. 3.000

Izvor: Bakovi¢, J. (2019): TrzZiste rizicnog kapitala u Hrvatskoj, Sveuciliste u Splitu, Ekonomski
fakultet, diplomski rad, str. 34

Temeljna prednost financiranja uz pomo¢ fondova rizi¢nog kapitala je prvenstveno to Sto
se poduze¢ima omogucava razvijanje poslovanja bez pritiska koji postoji kada se financiranje
dogovara primjerice preko bankarskog kredita. Takoder, fondovi rizicnog kapitala Zele pruziti
operativnu pomo¢ poduzecu na nacin da se direktno ukljucuju u poslovni proces zbog ¢ega ¢e
vrlo vjerojatno povecati vrijednost svog ulaganja u buduénosti. Takoder, ne postoje kamate,

troskovi, naknade i sli¢no. Fondovi na ovaj nacin sudjeluju u podjeli rizika s poduzeéem i Sto

> HBOR, https://www.hbor.hr/fondovi-za-gospodarsku-suradnju-fgs/ (11.6.2021.)
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je veci uspjeh poduzeca, to ¢e kasnije biti viSe vrijedno njihovo ulaganje i1 ostvarit ¢e bolji
povrat na investiciju. Nedostatak za poduzetnike je vrijeme potrebno za realizaciju ovakvog
tipa ulaganja budu¢i da fondovi rizicnog kapitala detaljno prolaze kroz sve aspekte poslovanja
prije nego Sto se uvjere da je to pravo ulaganje za njih, Sto moze odbiti poduzetnike ukoliko su
ih sredstva zurno potrebna. Takoder, poduzetnici se trajno odri¢u jednog dijela vlasnistva u
poduzedu §to u konac¢nici moze imati negativan ucinak na njih jer ¢e dio upravljanja i nadzora
nad poduzecem prepustiti fondu. Isto tako poduzetnik ne moze natjerati fond da jednostavno
napusti vlasnicku strukturu poduzeca jer je odluka o trenutku prodaje udjela u potpunosti na
fondu. Moze se dogoditi da poslovanje krene u odlicnom smjeru i zato poduzetnik zeli vratiti
svoj udio, medutim u takvoj ¢e situaciji fond imati poseban interes da priceka jos§ neko vrijeme
ne bi li povecali vrijednost svojeg ulaganja i kasnije prodali vlasni¢ki udio po jos§ vecoj cijeni

(Celi¢, 2017).

2.2.4. Poslovni andeli

Jedna od alternativnih moguénosti uz pomo¢ kojih se mogu financirati mala 1 srednja
poduzeca su poslovni andeli. Njih se moze definirati kao ulagace koji imaju veliko iskustvo i
¢iji je interes uloziti u poduzece u ranom stadiju razvoja. Najéesce su to poduzetnici koji su se
ve¢ pokazali 1 dokazali na trziStu te viSak svog kapitala Zele investirati u nove projekte kod
kojih vide snazan potencijal za rast. Takvi projekti uglavnom su vrlo riskantni budu¢i da su
poduzeca koja traze ulaganja poslovnih andela tek na pocetku svog poduzetnickog puta zbog
¢ega uglavnom moraju pristati na to da znacajan dio udjela u vlasnistvu prepuste poslovnim
andelima koji ¢e svojim znanjem, iskustvom i kapitalom pomo¢i poduzecu da ostvari svoje
ciljeve (Ploh, 2017). Uz pomo¢ poslovnih andela, mala i srednja poduze¢a mogu dobiti nekoga
tko ¢e ih voditi 1 na neki nacin za njih besplatno raditi budu¢i da osim udjela u poduzecu
poslovni andeli ne dobivaju dodatne nov€ane naknade osim ako se drugacije nisu dogovorili.
Poduzetnici ovim putem dobivaju i mogucnost da svoje poslovne planove, proizvode i slicno
usavrse zajedno s poslovnim andelima. Tijekom poslovanja i realizacije projekta moguce je da
¢e poduzetnici trebati dodatna sredstva zbog cega isti poslovni andeli ponovno mogu
sudjelovati u financiranju i ste¢i znac¢ajniji udio u vlasnickoj strukturi poduzeca (Siroti¢, 2015).
Glavna prednost za mala 1 srednja poduzeca koja se odlu¢e na suradnju s poslovnim andelima
je upravo podrska koju inace ne bi dobili ako bi primjerice prikupljali kapital putem bankovnog
kredita. Takoder, na ovaj nacin postize se dugoroc¢na odrzivost poslovanja budu¢i da su

poslovni andeli uklju¢eni u sva bitna dogadanja u poduzecu sve do trenutka kada odluce prodati
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svoj udio. Dakle, ne postoji vremenska ograni¢enost usluga koje poslovni andeli pruzaju
poduzecu. Nadalje, za razliku od financiranja putem banke ili fonda rizi¢nog kapitala, smanjen
je obujam potrebne dokumentacije i viemena potrebnog za realizaciju financijskog aranzmana
budu¢i da je ovakva suradnja viSe neformalnog karaktera gdje se pojedinci medusobno
dogovaraju o uvjetima financiranja. Negativna strana je to $to poduzetnici ve¢ na pocetku svog
puta predaju jedan dio vlasnic¢kih udjela poslovnim andelima koji zahvaljujuéi svom iskustvu
mogu dobiti viSe za manje 1 tako zapravo ostetiti poduzetnika koji nije znao pravilno procijeniti
vrijednost svog poduzeca (Vidan, 2019). Poslovni andeli ostvaruju profit sli¢no kao 1 fondovi
rizicnog kapitala. Prva je opcija prodaja udjela osnivacu koji moze imati interes da ponovno
ima stopostotno vlasni$tvo u poduzeéu, zatim direktna prodaja udjela fizickoj ili pravnoj osobi
koja vidi svoj interes ili [IPO, odnosno izlazak na burzu gdje se dionice poduzeéa prodaju na
otvorenom trzistu (Jagnji¢, 2019).

U Republici Hrvatskoj djeluje CRANE, odnosno Hrvatska mreza poslovnih andela. To
udruzenje okupilo je investitore koji imaju zelju za ulaganjem u nove poduzetnicke projekte u
ranom stadiju, tipicno u iznosima do 250.000 eura (Alpeza, Oberman Peterka, Has, 2018). Do
2018. godine CRANE je ukupno gledano sudjelovao u financiranju malih i srednjih poduzeca

s vie od 35 milijuna kuna $to svakako nije malo za relativno nov oblik financiranja.

2.2.5. Skupno financiranje

Skupno financiranje, odnosno crowdfunding najmoderniji je oblik financiranja malih 1
srednjih poduzeca koji se pojavio u 21. stolje¢u. Ovim putem se poduzece povezuje s
pojedina¢nim malim investitorima od kojih se prikupljaju sredstva, bilo za razvoj specifi¢nog
proizvoda, bilo za razvoj cjelokupnog poduzeca (Vidan, 2019). Sredstva se prikupljaju putem
online platformi od ljudi iz raznih zemalja svijeta. Nema geografskog ogranienja Sto je
iznimno pozitivno za poduzetnike buduci da im se otvara cjelokupno svjetsko trziste od kojeg
mogu traziti financiranje. Skupno financiranje moguce je kao donacija poduzecu gdje
investitori ne dobivaju niSta zauzvrat, ve¢ jednostavno doniraju novac zbog ideje koju smatraju
revolucionarnom i korisnom za drustvo, zatim kao posudivanje kod kojeg investitori dobivaju
kamatu na posudeni novac te kao investiranje radi ostvarivanja vlasnickog udjela gdje ¢e
ulagaci postati djelomic¢ni vlasnici poduzeca u kojeg su ulozili novac (Jagnji¢, 2019). MozZe se

re¢i da uz pomo¢ skupnog financiranja poduzetnici svoje inovativne projekte vrlo lako

® Crane, http://crane.hr/o-nama/ (12.6.2021.)
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predstavljaju Siroj javnosti i tako uspijevaju privué¢i paznju vecéih investitora koji se najcesce
prikljucuju u kasnijim fazama razvoja poduzeca (Ploh, 2017). Popularne platforme na kojima
je omoguceno skupno financiranje su Kickstarter, Indiegogo, RocketHub, Fundable 1 Seeders
(Alpeza, Oberman Peterka, Has, 2018). Ukupno je ovakvim nac¢inom financiranja na globalnoj
razini u 2019. godini prikupljeno nesto vise od milijardu dolara. Dolje prikazana Slika 3. daje
geografski pregled zemalja koje prednjace u ovakvom nacdinu financiranja te je posebno
naznaceno 5 zemalja koje su bile najvise ukljucene u skupno financiranje, a to su prvenstveno
SAD, zatim Ujedinjeno Kraljevstvo, Francuska, Njemacka 1 Australija. Bitno je za napomenuti
da SAD ¢ini vise od 40% ukupnog iznosa prikupljenog kroz skupno financiranje na globalnoj

razini.’

Slika 3. Prvih 5 zemalja po iznosu skupnog financiranja u 2019. godini

Top 5

1.28 United States Us$438m
2. 5§ United Kingdom Us$59m
3.0 France US$50m
4. Germany uss38m

5.6 Australia Uss29m

Izvor: Statista, https://www.statista.com/outlook/335/100/crowdfunding/worldwide (12.6.2021.)

2.2.6. Financiranje uz pomo¢ drZavnih institucija

Republika Hrvatska posljednjih godina stavlja poseban naglasak na programe i strategije
kojima ¢e razvijati 1 poticati mala 1 srednja poduzeca. Institucije koje provode odredene
aktivnosti usmjerene prema tom cilju su Ministarstvo gospodarstva i odrzivog razvoja koje
djeluje uz pomo¢ HAMAG BICRO-a, tj. Hrvatske agencije za malo gospodarstvo, inovacije 1
investicije, kao i HBOR-a, tj. Hrvatske banke za obnovu i razvitak (Jagnji¢, 2019).

Temelj gotovo svake svjetske ekonomije pa tako i Hrvatske su mala i srednja poduzeca
koja zbog svoje brojnosti ¢ine vecinu svih aktivnih poduzeca. Ba$ je zato Hrvatska banka za

obnovu 1 razvitak usmjerena prema takvim korisnicima. Njima omogucuje kreditiranje za

7 Statista, https://www.statista.com/outlook/335/100/crowdfunding/worldwide (12.6.2021.)
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osnovna sredstva kao $to su zemljiSta, postrojenja, objekti, oprema i sl. te kreditiranje za trajna
obrtna sredstva, odnosno sredstva nuzna za redovno poslovanje pritom misle¢i na zalihe,
sirovine i ostale proizvodne troskove. Postoji dvadesetak razli¢itih programa kreditiranja koji
omogucuju financiranje malih 1 srednjih poduzecima iz razlicitih djelatnosti, a 2018. godine
HBOR je odobrio oko 2000 kredita ukupne vrijednosti nesto manje od 2 milijarde kuna.
(Bakari¢, 2020).

Druga iznimno vazna institucija, Hrvatska agencija za malo gospodarstvo, inovacije i
investicije malim 1 srednjim poduze¢ima pruza financijsku potporu kroz zajmove, jamstva i
bespovratne potpore. Cilj kojem teze je osiguravanje rasta i razvoja poduzeca te njihovo
usmjeravanje prema inovacijama i tehnoloskom razvoju (Alpeza, Oberman Peterka, Has,
2018). Razlog iz kojeg se poduzetnici okrecu HAMAG BICRO-u je taj §to prilikom dogovora
oko kredita s bankom nerijetko nemaju dovoljno osiguranje koje banka zahtijeva te im je
potrebno jamstvo HAMAG BICRO-a uz pomo¢ kojeg Republika Hrvatska postaje jamac do
maksimalno 80% glavnice kredita. Ukoliko ova moguénost ne bi postojala, brojni poduzetnici
ne bi imali moguénost dobiti potrebno financiranje zbog ¢ega se moze zakljuciti da je takav
nacin podrske poduzetnicima iznimno koristan. Osim navedenih jamstava, HAMAG BICRO u
svojoj ponudi ima i takozvane mikro zajmove koji se ostvaruju u partnerstvu s Europskom
unijom. Ti zajmovi namijenjeni su isklju¢ivo malim i srednjim poduze¢ima te ih je relativno
lako dobiti budu¢i da za razliku od svih ostalih oblika financiranja ne zahtijevaju pozitivan
proSlogodiSnji rezultat poslovanja Sto daje moguénost poduzecima koja nisu u najboljoj
financijskoj situaciji da preokrenu rezultat i poboljdaju poslovanje (Celi¢, 2017). U Tablici 4.
prikazani su oblici financiranja HAMAG BICRO-a. Vidljivo je da su dostupni zajmovi od samo
do 1.000 € do ¢ak 50.000 €. Kamatne stope koje se nude bolje su od svih ostalih komercijalno
dostupnih putem banaka budu¢i da su sufinancirane od strane drZzave i omogucuju jeftino
zaduzivanje od svega 0,1% uz pocek otplate od 12 mjeseci.® Najskuplje je zaduZenje za obrtna
sredstva 1 iznosi od 0,5% do 1,0% budu¢i da primarni interes HAMAG BICRO-a lezi u
financiranju inovacija 1 investicija, a ne toliko tekuceg poslovanja kao $to 1 sam naziv te

institucije govori.’

8 HAMAG-BICRO, https://hamagbicro.hr/financijski-instrumenti/kako-do-zajma/investicije/esif-mikro-zajam/
(12.6.2021.)

® HAMAG-BICRO, https://hamagbicro.hr/financijski-instrumenti/kako-do-zajma/obrtna-sredstva/esif-mikro-
zajam/ (12.6.2021.)
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Tablica 4. Vrste zajmova u ponudi HAMAG BICRO-a

Mikro zajam

Mali zajam

Mikro zajam za

obrtna sredstva

Iznos 1.000 €-25.000€ | 25.000 €-50.000€ | 1.000 €-25.000 €
Kamata 0,1% - 0,5% 0,1% - 0,5% 0,5% - 1,0%

Rok 5 godina 10 godina 3 godine
Pocek 12 mjeseci 12 mjeseci 12 mjeseci

Izvor: Autor prema HAMAG-BIRCRO, https://hamagbicro.hr/financijski-instrumenti/kako-do-zajma/
(12.6.2021.)
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3. FINANCIRANJE MSP-A U EUROPSKOJ UNIJI

U Europskoj uniji jos se od kraja proslog stoljeca aktivno promice razvoj malog i srednjeg
poduzetnistva kao vaznog ¢imbenika u gospodarskom rastu europske ekonomije. Od pocetka
2000.-ih mala i srednja poduzeca igrala su klju¢nu ulogu u otvaranju novih radnih mjesta
(Siroti¢, 2015). Budu¢i da je nedavna financijska kriza ostavila itekakav trag i pritom najvise
oStetila upravo ona poduzeca koja su tek u pocetnim fazama svog razvoja bilo je potrebno od
strane Europske unije napraviti strategiju kojom ¢e se pomo¢i ojacati mala i1 srednja poduzeca,
smanjiti pravnu regulaciju, olaksati financiranje i omoguciti jednostavniji izlazak na zajednicko
trziSte (Bakari¢, 2020). Vec¢ina malih i srednjih poduzeca koja sudjeluju u razmjeni s pravnim
1 fizickim osobama iz drugih zemalja tu razmjenu realizira preko uvoza i izvoza. Tek mali dio
njih sudjeluje u proizvodnoj i tehnoloskoj suradnji, kao i opéenito investiranju u inozemstvu.
Prepreke prema ostvarivanju bolje suradnje su visoki troskovi koji se pojavljuju u drugoj drzavi
1 ono najznacajnije izostanak mogucnosti financiranja takvih projekata i potpore institucija
(Vukovi¢, 2012). Upravo iz tog razloga Europska unija osmislila je razne programe orijentirane

prema financijskoj pomo¢i malim i srednjim poduze¢ima.

3.1. Moguc¢nosti financiranja od strane Europske Unije

Jedan od najvaznijih programa Europske unije u vidu malog i srednjeg poduzetnistva je
program COSME koji je usmjeren iskljuivo prema tim poduzetnicima. Cilj je promicati
inovativnost, kreativnost, odrzivi rast, bolju medunarodnu suradnju i poticati ciljane skupine,
primjerice Zene i mlade kako bi se $to prije uklju¢ili u svijet poduzetnistva.'® Program se
provodi veéinom kroz instrumente kreditnog jamstva i vlasni¢kog kapitala.!! Proracun tog
programa nesto je veci od 2 milijarde eura, a malim 1 srednjim poduzetnicima pomaze tako Sto
im omogucuje jamstva do maksimalnog iznosa od 150.000 eura. Pomocu ovog programa Zeli
se ojacati pozicija poduzetnika koji tek izlaze na trziSte te onima koji su relativno novi u svijetu
poduzetnistva (Dugalija, 2018).

Takoder tu je 1 program CEF, usmjeren na financiranje malih i srednjih poduzeca koja

posluju u sektorima prometa, energetike i informacijsko-telekomunikacijskih tehnologija.

10 Strukturni fondovi, https://strukturnifondovi.hr/program-za-konkurentnost-poduzetnistva-i-msp-a-cosme-
programme-for-the-competitiveness-of-enterprises-smes/ (12.6.2021.)

1 Europska komisija, https://ec.europa.eu/info/funding-tenders/how-eu-funding-works/who-eligible-
funding/funding-opportunities-small-businesses_hr (12.6.2021.)
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Glavne aktivnosti tog programa su financiranje koje ¢e omoguditi da prijevoz postane
telekomunikacijskih mreza nuznih za svakodnevno poslovanje. Ukupni proracun ovog
programa vrijedan je priblizno 30 milijardi eura.'?

Jo§ jedan nacin na koji mala i srednja poduzeéa mogu do¢i do kapitala je Europski
investicijski fond, odnosno EIF. U Hrvatskoj je on uspostavljen uz suradnju s HBOR-om uz
kojeg ¢e zajedno uloziti preko 70 milijuna eura u tri hrvatska fonda rizicnog kapitala koji ¢e
financirati mala 1 srednja poduzec¢a. Svako zainteresirano poduzece moci se samostalno javiti
fondovima koji zatim odlucuju zele li ili ne Zele investirati u to poduzece. Prosje¢na investicija
predvidena ovim programom trebala bi iznositi od 2 do 8 milijuna eura.'?

U sklopu Operativnog programa konkurentnost i1 kohezija 2014.-2020. poduzetnicima u
Europskoj uniji takoder je dostupan Europski fond za regionalni razvoj. Ciljevi su mu sli¢ni
kao i kod ostalih programa, a to su inovativnost, digitalizacija, jaCanje malih i srednjih poduzec¢a
1 odrzivi razvoj. Djelovanjem ovog fonda nastoje se smanjiti ekonomske razlike u Europskoj
uniji i tako se zeli potaknuti manje razvijene zemlje, u koje se ubraja i Republika Hrvatska da
krenu smjerom razvoja malih i1 srednjih poduzeca $to bi trebalo rezultirati otvaranjem novih
radnih mjesta i poveéanjem Zivotnog standarda.'*

Programom Europske unije pod nazivom Obzor 2020. pokriva se cjelokupni inovacijski
ciklus malih i srednjih poduzeca koji obuhvaca pocetnu fazu, tj. razvoj idejnog koncepta, zatim
istraZivanje 1 testiranje te uklju€enje na trziSte. Dvije osnovne stvari koje se poduzetnicima Zele
omoguciti kroz ovaj program su financiranje inovativnih projekata i financiranje poduzeca uz
pomoc¢ rizi€nog fondova kapitala (Trojnar, 2015). Na Slici 4. prikazan je iznos potpora koje je
Europska unija dodijelila malim 1 srednjim poduze¢ima od 2014. do prve polovice 2021.
godine. Prosjecno se iznos potpora kretao oko milijardu eura godisSnje, a najviSe ih je bilo
odobreno pretprosle, 2019. godine. Kada se gleda to¢na kategorija u koju je novac bio usmjeren,
prvenstveno su naglaSene inovacije u malim 1 srednjim poduzec¢ima s nesto vise od 1,4 milijarde
eura, zatim projekti u zdravstvu, informacijsko-telekomunikacijskim tehnologijama, pametnom
1 zelenom prijevozu, €istoj energiji itd. Iz toga se jasno mogu i$¢itati napori Europske unije
prema jacanju malog i srednjeg poduzetniStva, a pogotovo onog dijela poduzetnika koji svojim

inovativnim projektima mogu osigurati odrZivi rast i razvoj u buduénosti.

12 Europski fondovi, http://europski-fondovi.eu/program/instrument-za-povezivanje-europe-cef (12.6.2021.)
13 HBOR, https://www.hbor.hr/crogip/ (12.6.2021.)
14 Europska komisija, https://ec.europa.eu/regional policy/hr/funding/erdf/ (12.6.2021.)
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Slika 4. Dodijeljene potpore malim i srednjim poduze¢ima od 2014. do prve polovice
2021. godine u Europskoj uniji u programu Obzor 2020.
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Izvor: Europska komisija, https://webgate.ec.europa.eu/dashboard/sense/app/93297a69-09fd-
4ef5-889f-b83c4e21d33e/sheet/erUXRa/state/analysis (13.6.2021.)

3.2. Izvori financiranja malih i srednjih poduzeé¢a u Europskoj uniji

Izvori iz kojih se mala i srednja poduzeca u Europskoj uniji financiranju nisu posebno
razli¢iti od onih u Hrvatskoj, uz jedinu razliku $to su dostupniji i u najve¢em broju slucajeva
jeftiniji budu¢i da je rizik za kreditore u razvijenijim zemljama puno manji. Europska komisija
svake godine objavljuje izvjes¢e o malim i srednjim poduze¢ima u kojima opisuje najcesce
koriStene izvore vanjskog financiranja. U takvom istrazivanju provedenom 2013. godine doslo
se do zakljucka da je vecina onih koji su koristili neki oblik financiranja odabrala bankovno
prekoracenje, odnosno takozvani minus pomocu kojeg mogu, kada im zatreba, koristiti
odredeni iznos sredstava nuzan za stabilno redovno poslovanje. To je bio prvi izbor za 40%
poduzeca. Nakon toga slijedi leasing s oko 30% zastupljenosti, zatim bankovni krediti uz
otprilike 15% zastupljenosti te trgovacki krediti uz 10% koji se pojavljuju kada dobavljac
isporuci robu kupcu, a kupac plac¢anje obavi u ugovorom odredenom periodu (Trojnar, 2015).
U nedavnom istrazivanju iz 2019. godine vidljivo je da se situacija uglavnom nije promijenila.
Za nekoliko postotnih bodova smanjilo se financiranje pomoc¢u bankovnog prekoracenja i

leasinga, a isto tako za nekoliko postotaka povecalo se financiranje preko trgovackih i1
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bankovnih kredita.'® Iako bankovni krediti nisu primarni izvor financiranja, skoro 50% malih i
srednjih poduzeéa smatra ih relevantnim izvorom financiranja i ¢ak 25% ih je zatrazilo kredit.'®
Na Slici 5. prikazani su rezultati vezani uz prijave za bankovne kredite. Crvenom bojom
prikazan je postotak odbijenih zahtjeva od strane banke, ljubicastom postotak odbijenih kredita
od strane malih i srednjih poduzetnika zbog previsokih troskova, a svijetlo smedom postotak
onih koji su dobili kredit u iznosu manjem od trazenog. Dok se Hrvatska ¢esto po brojnim
parametrima svrstava u najslabije zemlje Europske unije, po ovom parametru stoji najbolje.
Svega 6% zahtjeva je odbijeno, a u 4% slucajeva kredit je bio odobren u manjem iznosu.
Najvise odbijenih kredita je u Nizozemskoj, ¢ak 19%. Najlosije rezultate ima Grcka gdje se
13% kredita odbilo od strane banke, 4% su odbili korisnici, a 21% kredita nije bilo odobreno u

trazenom iznosu.

Slika 5. Prikaz odbijenih zahtjeva za kredit od strane banke i poduzetnika te zahtjeva koji nisu

odobreni u traZzenom iznosu za 2019. godinu

40% 2019 results
selected countries
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20%

N I I II
0% II..IIIIIII I-l I

HR FR BE AT DE FI BG € EU UK IT NL PT SE ES PL IE SK GR

Izvor: Europska komisija, https://ec.europa.eu/docsroom/documents/38442 (13.6.2021.)

Kamatna stopa po kojoj se mala 1 srednja poduzeca zaduZzuju od najvece je vaznosti
budu¢i da o njoj ovisi ukupna profitabilnost poduzeca. Ukoliko poduzetnik smatra da je
kamatna stopa previsoka i1 da zbog nje projekt nece biti financijski isplativ u mjeri koju je
oc¢ekivao, jednostavno ¢e odustati od financiranja. Na dolje prikazanoj Slici 6. moze se vidjeti
pregled prosje¢nih kamatnih stopa za mala i srednja poduzeéa u Europi i ostalim dijelovima
svijeta. Plavom bojom prikazana je razina iz 2013., a naranc¢astom iz 2016. godine. Vidljivo je

da se u cijeloj svjetskoj ekonomiji dogodio pad kamatnih stopa, a najpovoljnije zaduzivanje

15 Europska komisija, https://ec.europa.eu/docsroom/documents/38462 (13.6.2021.)
16 Europska komisija, https://ec.europa.eu/docsroom/documents/38442 (13.6.2021.)
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malih i srednjih poduzeca bilo je u Francuskoj uz kamatnu stopu od svega 1,50%. Vrlo blizu su
Svedska, Belgija, Luksemburg, Austrija i Svicarska. Najskuplje su se zaduZivala mala i srednja

poduzeca iz Meksika, Novog Zelanda i Cilea gdje su kamatne stope iznosile nesto vise od 9%.!7

Slika 6. Usporedba prosjecne kamatne stope kod financiranja malih i srednjih poduzeca u
Europi i ostatku svijeta u 2013. i 2016. godini
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Izvor: OECD, https://www.oecd.org/cfe/smes/Highlights-Financing-SMEs-and-
Entrepreneurs-2018.pdf (13.6.2021.)

Sto se ti¢e razloga zbog kojih su se mali i srednji poduzetnici u Europskoj uniji uopée
zaduZzivali, to su u prvom redu fiksne investicije, odnosno investicije u izgradnju ili obnovu
nekretnina i poslovnih prostora. Zatim slijede investicije u radni, tj. obrtni kapital, zaposljavanje

1 obuku zaposlenih, razvoj novih proizvoda, refinanciranje postoje¢ih obveza i drugo (Trojnar,
2015).

17 OECD, https://www.oecd.org/cfe/smes/Highlights-Financing-SMEs-and-Entrepreneurs-2018.pdf (13.6.2021.)
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4. FINANCIRANJE MSP-A U VIROVITICKO-PODRAVSKOJ
ZUPANIJI

U periodu od 26.07. do 10.08.2021. provedeno je istrazivanje €iji je cilj bio utvrditi na
koji se nacin financiranju mikro, mali i srednji poduzetnici u Viroviticko-podravskoj Zupaniji.
Istrazivanje je provedeno putem anketnog upitnika koji je bio poslan u 290 poduzeca, a odgovor

je stigao od njih 27, odnosno 9,31%. Upitnik se u cijelosti nalazi u prilozima rada.
4.1. Pregled rezultata istraZivanja

Prvo pitanje u upitniku odnosilo se na sjediSte poduzeca. Vecina ih je, ocekivano, iz
Virovitice (8), slijedi Slatina (5), Pitomada (3), Orahovica (2), Suhopolje (2), Cadavacki Lug
(1), Lukac (1), i Vukosavljevica (1).

Sljedece pitanje odnosilo se na broj zaposlenih u poduzecu. 7 poduzeéa (25,9%) ima 0 ili
1 zaposlenika, 5 poduzec¢a (18,5%) ima izmedu 2 i 5 zaposlenika, 9 poduzeca (33,3%) ima
izmedu 6 1 10 zaposlenika, a po tri poduzec¢a (11,1%) imaju izmedu 11 1 20, odnosno izmedu
21150 zaposlenika. 1z prilozenog je jasno kako vec¢ina anketiranih poduzeéa ¢ine ona poduzeca
koja imaju 10 ili manje zaposlenih Sto je bilo za ocekivati. Vizualni prikaz vidljiv je na

QGrafikonu 2.

Grafikon 2. Broj zaposlenih u anketiranim poduzeéima

Koliko zaposlenih ima Vase poduzece?
27 responses

® o1
® 25

6-10
® 11-20
@® 21-50

® Vise od 50

Izvor: Izrada autora prema provedenom istraZivanju

U tre¢em pitanju zeljelo se saznati kojoj kategoriji pripada poduzeée. Buduéi da je
istrazivanje fokusirano na mikro, mala i srednja poduzeca, to su bili ponudeni odgovori. 15
poduzeca iz upitnika (55,6%) su mikro, 10 poduzeca (37%) su mala, a 2 poduzeca (7,4%) su

srednja poduzeca. Dakle, mikro 1 mala poduzeca ¢ine cak 92,6% anketiranih poduzeca, Sto
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odgovara pretpostavkama. Na Grafikonu 3. moze se vidjeti vizualni prikaz odgovora na ovo

pitanje.

Grafikon 3. Kategorizacija anketiranih poduzeca

U koju kategoriju poduzeéa se ubraja Vase poduzece?
27 responses

@ Mikro
@ Malo
Srednje

Izvor: Izrada autora prema provedenom istrazivanju

Drugi dio upitnika odnosio se na izvore financiranja. Prvo pitanje bilo je usmjereno na
koriStenje unutarnjih 1 vanjskih izvora financiranja. 10 anketiranih poduzeca (62,5%) koristi
isklju¢ivo unutarnje izvore financiranja (vlasnicko financiranje, financiranje prodajom
imovine, uStedena sredstva, zadrzana dobit, dobit tekuc¢eg poslovanja), 2 poduzeca (12,5%)
koristi isklju¢ivo vanjske izvore financiranja (bankovni kredit, leasing, fondovi rizi¢nog
kapitala, poslovni andeli, drzavne institucije), dok njih 6 (25%) koristi unutarnje, ali i vanjske
izvore financiranja. Iz toga je vidljivo da vecina poduzetnika posluje dovoljno dobro da kroz
vlastito poslovanje, bez prodaje imovine ili dokapitalizacije moZe financirati rad poduzeca. S
druge strane, takvi rezultati zapravo govore da se kod vise od polovice anketiranih poduzeca ne
provode projekti znacajnije veli¢ine za koje bi se trebali koristiti 1 vanjski izvori financiranja
kao dodatak unutarnjim izvorima.

Sljedeca pitanja imala su za svrhu utvrditi koje specificne izvore poduzetnici koriste. Kao
Sto je vidljivo na Grafikonu 4., utvrdeno je kako najveci broj poduzetnika, njih 16 (61,50%)
koristi dobit tekuceg poslovanja kao glavni izvor unutarnjeg financiranja. Slijedi zadrzana dobit
koja je najvaznija za 13 poduzetnika (50%). UsStedena sredstva tre¢i su najvazniji izvor
unutarnjeg financiranja i pojavljuju se kao prvi izbor kod 10 poduzetnika (38,5%). Poduzetnici
u Viroviticko-podravskoj zupaniji najmanje se koriste vlasnickim financiranjem i financiranjem
prodajom imovine. Vlasni¢ko financiranje preferira 6 poduzetnika (23,1%), a financiranje

prodajom imovine 5 poduzetnika (19,2%).
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Grafikon 4. Koristenje unutarnjih izvora financiranja

Ukoliko koristite unutarnje izvore financiranja, koje toc¢no?
26 responses

Vlasnicko finanicranje

0,
(dokapitalizacija) 6 (23.1%)

Financiranje prodajom imovine 5(19.2%)

Ustedena sredstva 10 (38.5%)

Zadrzana dobit

Dobit teku¢eg poslovnja 16 (61.5%)

Ne koristimo unutarnje izvore
financiranja

0 5 10 15 20
Izvor: Izrada autora prema provedenom istraZivanju

Nakon toga, postavljeno je slicno pitanje, ali za poduzetnike koji se koriste vanjskim

izvorima financiranja. Najveci broj, njih 6 (31,6%) koristi se bankovnim kreditom kao

primarnim vanjskim izvorom financiranja, a po 2 poduzeca (10,5%) koristi financijski leasing

1 financiranje uz pomo¢ drzavnih institucija (HAMAG BICRO ili HBOR). 12 poduzec¢a (63,2%)

izjasnilo se da ne koriste vanjske izvore financiranja

Grafikon 5. KoriStenje vanjskih izvora financiranja

Ukoliko koristite vanjske izvore financiranja, koje toéno?
19 responses

Bankovni kredi N ¢ (15%)

Operativni leasing|—0 (0%)

Financijski leasing || NN 2 (10.5%)
Fondovi riziénog kapitala|—0 (0%)
Poslovni andeli}—0 (0%)

Skupno financiranje (crowdfun...{—0 (0%)

Financiranje uz pomo¢ drzavni... 2 (10.5%)
Ne koristimo vanjske izvore fin... 12 (63.2%)

0.0 25 5.0 7.5 10.0 125
Izvor: Izrada autora prema provedenom istraZivanju

Potom je u upitniku bilo traZzeno da poduzeca naznace uz koju kamatnu stopu se

financiranju. Kao $to se moze vidjeti na Grafikonu 6., od onih koji su odgovorili na pitanje, 1

poduzece (5,6%) ima izrazito povoljnu kamatnu stopu izmedu 0,00% 1 1,00%. 2 poduzeca

(11,1%) financiraju se uz kamatnu stopu izmedu 2,01% 1 3,00%, 1 poduzece (5,6%) placa

kamatnu stopu izmedu 3,01% 1 4,00%, 1 poduzece (5,6%) placa nesto vise, izmedu 4,01% 1



5,00%, 3 poduzeca placa relativno visoku kamatnu stopu izmedu 6,01% i1 7,00%, dok se samo
1 poduzeée (5,6%) financira uz poprili¢no nepovoljnu kamatnu stopu iznad 9,01%. 11 poduzeca

(61,1%) dalo je odgovor kako ne koriste vanjske izvore financiranja.

Grafikon 6. Kamatna stopa uz koju se financiranju anketirana poduzeca

Ukoliko koristite vanjske izvore finanicranja, uz koju kamatnu stopu se financirate?
18 responses

0,00-1,00%
1,01-2,00%
2,01-3,00%
3,01-4,00%
4,01-5,00%
5,01-6,00%
6,01-7,00%
7,01-8,00%
8,01-9,00%
9,01% i vise
Ne koristimo vanjske izvore fin...

1(5.6%)

2 (11.1%)
1(5.6%)

1(5.6%)

0 (0%)

3(16.7%)

11 (61.1%)
0.0 25 5.0 7.5 10.0 125
Izvor: Izrada autora prema provedenom istraZivanju

Iduce pitanje bilo je vezano uz razdoblje na koje je ugovoreno financiranje. Kao §to je
vidljivo na dolje prikazanom Grafikonu 7., 1 poduzece (5,6%) ima ugovoreno financiranje u
trajanju do samo jedne godine, 4 poduzeca (22,2%) ugovorilo je financiranja u trajanju izmedu
315 godina, a 2 poduzeca (11,1%) se financiraju dugoro¢no, uz trajanje dulje od 5 godina. 11

poduzec¢a (61,1%) ne koristi vanjske izvore financiranja.

Grafikon 7. Trajanje financiranja poduzetnika koji koriste vanjske izvore financiranja

Ukoliko koristite vanjske izvore finanicranja, na koje razdoblje je ugovoreno financiranje?
18 responses

Do 1 godine

1 - 3 godine

3 - 5 godina 4 (22.2%)

Vide od 5 godina

Ne koristimo vanjske izvore

0,
financiranja 11 (61.1%)

0.0 25 5.0 7.5 10.0 125

Izvor: Izrada autora prema provedenom istrazivanju
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Sljedece pitanje bilo je usmjereno na svrhu financiranja poduzecéa. Na Grafikonu 8.
prikazano je za $to su sve anketirani poduzetnici koristili financiranje, neovisno radi li se o
unutarnjem ili vanjskom financiranju. Najveci broj poduzeca, njih 18 (75%), financiralo se
zbog nabave opreme, 14 poduzeca (58,3%) za redovno poslovanje, 10 poduzec¢a (41,7%) u
svrhu nabave prijevoznih sredstava, dok je 4 poduzeca (16,7%) financiranje koristilo kako bi

izgradili odredeni objekt, primjerice proizvodni pogon, skladiste, urede i sli¢no.

Grafikon 8. Razlozi potrebe za financiranjem anketiranih poduzetnika

Za koju svrhu ste koristili financiranje?
24 responses

Redovno poslovanje

Nabava opreme 18 (75%)

Nabava prijevoznih sredstava 10 (41.7%)

Izgradnja objekata (proizvodni

0,
pogon, skladiste, uredi itd.) 4(16.7%)

0 5 10 15 20

Izvor: Izrada autora prema provedenom istraZivanju

Tre¢i dio upitnika odnosio se na razmisljanje poduzetnika o najprimjerenijim izvorima
financiranja. 18 poduzeca (69,2%) smatra da su unutarnji izvori najprimjereniji, a 8 poduzeca
smatra da su vanjski izvori najprimjereniji za financiranje poduzeca.

U narednom pitanju traZilo se od poduzetnika da navedu koje od vanjskih izvora smatraju
najprimjerenijim, a odgovori su prikazani na Grafikonu 9. 5 poduzeca (26,3%) smatra da je
bankovni kredit najprimjereniji vanjski izvor financiranja. Slijedi financiranje uz pomo¢
drzavnih institucija koje preferira 4 poduzeéa (21,1%). Tre¢i po redu je financijski leasing kojeg
bi koristilo 3 poduzeca (15,8%), a po 1 poduzece (5,3%) koristilo bi fondove rizi¢nog kapitala

ili skupno financiranje, odnosno crowdfunding.
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Grafikon 9. Najprimjereniji vanjski izvori financiranja prema misljenju anketiranih
poduzetnika
Ukoliko ste odabrali vanjske izvore financiranja, koje od njih smatrate najprimjerenijim?

19 responses

Bankovni kredit 5(26.3%)

Operativni leasing

Financijski leasing 3 (15.8%)

Fondovi rizitnog kapitala 1(5.3%)
Poslovni andeli
Skupno financiranje (crowdfun... 1(5.3%)

Financiranje uz pomo¢ drzavni... 4 (21.1%)

Ne smatramo vanjske izvore n... 9 (47.4%)

0 2 4 6 8 10
Izvor: Izrada autora prema provedenom istrazivanju

Sli¢no pitanje bilo je postavljeno za unutarnje izvore financiranja. Na Grafikonu 10. moze
se iscCitati kako najveci broj anketiranih poduzetnika, njih 14 (66,7%) smatra dobit tekuceg
poslovanja najprimjerenijim unutarnjim izvorom financiranja. Slijedi zadrZana dobit koju
preferira 10 poduzeca (47,6%). Vlasnicko financiranje je na predzadnjem myjestu te ga 8
poduzeéa (38,1%) smatra najprimjerenijim, a na posljednjem mjestu su ustedena sredstva koja
svega 5 poduzecéa (23,8%) smatra najprimjerenijim. 1 poduzeée (4,8%) izjasnilo se kako ne

smatra unutarnje izvore najprimjerenijim za financiranje poduzeca.

Grafikon 10. Najprimjereniji unutarnji izvori financiranja prema misljenju anketiranih
poduzetnika

Ukoliko ste odabrali unutarnje izvore financiranja, koje od njih smatrate najprimjerenijim?
21 responses

Vlasni¢ko finanicranje
(dokapitalizacija)

-8 (38.1%)

Financiranje prodajom imovine
Ustedena sredstva
Zadrzana dobit

Dobit tekuéeg poslovnja 14 (66.7%)

Ne smatramo unutarnje izvore
najprimjerenijim za financiranje

0 5 10 15

1 (4.8%)

Izvor: Izrada autora prema provedenom istrazivanju
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U posljednjem dijelu upitnika poduzetnike se trazila informacija o tome kako je ,,korona
kriza* utjecala na financiranje njihovog poduzeca.

Na Grafikonu 11. vizualno su prikazani odgovori na pitanje jesu li zbog trenutne situacije
u svijetu 1 Hrvatskoj imali problema prilikom ugovaranja financiranja. 16 poduzeca (59,3%)
odgovorilo je kako u posljednjih godinu dana nisu ugovarali nikakav oblik financiranja, 7
poduzeéa (25,9%) je izjavilo da su imali problema s ugovaranjem financiranja, a 4 poduzeca

(14,8%) da nisu imali nikakvih problema s ugovaranjem financiranja zbog trenutne situacije.

Grafikon 11. Prikaz situacije anketiranih poduzetnika vezane uz probleme s

ugovaranjem financiranja zbog ,,korona Kkrize“

Jeste li zbog trenutne situacije u svijetu i Hrvatskoj imali problema prilikom ugovaranja
financiranja?
27 responses

® Da
® Ne

Nismo ugovarali nikakav oblik
financiranja u zadnjih godinu dana

14.8%

Izvor: Izrada autora prema provedenom istrazivanju

Zadnjim pitanje u upitniku provjeravalo se planiraju li anketirani poduzetnici promijeniti
izvor financiranja zbog ,.korona krize* te su odgovori vizualno predstavljeni na Grafikonu 12.
Velika vec¢ina poduzeca, njih 21 (77,8%) ne planira niSta promijeniti vezano uz financiranje, 4
poduzeca (14,8%) se planira viSe fokusirati na unutarnje izvore financiranja, a 2 poduzeca

(7,4%) Ce fokus staviti na vanjske izvore financiranje.
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Grafikon 12. Promjene u izvorima financiranja kod anketiranih poduzetnika zbog
,korona krize“

Planirate li zbog trenutne situacije promijeniti izvor financiranja?
27 responses

® D;, planiramo se viSe fokusirati na
vlastite izvore financiranja

@ Da, planiramo se vise fokusirati na
vanjske izvore financiranja
Ne, ne planiramo napraviti nikakve
promjene u obliku financiranja

Izvor: Izrada autora prema provedenom istrazivanju

4.2. Rasprava rezultata istraZivanja

Nakon provedenog istrazivanja i pregleda rezultata doslo se do zakljucka kako mikro,
mala i srednja poduzeca iz Viroviti¢ko-podravske Zupanije najvecom mjerom koriste unutarnje,
a manji dio vanjske izvore financiranja ili oboje. Oni koji koriste unutarnje izvore financiranja
usmjereni su na financiranje pomocu dobiti tekuceg poslovanja, zadrzane dobiti ili usStedenih
sredstava, dakle uz ono S$to je poduzece samo stvorilo, ¢ime se otklanja potreba za
dokapitalizacijom ili prodajom dijela imovine poduze¢a. Kod poduzeca koja koriste vanjske
izvore financiranja, javljaju se samo tradicionalni oblici financiranja poput bankovnog kredita,
financijskog leasinga i financiranja uz pomo¢ drzave, dok se ni jedno od anketiranih poduzeca
ne financira novijim oblicima financiranja kao $to su poslovni andeli, skupno financiranje ili
fondovi rizinog kapitala. Vecina poduzec¢a koja koriste vanjske izvore financira se uz relativno
povoljne kamatne stope koje privlace sve vise poduzetnika. Neka od njih jednostavno nisu
imala dovoljnu financijsku snagu da se bore s visokim kamatnim stopama koje su nekada bile
standard, medutim s dolaskom perioda niskih kamatnih stopa, znacajan broj poduzetnika
odlucio je svoj poslovni pothvat financirati na ovakav na¢in. Vec¢ina poduzec¢a u Viroviticko-
podravskoj Zupaniji koristi financiranje kako bi nabavila opremu, prijevozna sredstva i
osiguralo nesmetano redovno poslovanje. U dijelu upitnika u kojem se istrazivalo koje izvore
financiranja poduzetnici smatraju najprimjerenijima, saznalo se da su to mahom izvori
financiranja koje poduzetnici ve¢ koriste, uz iznimku da nekoliko poduzetnika smatra
najprimjerenijim moderne izvore vanjskog financiranja poput fondova rizi¢nog kapitala 1

skupnog financiranja. To je pozitivan znak koji govori da se poduzetnici polako okre¢u prema
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oblicima financiranja na koje inace nisu naviknuti, a potencijalno mogu biti bolji i efikasniji za
financiranje poduzetnickih pothvata. Takoder, u istrazivanju se saznalo kako je ,,korona kriza*
imala utjecaj na odredeni broj poduzetnika kada je u pitanju financiranje i neki od njih su imali
problema prilikom ugovaranja financiranja. Unato¢ problemima u kojima se cijeli svijet nasao,
velika vecina poduzetnika u VirovitiCko-podravskoj Zupaniji ne planira napraviti znacajnije

promjene kada je u pitanju oblik financiranja.
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5. ZAKLJUCAK

Velika vec¢ina malih i srednjih poduzec¢a u jednom trenutku moze se naci u situaciji kada
¢e trebati financiranje. Buduéi da je svako poduzece specifi¢no i jedinstveno, odabir izvora
financiranja ovisit ¢e o potrebama tog poduzeca. Takoder, geografska lokacija na kojoj se
poduzece nalazi isto tako utjeCe na financiranje budu¢i da razvijenije drzave pruzaju vise
mogucnosti izmedu kojih se poduzetnici mogu odluciti.

U radu su objasnjene teoretske pretpostavke i predstavljeni modeli financiranja dostupni
malim i srednjim poduze¢ima. Kod manjih projekata poduzetnici se sluze unutarnjim izvorima
financiranja kao $to su zadrzana dobit, dobit tekuceg poslovanja, ustedena sredstva ili vlasnicko
financiranje, dok se za realizaciju vecih projekata koriste vanjski izvori budu¢i da se unutarnjim
izvorima koje stvara samo poduzece najeSée ne moze u potpunosti obaviti financiranje veéih
pothvata poput izgradnje novog poslovnog objekta, postrojenja i slicnog. Najvaznije institucije
kod vanjskih izvora financiranja su banke. One putem razli¢itih oblika kredita mogu pruziti
financijsku podrsku koje poduzece treba. Isto tako, znacajan broj poduzeca ove veli¢ine bira
leasing kao jednu od opciju financiranja i to uglavnom za kupnju prijevoznih sredstava, strojeva
i sli¢no. Budu¢i da neki poduzetnici imaju problema u poslovanju i ne ulijevaju dovoljno
povjerenja bankama koje imaju poprilicno visoke zahtjeve, neki se od njih okrecu alternativnim
izvorima financiranja poput poslovnih andela, skupnog financiranja ili fondova rizicnog
kapitala. Tako dolaze kod investitora koji u zamjenu za financiranje dobivaju udjele u
poduzec¢ima koje kasnije planiraju prodati. Poslovni andeli i fondovi rizi€nog kapitala najcesce
sudjeluju u odlucivanju, savjetuju i pomazu poduzetnicima kako bi §to prije ostvarili zacrtane
ciljeve. Zbog stvaranja okruZenja u kojem bi financiranje malih i1 srednjih poduzeca bilo
dostupno, brzo i1 jednostavno, Europska unija uz pomo¢ drzZava ¢lanica kroz nekoliko velikih
programa pruza financijsku podrsku i to najéesce uz pomoc¢ jamstava ili direktnim potporama.
Bez takve podrske rast malih i srednjih poduzec¢a bio bi usporen, a neka od njih mozda nikada
ne bi niti krenula s radom. Nista razli¢ita od ostalih europskih poduzeca nisu ni poduzeca iz
Viroviti¢ko-podravske zupanije koja su bila predmet istrazivanja u ovom radu. Od unutarnjih
izvora financiranja, primarno upotrebljavaju dobit tekuc¢eg poslovanja i zadrzanu dobit, a oni
koji koriste vanjske izvore uglavnom se financiraju uz pomo¢ banaka. Najve¢i broj poduzetnika
u Viroviticko-podravskoj Zupaniji koristi financiranje zbog nabave opreme 1 financiranja
redovnog poslovanja. Manjina anketiranih poduzetnika sluzi se vanjskim izvorima financiranja

Sto dokazuje da su dovoljno snazni da samostalno osiguraju nesmetano funkcioniranje
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poduzeca, ali isto tako ukazuje na ¢injenicu da ne provode velike projekte koji nerijetko stvaraju
potrebu za angaziranjem vanjskih izvora financiranja.

Kona¢no, moze se zakljuciti da je financiranje nesto bez Cega niti jedno poduzece ne
moze. Pojednostavljenjem pristupa postoje¢im izvorima i pojavom novih izvora financiranja,
mala i srednja poduzeca dobila su priliku da ojacaju svoju poziciju na trzistu, inoviraju, prosire
poslovanje i osiguraju odrzivi rast. Ostaje za vidjeti u kakvom ¢e stanju ta poduzeca biti nakon
zavrsetka trenutke krize, ali uz povijesno niske kamatne stope i dostupan kapital za vjerovati je

da ¢e mali i srednji poduzetnici uspjeti prevladati izazove s kojima se moraju boriti.
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8. PRILOZI

Prilog 1. Anketni upitnik

1. U kojem gradu (mjestu) se nalazi Vase poduzece?

2. Koliko zaposlenih ima VaSe poduzece?
0-1

2-5

6-10

11-20

21-50

Vise od 50

3. U koju kategoriju poduzeca se ubraja Vase poduzece?
Mikro

Malo

Srednje

4. Koristite li unutarnje ili vanjske izvore financiranja?

Unutarnje (vlasnicko financiranje, financiranje prodajom imovine, ustedena sredstva, zadrzana
dobit, dobit tekuceg poslovanja)

Vanjske (bankovni kredit, leasing, fondovi rizicnog kapitala, poslovni andeli, drZavne
institucije)

Oboje

5. Ukoliko koristite unutarnje izvore financiranja, koje to¢no?
Vlasnicko finanicranje (dokapitalizacija)

Financiranje prodajom imovine

Ustedena sredstva

ZadrZana dobit

Dobit tekuceg poslovnja

Ne koristimo unutarnje izvore financiranja
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6. Ukoliko koristite vanjske izvore financiranja, koje to¢no?

Bankovni kredit

Operativni leasing

Financijski leasing

Fondovi rizi¢nog kapitala

Poslovni andeli

Skupno financiranje (crowdfunding)

Financiranje uz pomo¢ drzavnih institucija (HAMAG BICRO, HBOR...)

Ne koristimo vanjske izvore financiranja

7. Ukoliko koristite vanjske izvore finanicranja, uz koju kamatnu stopu se financirate?
0,00-1,00%
1,01-2,00%
2,01-3,00%
3,01-4,00%
4,01-5,00%
5,01-6,00%
6,01-7,00%
7,01-8,00%
8,01-9,00%
9,01% 1 vise

Ne koristimo vanjske izvore financiranja

8. Ukoliko koristite vanjske izvore finanicranja, na koje razdoblje je ugovoreno financiranje?
Do 1 godine

1 - 3 godine

3 - 5 godina

Vise od 5 godina

Ne koristimo vanjske izvore financiranja

9. Za koju svrhu ste koristili financiranje?
Redovno poslovanje
Nabava opreme

Nabava prijevoznih sredstava
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Izgradnja objekata (proizvodni pogon, skladiSte, uredi itd.)
Ostalo:

10. Koje izvore financiranja smatrate najprimjerenijim?
Vanjske

Unutarnje

11. Ukoliko ste odabrali vanjske izvore financiranja, koje od njih smatrate najprimjerenijim?
Bankovni kredit

Operativni leasing

Financijski leasing

Fondovi rizi¢nog kapitala

Poslovni andeli

Skupno financiranje (crowdfunding)

Financiranje uz pomo¢ drZavnih institucija (HAMAG BICRO, HBOR...)

Ne smatramo vanjske izvore najprimjerenijim za financiranje

12. Ukoliko ste odabrali unutarnje izvore financiranja, koje od njih smatrate najprimjerenijim?
Vlasnicko finanicranje (dokapitalizacija)

Financiranje prodajom imovine

Ustedena sredstva

ZadrZana dobit

Dobit tekuceg poslovnja

Ne smatramo unutarnje izvore najprimjerenijim za financiranje

13. Jeste i zbog trenutne situacije u svijetu 1 Hrvatskoj imali problema prilikom ugovaranja
financiranja?

Da

Ne

Nismo ugovarali nikakav oblik financiranja u zadnjih godinu dana

14. Planirate li zbog trenutne situacije promijeniti izvor financiranja?
Da, planiramo se viSe fokusirati na vlastite izvore financiranja

Da, planiramo se viSe fokusirati na vanjske izvore financiranja
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Ne, ne planiramo napraviti nikakve promjene u obliku financiranja
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