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1. UVOD

1.1. Predmeti cilj rada

Predmet rada su izvori financiranja za mikro, mala i srednja poduzeéa, odnosno vanjski izvori
financiranja kada vlastita financijska sredstva koja poduzeca imaju na raspolaganju nisu
dovoljna. Cilj rada je prikazati najrelativnije i najdostupnije vanjske izvore financijskih
sredstava namijenjenih mikro, malim i srednjim poduzeéima te njihovu uporabu u Hrvatskoj.
Takoder se prikazuju njihove prednosti i nedostaci te potesko¢e s kojima se navedena

poduzeca suocavaju tokom koristenja istih.

1.2. Struktura i sadrzaj rada

Rad je podijeljen na 5 poglavlja. Prvo poglavlje je uvodno te se u njemu govori o predmetu i
cilju rada, strukturi i sadrzaju te o0 metodama koje su koristene prilikom prikupljanja i obrade
podataka.

Drugo poglavlje govori o vaznosti poduzetniStva te podjeli poduzeca prema veli¢ini. Zatim se
detaljno opisuje uloga 1 znacaj mikro, malih i srednjih poduzeca u hrvatskom gospodarstvu

vezano uz zaposlenost, prihode 1 izvoz te usporedba s velikim poduze¢ima na kraju poglavlja.

U tre¢em poglavlju teorijski su objasnjeni 1 prikazani najdostupniji 1 najrazvijeniji vanjski
izvori financiranja te oni koji posljednjih godina sve viSe dobivaju na znaCaju i
prepoznatljivosti medu poduzetnicima. Uz njih su prezentirane najrelativnije drZavne

institucije kad je u pitanju potpora vanjskom financiranju poduzetnistva.

U cetvrtom poglavlju objasnjeno je i putem grafikona prikazano pristupanje financijskim
sredstvima te usporedba Hrvatske i Europske unije kad je u pitanju pristupanje istima. Nakon
toga slijede graficki prikazi i interpretacija vanjskih izvora financiranja kojima su se
poduzeca najvise koristila proteklih godina u trenucima kada nisu imala dovoljno vlastitih
sredstava. Najznacajniji vanjski izvor financiranja obrazlozen je za svako poduzece prema
veli¢ini poduzeca 1 vrsti izvora te su uz njih opisani 1 naj¢e$¢i problemi s kojima se

poduzetnici suocavaju prilikom trazenja ili koriStenja istih. Na kraju je graficki prikazana



nemogucénost naplate potrazivanja te posljedice koje iz toga proizlaze. Peto poglavlje je
zaklju¢no, a nakon njega slijede popis literature koja je koriStena u radu, te popisi slika,

grafikona i tablica koji se pojavljuju u radu.

1.3. Izvori podataka i metode istrazivanja

Za izvore podataka su koristeni sekundarni izvori koji su interpretirani u radu. Za izvore su
koristene knjige koje pokrivaju odredene dijelove rada, publikacije, stru¢ni radovi, godiSnja

izvjes¢a odgovarajucih institucija te internetske stranice relevantnih institucija.

Tokom pisanja rada koriStene su sljede¢e metode: za zakljucivanje indukcija kojom se
formulirala teorija i dedukcija kojom se teorija provjeravala, potom analiza i sinteza podataka

te uz njih metoda deskripcije, dokazivanja i komparacije teorije i numeric¢kih podataka.



2. ZNACAJ MALIH I SREDNJIH PODUZECA

2.1. Odredivanje malih i srednjih poduzeca

Poduzetnici su ljudi koji su zapoceli s poslovanjem na temelju svojih inovativnih ideja sa
cillem da zarade novac. Iako se ljudi medusobno razlikuju, poduzetnike krase neke
zajedniCke karakteristike. Poduzetnici su hrabri 1 odluc¢ni pojedinci koji su spremni poduzeti
razne rizike koji im stoje na putu k njihovu cilju te moraju biti spremni ponovno pokusati ako
im prvotni posao propadne (Kiss Kulenovié, et al, 2015).

Prvi korak kako bi ¢ovjek postao poduzetnikom je imati poslovnu ideju. Sto je ideja vise
inovativnija to su vefe Sanse uspjeti na trziStu. Iako poduzetnik mozda i nema svoju ideju,
moze pokusati razraditi i unaprijediti ve¢ postojecu ideju na trzistu ukoliko u njoj vidi priliku.
Nakon toga se poduzetnik mora iskazati u donoSenju uspjesnog poslovnog plana jer bi bez
njega teSko funkcionirao (Kiss Kulenovié, et al, 2015). Najtezi dio u poduzetnickim
pocecima, a i kasnije u poslovanju, svakako je onaj u kojem poduzetnici moraju pronaci
vanjske izvore financiranja ako im prihodi koje ostvaruju poslovanjem nisu dostatni za
daljnje poslovanje, razvoj ili opstanak na trziStu. To je ujedno i1 tema ovog rada o kojoj ¢e

viSe rijeci biti kasnije.

Definiranje i pojmovno odredivanje poslovnih subjekata malih i1 srednjih poduzeca razlikuje
se od gospodarstva do gospodarstva. Medutim, i njih povezuju neke zajednicke karakteristike
koje ih obiljezavaju. Zajednicko im je to da njihov vlasnicki kapital nije predmet trgovanja na
organiziranom trziStu kapitala, imovina i zaposlenje su uglavnom ograniceni na mali broj
zaposlenika, u veéini slucajeva rijec je o obitelji i obiteljskom poslovanju, a cilj poslovanja u
velikoj mjeri je odrzavanje 1 obavljanje obiteljskog posla. Prilikom definiranja malih i1
srednjih poduzeca koriste se kriteriji ukupne imovine, temeljnog kapitala, godiSnjeg prihoda,
broja zaposlenika, transparentnosti poslovanja, usporedivosti s konkurencijom na trzistu i

tomu sli¢ni kriteriji (Kristo, 2011).

Kriteriji razlikovanja malih i srednjih poduzeéa u Republici Hrvatskoj odredeni su Zakonom
o racunovodstvu 1 Zakonom 0 poticanju razvoja malog gospodarstva . Navedeni zakoni

uskladeni su s europskim zakonodavstvom. Prema Zakonu o ra¢unovodstvu, poduzetnici se



razvrstavaju na mikro, male, srednje i velike poduzetnike, ovisno o pokazateljima koji se
utvrduju na zadnji dan poslovne godine koja prethodi poslovnoj godini za koju se sastavljaju
financijski izvjestaji (Zakon o racunovodstvu, 2015). Prema istom zakonu, pokazatelji
razvrstavanja poduzetnika su :

- iznos ukupne aktive

- iznos prihoda

- prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine

U tablici 1 prikazani su grani¢ni pokazatelji za razvrstavanje poduzetnika prema veli¢ini. Kod
podjele je vazno da poduzetnici ne prelaze dvije od tri grani¢ne vrijednosti prikazane u tablici
1. Tako mikro poduzetnike ¢ine subjekti ¢ija ukupna aktiva iznosi 350.000,00 eura, prihod
700.000,00 eura i da tokom poslovne godine zaposljavaju do deset radnika. Ukoliko mikro
poduzetnik prijede 2 od 3 grani¢na pokazatelja prelazi u skupinu malih poduzetnika gdje
ukupna aktiva iznosi 4.000.000,00 eura, prihod 8.000.000,00 eura i do 50 radnika u poslovnoj
godini. Kao i u slu¢aju mikro poduzetnika, ukoliko mali poduzetnici prijedu 2 od 3
pokazatelja prelaze u kategoriju srednjih poduzetnika gdje je ukupna aktiva 20.000.000,00
eura, prihodi 40.000.000,00 eura, a prosjecan broj radnika 250. Veliki poduzetnici su
poduzetnici koji prelaze pokazatelje u najmanje dva od tri uvjeta iz kategorije srednjih
poduzeca.

Tablica 1 Razvrstavanje poduzetnika prema pokazateljima razvrstavanja

VELICINA UKUPNA AKTIVA | IZNOS PRIHODA BROJ RADNIKA
PODUZETNIKA

MIKRO 350.000,00 EURA 700.000,00 EURA 10
PODUZETNICI

MALI 4.000.000,00 EURA | 8.000.000,00 EURA | 50
PODUZETNICI

SREDNJI 20.000.000,00 EURA | 40.000.000,00 EURA | 250
PODUZETNICI

VELIKI

PODUZETNICI premasuju 2 od 3 kriterija iz kategorije srednjih poduzetnika

Izvor: izrada autora prema Zakonu o racunovodstvu, 2015.




2.2. Znacaj malog i srednjeg poduzetniStva za hrvatsko gospodarstvo

Znacaj malih i srednjih poduzeca (dalje u tekstu MSP) u gospodarstvu ogleda se u mnogim
stvarima. MSP se smatraju pokreta¢ima razvoja gospodarstva jer prednjace u stvaranju novih
radnih mjesta te kreiranju novih proizvoda i inovacija u samoj proizvodnji. Radi toga su
vazan pokreta¢ u ukupnom gospodarskom razvoju, poti¢u privatno vlasnistvo, velikim
udjelom sudjeluju u proizvodnji i izvozu te ucinkovito generiraju zaposljavanje (Kristo,
2011). Prema podacima CEPOR-a (2022) najveéi udio poduzeca u Hrvatskoj s udjelom od
99,7 % zauzimaju mala 1 srednja poduzeca, dok velika poduzeca zauzimaju 0,3 % kao Sto je

prikazano na slici 1.

Slika 1 Struktura poduzeca prema veli¢ini, 2016.-2020.
e | . ] 2 | w2020,

Broj o Broj i Broj Broj o Broj o
subjekata | " | subjekata | " | subjekata subjekata | | subjekata |

Sektor 414156 119.752 130.757 135.890 138.618

malih i
srednjih
poduzeca

] 102.764 107.635 117.942 122.403 1238
poduzeta : 99,7 : 99,7 : 997 : 99,7 99,7

Mala

: 10.045 10.717 11.317 11.962 12.638
poduzeca

Srednja

; 1.347 1.400 1.498 1.525 1.632
poduzeca

Velika

poduzeds 327 03 329 03 360 03 370 0,3 391 03

Ukupno 114.483 100 120.081 100 131.117 100 136.260 100 132.009 100

Izvor: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca i poduzetnistva (CEPOR), 2022.,
str. 14

Takoder se sa slike 1 moze vidjeti da je u razdoblju od 2016. godine do 2020. broj MSP-a u
konstantnom porastu i to za 21% u petogodiSnjem razdoblju mjerenja. Zanimljivo je da je
broj poduzeca rastao i u pandemiji 2020. godini za 2% u odnosu na prethodnu godinu,

unato¢ problemima koji su snasli poslovne subjekte tokom pandemije.



Iako je broj poduzeca rastao tokom pandemije 2020. godine, broj zaposlenih u sektoru MSP-a
je pao i to u mikro poduzeéima za priblizno 10% ili 27.959 zaposlenih, malim poduze¢ima
za 2% ili 5381 zaposlenog te u srednjim poduze¢ima za 1,5% ili 3023 zaposlenih , dok je u

sektoru velikih poduzeca porastao za 5,8% kao §to je prikazano na grafikonu 1.

Grafikon 1 Usporedba zaposlenih u poduzeéima prema veli¢ini poduzeca prije i tokom

COVID-19
350
300
250
200
150
100
50
0 . . . Srednja . .
Mikro poduze¢a  Mala poduzeca poduzeca Velika poduzeca
m 2019. 286,603 249,826 183,189 250,158
= 2020. 258,644 244,445 180,166 264,619

m2019. = 2020.

Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduze¢a i poduzetniStva
(CEPOR), 2022.

Takoder je promatraju¢i grafikon 1 prikazano da najviSe radnih mjesta generiraju mikro
poduzeca koja su i dozivjela najveci pad zaposlenih i to priblizno brojci od 30 000 radnih
mjesta, Sto sugerira da se ista teSko nose s naglim ali i jakim gospodarskim poremecajima.
Pad kod malih i srednjih poduzeca je takoder postojao ali je bio neznatan pogotovo u
usporedbi s mikro poduze¢ima.

Na grafikonu 2 prikazan je ukupan pad zaposlenih u sektoru mikro, malih i srednjih poduzeca.
U prikazu se usporeduju 2019. i 2020, godina, odnosno pred krizna i krizna godina. U tom
periodu bez posla je ostalo preko 36 000 ljudi ili 5% zaposlenih u sektoru MSP. U danaSnje
vrijeme novinski natpisi, oglasi za potrebom radnika i razne statistike ukazuju da nakon
COVID krize nedostaje velik broj radnika, pogotovo u turizmu koji je tokom 2020. godine



bio najvise pogoden te se posljedice otpustanja i openitog nedostatka radne snage osjete sve

viSe u sadasnjosti.

Grafikon 2 Usporedba zaposlenih u sektoru MSP prije i tokom COVID krize
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Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzec¢a i poduzetnistva
(CEPOR), 2022.

Grafikon 3 Ukupan prihod MSP-a 2019. i 2020. godine u milijunima kuna
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Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeéa i poduzetniStva
(CEPOR), 2022.

COVID-19 pandemija rezultirala je padom prihoda u sektoru MSP-a i smanjenjem izvoza

koji su graficki prikazani grafikonima 3 i 4, $to je i bio razlog prethodno opisanog pada broja



zaposlenosti. Ukupni prihodi su pali za neSto vise od 10%, a izvoz se smanjio za 7%. To
dokazuje da je pandemija imala utjecaj na smanjenje uloge sektora MSP u prihodima i
izvozu.

Grafikon 4 Usporedba izvoza sektora MSP u 2019. i 2020. godini u milijunima kuna
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Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeéa i poduzetniStva
(CEPOR), 2022.

Vazno je spomenuti udio sudjelovanja sektora MSP-a u Republici Hrvatskoj u izvozu i
prihodima kako bi se vidio njihov znacaj za ukupno gospodarstvo i vaznost poticanja istih.
Na grafikonu 5 su prikazani udjeli MSP-a u razdoblju od 2017. godine do 2020. godine te se
ne vide veca odstupanja tokom godina, ve¢ se vidi stabilnost sektora u poslovanju tokom pred

kriznih godina i blagi pad iskazan u 2020. godini.
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Grafikon 5 Udio MSP u zaposlenosti, prihodima i izvozu 2017.-2020.
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Izvor: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeéa i poduzetnistva (CEPOR), 2017.-
2022.

U tablici 2 prikazane su ranije navedene razine zaposlenosti, prihoda i izvoza za 2020. godinu
prema udjelima za svaku vrstu poduzeca prema veli¢ini. Prikazujuci podatke na ovaj nacéin
cilj je dodatno prikazati znacaj i ulogu svakog poduzeca za gospodarstvo u odredenim
segmentima. Analiziraju¢i poduzec¢a prema zaposlenosti, vidljivo je da je najmanja stopa
zaposlenosti od 19% kod srednjih poduzeca, dok se mikro i velika poduzeca mogu usporediti
jedino kada je rije¢ o zaposljavanju osoba jer jedni i drugi generiraju izmedu 27 do 28%
radnih mjesta u Hrvatskoj. Uzimajuc¢i u obzir mikro, mala i srednja poduzeéa upravo mikro

poduzeca stvaraju najvise radnih mjesta 2020. godine.

Prema stopama prihoda iz tablice 2 i kako je prikazano u grafikonu 5, MSP-ovi ostvaruju 58%
prihoda. Iako mikro poduzeca zaposSljavaju najviSe ljudi, njihovi su prihodi najmanji s
udjelom od 13,1% u ukupnim prihodima. Iz sektora MSP-a najveée prihode ostvaruju mala

poduzeca, gotovo 28%, dok su velika poduzeéa zasluzna za 42% prihoda.

Izvozom dominiraju velika poduzeca koja ¢ine gotovo 50% izvoza, a zatim ih slijede srednja
poduzeca s upola manjom zastupljenoscu, odnosno 25,5 %. Mala poduzecéa u izvozu
sudjeluju s nesto vise od 20%, dok mikro poduzeca izvoze niskih 7% roba ili usluga. Upravo
zbog toga postoje mnoge poticajne mjere za pomo¢ MSP-u u izvozu kako bi se on nastavio

rasti 1 razvijati, jer izvoz je vazna sastavnica u prihodima poduzeca, ali i1 rastu i razvoju



gospodarstva. Svakako je pozitivno S$to srednja poduzeca izvoze Cetvrtinu svojih roba ili

usluga, a mala poduzeca petinu.

Tablica 2 Pojedina¢ni udio poduzecéa prema veli¢ini u zaposlenosti, prihodima i izvozu 2020.

godine

2020. godina Zaposlenost Prihod Izvoz
Mikro poduzeca 27,3% 13,1% 7,1%
Mala poduzeca 25,8% 27,7% 20,4%
Srednja poduzeca 19% 21,2% 25,5%
Velika poduzeca 27,9% 42% 47%

Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca i poduzetnistva

(CEPOR), 2022.
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3. VANJSKI IZVORI FINANCIRANJA PODUZECA

Financijski menadzment dijeli izvore financiranja prema roku dospije¢a i prema izvorima.
Prema roku dospije¢a izvori financiranja mogu biti trajni, dugorocni, srednjorocni i
kratkoro¢ni. S obzirom na izvore moguce je unutarnje i vanjsko financiranje. Unutarnji
naCini financiranja su uglavnom uplate vlasnika, amortizacija, akumulirana dobit i1 naplate
glavnica dugoro¢nih plasmana. Prema vanjskim izvorima financiranja u Hrvatskoj isti¢u se
bankovni krediti, factoring, leasing,, fondovi rizi¢nog kapitala, drzavni programi poticanja,

projekti Europske unije, poslovni andeli, crowdfunding (Knezevié, Has, 2018).

Poslovni subjekti velik dio izdataka financiraju iz vlastitih izvora. Svakodnevno poslovanje
financiraju iz vlastitih obrtnih sredstava dok zadrzanom dobiti financiraju daljnji rast i razvoj
poduzeéa. Vlastita sredstva kojima poduzeca raspolazu Cesto nisu dovoljna kako bi se
zadovoljila potreba za financijskim sredstvima pa se poduzeca koriste i vanjskim, to jest
eksternim ili tudim izvorima financiranja. NajceS¢e se pribavljanje vanjskih izvora
financiranja odvija preko organiziranog trzista, to jest financijskog sustava (Leko, Stojanovi¢,
2018).

Razvijenost financijskog sustava ovisi o broju financijskih posrednika i subjekata na
financijskom trziStu, novim financijskim tehnikama, pravnoj uredenosti, regulaciji 1
moguénosti prilagodbe na promjene. Sto je vise financijskih institucija na trziitu to je
financijski sustav sigurniji i efikasniji (Ploh, 2017). Razlikuju se dvije vrste financijskih
sustava:

- Banko centri¢ni ili bankovno utemeljeni financijski sustav

- trzi$no orijentirani (angloamericki financijski sustav).

U nastavku su teorijski opisani gore navedeni najznacajniji oblici financiranja malih 1

srednjih poduzeca u Hrvatskoj.

3.1. Bankovni krediti

Budu¢i da je hrvatski financijski sustav izrazito bankocentrian, veéinu vanjskih izvora

financiranja poduzeca ostvaruju preko kredita poslovnih banaka. Prema popisu Hrvatske
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narodne banke (2023.) zaklju¢no s 3.7.2023. u Republici Hrvatskoj poslovalo je 19 banaka s

odobrenjem za rad.

Tradicionalni financijski sustavi prevladavaju u Europi, pa tako i u Hrvatskoj. U takvom
okruzenju poslovne banke su zbog velike zastupljenosti na trziStu najvazniji izvori
financiranja. Na takvim trziStima drugi oblici financiranja su slabo razvijeni ili su se tek
poceli razvijati te nemaju velikog znacenja, a u nekim sredinama postoji moguénost i da
uopce ne postoje. Posljednjih godina dolazi do smanjenja udjela banaka na trziStu §to za
posljedicu ima i zna¢ajne promjene i prilagodbe financijske ponude i potraznje, ali su banke i

dalje zadrZale dominaciju nad konkurencijom (Leko, Stojanovi¢, 2018).

Bankovni kredit je ustupanje odredenog nov¢anog iznosa koji banka kao kreditor ustupa
svom duzniku, a duznik ima obvezu vratiti posudenu svotu u dogovorenom roku i na istu
platiti odgovaraju¢e kamate. Kamata je cijena koju je duznik duzan platiti za koristenje tudih

novcanih sredstava.

Kreditna sposobnost je vazna stavka prilikom odobravanja kredita. Ona predstavlja
sposobnost vra¢anja kredita prema dogovorenim uvjetima o izdavanju kredita. Ocjena
kreditne sposobnosti je polazna osnova za odobravanje svakog kredita i obavezan je postupak
prilikom izdavanja svakog kredita (HUB, 2014).

Najces¢a klasifikacija koja se koristi prilikom razlikovanja kredita jest podjela kredita po
dospijecu 1ili rocnosti te prema namjeni. Podjelom prema namjeni krediti se dijele na
nenamjenske kredite i namjenske kredite. Nenamjenski krediti nemaju to¢no odredenu svrhu
za koriStenje financijskih sredstava ve¢ potroSac¢ sredstva troSi prema vlastitoj Zelji i
uglavnom se odobravaju na kra¢e rokove. Kod namjenskih kredita odobrena financijska
sredstva se troSe isklju¢ivo u svrhu za koju je kredit odobren, na primjer za kupnju stana,

automobila, proizvodne ili poljoprivredne opreme i tome sli¢no.

Prema dospijecu krediti se dijele na:
- kratkorocne kredite - rok do godine dana
- srednjoro¢ne kredite - od 1 do 5 godina

- dugoroc¢ne kredite - preko 5 godina
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Osim po roku dospijeca postoji jo§ nekoliko razlika izmedu navedenih kredita. Kratkorocni
krediti za poduzeca sluze za odrzavanje likvidnosti 1 financiranje tekuce proizvodnje. Takvi
krediti sluze za nadoknadu obrtnih sredstava koja se angaziraju tokom poslovanja. S druge
strane dugoro¢nim bankovnim kreditima poduzeca se sluze s ciljem razvoja poduzeca jer oni
omogucavaju razvoj i1 rast poduzeca. Uglavnom se Kkoriste za proSirivanje postojecih
proizvodnih postrojenja, ili izgradnju novih, zatim za kupnju poslovnih nekretnina, razvoj

programa (Leko, Stojanovi¢, 2018).

Poslovne banke u Hrvatskoj u ponudi imaju niz kredita namijenjenih malim i srednjim
poduze¢ima. Najcesc¢i krediti koji se nude su kredit za financiranje izvoza, kredit za obrtna
sredstva, investicijski krediti, gradevinski krediti, turisticki krediti, krediti za pocetnike,
kredite za razvoj poljoprivrede i mnogi drugi krediti za razlicite poslovne namjene (CEPOR,
2020). Cilj poslovnih banaka osim razvoja kreditnih proizvoda jest i podupiranje

poduzetnicke aktivnosti.

Kreditne linije predstavljaju znacajan izvor financijskih sredstava u trenutku kada
poduzetnicima nedostaje vlastitih sredstava. Kreditne linije temelje se na pismenom ili
usmenom sporazumu kojim banka daje obecanje da ¢e korisniku na raspolaganje staviti
dogovoreni iznos kredita koji je ograni¢en limitom, to jest gornjom granicom do koje
korisnik moze koristiti sredstva linijje po vlastitoj Zelji u vremenskom periodu koji je
dogovoren izmedu korisnika i poslovne banke. No kreditne linije u vecini slu€ajeva nisu
osigurane te ih banke uglavnom odobravaju provjerenim, dugogodi$njim korisnicima s
kojima imaju iskustva u suradnji. Radi toga mlada poduzeca i ona bez dugogodiSnjeg

poslovanja teze dolaze do ovog oblika financiranja.

Jedan od ucestalijih kratkoro¢nih kredita u poslovanju jest prekoracenje po poslovnom
racunu. Njime banka svome klijentu koji kod nje ima otvoren transakcijski racun dozvoljava
da ude u negativan saldo na racunu. Ovaj oblik naj¢esce se pojavljuje zbog neuskladenosti
priljeva i odljeva na racunu tvrtke. Ulazak u negativni saldo predstavlja pocetak kredita, a
sam kredit je dozvoljeni minus. Kredit se otplacuje svakim priljevom na racun dok ra¢un ne

bude pozitivan ili na nuli.

Prema istrazivanju Europske komisije (2022.) SAFE na temelju rezultata po pojedinim

drzavama, u Hrvatskoj se putem kreditnih linija 1 prekoracenja po racunu poduzetnici
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redovito financiraju. Manje od polovice ispitanih, njih 45 % smatra ove oblike relevantnima
kao izvor financiranja, dok je suprotnog stajaliSta njih 53%. Od onih koji su spomenute

izvore smatrali relevantnima, njih 29% koristilo ih je u 2022. godini.

3.1.1. Trgovacki kredit

Jo$ jedna vrsta kredita ima velik utjecaj na poslovanje poduzeéa. Rije¢ je o kreditu koji
predstavlja alternativu kreditima poslovnih banaka. Trgovacki kredit ili financiranje od strane
dobavljaca predstavlja znacajan izvor financiranja u Europskoj uniji i Hrvatskoj. Trgovacki
kredit ima mnogo prednosti. Prisutan je u svim fazama poslovanja poduzeéa i omoguéuje
dobivanje proizvoda ili usluga unaprijed dok se placanje dogada kasnije u buduénosti.
Uporabom ovakvih kredita poduzecéa razvijaju poboljSavanje veza s kupcima (Pepur, Kovac,

Curak, 2020).

Trgovacki kredit jedan je od najvaznijih oblika kratkoro¢nog financiranja. Prednost je to §to
je mnogo povoljniji od kratkoro¢nih kredita poslovnih banaka, te koriStenjem istih poduzeca
zaobilaze procedure koje od njih zahtijevaju banke. U sektoru malih i srednjih poduzeca
trgovacki krediti dolaze do izrazaja tokom financijskih kriza, kada im je znatno onemogucen
pristup bankovnim kreditima 1 ako ne postoji razvijeno financijsko trziSte. U takvim
trenutcima poduzeca su primorana upotrebljavati trgovacke kredite kako bi opstala (Pepur,

Kovag, Curak, 2020).

No medutim, prema podacima koje je objavila Europska komisija u istrazivanju (2022.)
pokazalo se da poduzeca u Hrvatskoj nisu sklona koriStenju trgovackih kredita. Prema
prikupljenim podacima samo 19% poduzeca smatra ovaj oblik financiranja vaznim, $to je
daleko manje od europskog prosjeka koji iznosi 31%. Od ispitanih poduzeca samo njih 4%
koristilo je trgovacki kredit u tom periodu, dok je prosjek u europskoj uniji bio na 15%. Za
pretpostaviti je da poduzetnici u Hrvatskoj vjerojatno nemaju pozitivan stav o duZnicima i da
postoji bojazan od odredenih financijskih gubitaka i ne povratka financijskih sredstava, $to je
mozebitno proizaslo iz okruzenja u kojima poduzeca posluju. Na negativan stav poduzetnika
vjerojatno utjeCu regulatorno okruzenje u drzavi, kasnjenja u izvrSavanju financijskih
obaveza 1 prisutna korupcija u poslovnim i drzavnim tijelima. Po koriStenju trgovackog
kredita poduzeca u Hrvatskoj se svrstavaju medu ona koja ih manje koriste u usporedbi s

prosjekom Europske unije.
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3.2. Leasing

Leasing predstavlja glavnu alternativu bankovnim kreditima kad je u pitanju nabava
dugotrajne imovine. Sama rije¢ leasing dolazi od engleske rijeci to lease, §to jest iznajmiti
(HANFA, 2015). Leasing predstavlja oblik dugoro¢nog financiranja, naj¢e$¢e namijenjenog
poduzecima. Leasing je pisani ugovor u kojem proizvoda¢ ili financijska institucija prenose
pravo koristenja na drugu osobu ili poduzeée. Pravo koristenja je na odredeno vrijeme, ali bez
prijenosa vlasnistva. Tokom koristenja korisnik ima obvezu pla¢ati odredenu leasing ratu. U

poslovnoj praksi rokovi leasinga su uglavnom 12, 24 ;36 ,48 ili do 60 mjeseci (Pavkovi¢,

2011).

Predmeti ugovora o leasingu su razlicita, vozila, od osobnih do teretnih i namijenjenih
obavljanju gradevinskih djelatnosti, traktori i1 prateca poljoprivredna mehanizacija, poslovni
prostori, informaticka, mehanicka i1 druga oprema te raznovrsni strojevi nuzni za obavljanje
djelatnosti. Leasing je orijentiran da iz poslovanja generira buduce nov¢ane tokove, dok se

kod otplate bankovnih kredita koriste sredstva iz sadasnjih nov¢anih tokova (Ploh, 2017).

Ponudu leasinga u Hrvatskoj nude leasing drustva, njih 15 aktivnih u 2022. godini i velike

poslovne banke koje su uglavnom u stranom vlasniStvu. Prema PeSi¢u (2011.) poduzeca u

Hrvatskoj odabiru financiranje putem leasinga zbog velike dostupnosti malim i srednjim

poduze¢ima, a i ponuda istog je vrlo razgranata. Prednosti koje poduzeca ostvaruju iz

navedenog financiranja su sljedece:

- porezne olakSice

- zadrZavanje gotovine za poslovanje na dnevnoj bazi te se financijska sredstva ne troSe na
opremu koja ima brzu amortizaciju

- obnavljanje opreme i strojeva u skladu s razvojem trziSta, te kada oprema zastari
uzimanje nove kako bi poduzece ostalo konkurentno

- srednjoro¢no i dugoro¢no financiranje

- ugovaranje zamjene staro za novo

- kupnja pred istek leasinga

- nema utjecaja na kreditnu sposobnost korisnika

- nisu potrebni dodatni instrumenti osiguranja i garancije

- oprema sluzi kao osiguranje u slucaju propasti poduzeca
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Leasing je u Hrvatskoj ureden Zakonom o leasingu (2013). Prema ¢lanku 4. spomenutog
zakona posao leasinga je pravni posao u kojem s jedne strane davatelj leasinga pribavlja
objekt leasinga tako $to ga kupi od dobavljac¢a objekta leasinga te kupnjom stekne pravo
vlasni$tva na objektu leasinga, a primatelju leasinga odobrava koristenje istog objekta kroz

odredeno vrijeme, s tim da se primatelj leasinga obvezuje placati naknadu za to.

Prema sadrZaju i obiljezjima posla leasinga isti se dijeli na dvije osnovne vrste:
- financijski leasing

- operativni leasing

Financijski leasing sluzi poduze¢ima kao dugoro¢ni oblik financiranja koji provode leasing
kuce ili poslovne banke. Temeljem ugovora o leasingu davatelj odobrava primatelju pravo
koristenja predmeta leasinga (na primjer automobil) na odredeno vrijeme, s tim da primatel;
ima obvezu placanja leasing naknade. Financijski leasing omogucava kupnju nekog dobra s
tim da leasing drustvo zadrzava vlasniStvo nad dobrom sve do isteka ugovora. Sve dok traje
leasing ugovor davatelj ostaje vlasnikom u pravnom smislu, dok primatelj preuzima
gospodarsko vlasniStvo nad predmetom leasinga te su na njemu sve koristi i rizici u vezi s
navedenim predmetom. Po isteku ugovora primatelj stjeCe pravo na mogucénost stjecanja
vlasni$tva nad predmetom leasinga, to jest pravno vlasni$tvo prelazi na primatelja tek na
kraju leasing odnosa. Vazno je napomenuti da se financijski leasing nakon ugovaranja vise

ne moze otkazati (Pavkovi¢, 2011).

S druge strane, operativni leasing je posao u kojem davatelj leasinga temeljem ugovora o
leasingu daje primatelju leasinga objekt leasinga na koriStenje za naredno odredeno
razdoblje, s tim da ga je primatelj nakon isteka ugovora duzan vratiti davatelju u ugovorenom
stanju. Za vrijeme koriStenja primatelj je davatelju duzan placati naknadu, ali po isteku
ugovora nema mogucnost kupnje objekta leasinga (HANFA, 2015). Poduze¢a ovakvim
nacinom financiranja imaju odredene prednosti koje im pomazu u poslovanju i povecavanju
konkurentnosti. Tako svi rizici koji mogu nastati tokom uporabe leasinga i dobara u velikoj
mjeri ostaju na davatelju. U slucaju da poduzeée u nekom trenutku nema potrebe za
uporabom objekta leasinga moze raskinuti ugovor o leasingu u bilo kojem trenutku $to nije

slucaj s financijskim leasingom.
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3.3. Faktoring

Faktoring (factoring) jedna je od financijskih usluga koja je u velikoj mjeri namijenjena
kratkoronom financiranju malih i srednjih poduzeca, pogotovo onih koja se bave izvozom.
Faktoring je u Hrvatskoj reguliran Zakonom o faktoringu (2016). Prema zakonu faktoring
predstavlja financijski posao u kojem pruzatelj usluge faktoringa sklapa ugovor o faktoringu s
dobavljac¢em ili kupcem te kupuje predmete faktoringa s ili bez prava na regres. Subjekti koji

sudjeluju u faktoringu su dobavlja¢, pruzatelj usluge faktoringa i kupac.

U poslovnoj praksi ¢eSce se pojavljuje faktoring bez prava regresa. U ovom obliku faktoringa
prodaju se nedospjela potrazivanja izvoznika. Ovaj oblik faktoringa prihvatljiviji je i pozeljan
za financijsko poslovanje poduzeca jer faktoring drusStvo u cijelosti preuzima rizik naplate od
duZnika. Suprotno od toga je faktoring s pravom regresa u kojem izvoznik, to jest poduzece
snosi rizik naplate te ga uz to i faktoring drustvo ima moguénost teretiti za nenaplacena

potrazivanja (Pavkovi¢, 2011).

Financiranjem putem faktoringa poduze¢a mogu ostvariti brojne prednosti, ali uz prednosti
postoje 1 neki nedostaci. Neke od prednosti koje poduzeca mogu ostvariti putem faktoringa u
odnosu na financiranja putem bankovnih kredita ili leasinga prema Kereti, Karlusi¢ i Gogolja
(2023.) su znatno brzi 1 laksi pristup eksternim izvorima financiranja, pogotovo u usporedbi s
kreditima banaka, vezano uz to ne dolazi do smanjenja kreditne sposobnosti poduzeca §to je
svakako prednost ako se pojavi potreba za dodatnim financijskim sredstvima, faktoring
pozitivno utjeCe na likvidnost 1 novC€ane tokove poduzeca te pomaZze razvoju konkurentnosti u
prodaji. Neki od nedostataka su kratkoro¢nost financiranja 1 visa cijena u odnosu na druge

nacine financiranja.

3.4. Hrvatska banka za obnovu i razvitak

Hrvatska banka za obnovu i razvitak (HBOR) jedno je od najvaznijih drzavnih tijela kada je u
pitanju razvoj i poticanje poduzetniStva, $to joj je ujedno i1 osnovni cilj. HBOR je razvojna i
izvozna banka te izvozno-kreditna agencija Republike Hrvatske. lako u nazivu sadrzi rije¢
banka, ona to nije ni u kojem smislu. HBOR je specijalizirana razvojna financijska institucija

poput drugih u svijetu.
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Osnovana je 1992. godine s ciljem poticanja razvoja gospodarstva te je u 100 postotnom
vlasniStvu Republike Hrvatske . Njezine temeljne djelatnosti kojima se bavi su:

- financiranje obnove i razvitka hrvatskoga gospodarstva

- financiranje infrastrukture

- poticanje izvoza

- potpora razvitku malog i srednjeg poduzetniStva

- poticanje zastite okoliSa

- osiguranje izvoza hrvatskih roba i usluga od netrzi$nih rizika

HBOR pomaze poduzetnicima u pristupu financijskim sredstvima, bilo izravno od HBOR-a
ili preko financijskih posrednika, uglavnom poslovnih banaka ili leasing drustava. Na
poduzetniku je da sam odluci na koji nacin se Zeli kreditirati, s tim da je vazno naglasiti da su
uvjeti kreditiranja isti u oba slucaja. Takoder potice poduzetnike da koriste sredstva EU

fondova ako su u mogucénosti.

Tokom COVID-19 pandemije doslo je do poremecaja na trziStu. Nepoznata bolest koja se
brzo Sirila doprinijela je zatvaranju medudrzavnih granica i ograniavanju rada. U svim
sektorima doSlo je do poremecaja 1 oteZane provedbe djelatnosti kojima se pojedino poduzece
bavilo. Takav razvoj situacije rezultirao je negativnim uc¢inkom na poslovanje poduzeca.
Kako bi pomogao poduzetnicima, HBOR je donio “Mjere COVID-19” kojima je glavni cilj
bio o€uvanje likvidnosti 1 radnih mjesta te pomo¢ izvoznicima. Mjere su €inili moratoriji na
kredite koji su dospijevali nakon 1.7.2020. godine, zatim reprogramiranje postojecih kredita i
odobravanje novih kredita s kamatnom stopom 0%(CEPOR, 2022). Preko ovog programa
HBOR (2022.) je preuzeo rizik na sebe, a sve u svrhu poticanja poslovnih banaka da u
neizvjesnim vremenima odobravaju kredite za obrtna sredstva koja su tada bila prijeko
potrebna kako je prikazano na grafikonu 6. Zapanjujuce je da je potreba za obrtnim
sredstvima skocila s 19% 2019. godine na gotovo 50% sljedece godine. Takoder, iz grafikona
je vidljivo koliko su pala potrazivanja financijskih sredstava za investiranje, $to svakako nije

dobro za gospodarstvo.
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Grafikon 6 Krediti HBOR-a prema namjeni 2019. i 2020 godine

B Krediti za obrtna sredstva B Krediti za investicije

81%

49% >1%

19%

20109. 2020.

Izrada autora prema: Hrvatska banka za obnovu i razvitak, 2022.

U izvjes¢u HBOR-a za 2022. godinu (2023.) navodi se da je oporavak koji je uslijedio naglo
prekinut izbijanjem rata u Ukrajini pocetkom 2022. godine. I u slucaju ove krize HBOR je
reagirao i pripremio paket mjera za pomo¢ gospodarstvenicima pod nazivom KRIZA 2022.
Rijec je o privremenoj pomo¢i gospodarstvenicima kako bi lakSe prezivjeli trenuta¢nu krizu

izazvanu ratom, a najvise se odnosi na kredite za likvidnost.

U godisnjem izvjes¢u HBOR-a za 2022. godinu navodi se da je kreditiranje glavna poslovna
aktivnost HBOR-a u 2022. godini te da je plasirano 2.343 kredita u iznosu veéem od 6,4
milijarde kuna. Od ukupno odobrenih kredita njih 1983 Sto ¢ini visokih 89%, bilo je
odobreno za sektor malih 1 srednjih poduzeca S§to potvrduje potrebu poduzetnika za

kreditiranjem.

3.5. Hrvatska agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije

(HAMAG-BICRO)

Hrvatska agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije nastala je 2014. godine
spajanjem Hrvatske agencije za malo gospodarstvo i investicije te Poslovno inovacijske
agencije Republike Hrvatske. Spajanjem ovih agencija stvoren je jedinstven sustav Cija je

svrha pomo¢i poduzetnicima od njihovih pocetaka i dalje u poslovanju.
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Prema Kristi (2011.) glavne djelatnosti agencije su razvijanje i poticanje razvoja malih 1
srednjih poduzeca financiranjem njihova poslovanja, pogotovo kreditiranjem po povoljnim
uvjetima. Uz kreditiranje, agencija provodi financijske potpore za MSP provodenjem
razli¢itih financijskih potpora. Uz financiranje agencija pomaze razvoj poduzetnicke
infrastrukture 1 radi na stvaranju stimulativnog okruzenja za male i srednje poduzetnike kako
bi im omogucila porast zaposlenosti, konkurentnost u proizvodnji i izvozu §to bi na kraju

utjecalo i na razvoj cjelokupnog gospodarstva.

HAMAG-BICRO (2023, b.d.) poti€e razvoj malog poduzetniStva preko financijskih
instrumenata koje ¢ine jamstva, zajmovi i bespovratne potpore te u suradnji s vecinom
financijskih institucija u Hrvatskoj. Jamstva HAMAG - BICRO namijenjena su malim
subjektima preko financijskih institucija u svrhu pokrica dijela glavnice kredita ili leasinga.
Sluze kao instrument osiguranja investicija u sluajevima kada poduzetnik ne moze
zadovoljiti uvjete financiranja kod poslovnih banaka te preko istih dostavlja odluku o
odobrenju kredita, zahtjev za jamstvo 1 potrebnu dokumentaciju kako bi analitiari agencije
obradili zahtjev za jamstvom. Za povoljnije kreditiranje poduzetnika HAMAG-BICRO ima
paletu zajmova namijenjenih MSP-ovima. Za sektor MSP u 2023. godini na raspolaganju su
jamstva i zajmovi prikazani u tablici 3:

Tablica 3 Jamstva i zajmovi HAMAG-BICRO

JAMSTVA ZAIMOVI
Nacionalna jamstva ESIF Mikro zajam
ESIF pojedina¢na jamstva ESIF Mali zajam

ESIF pojedina¢na jamstva za ruralni razvoj | Mikro i mali zajam za ruralni razvoj

Izrada autora prema: HAMAG-BICRO (b.d.)

3.6. Ostali izvori financiranja

Vazno je spomenuti izvore financiranja koji predstavljaju alternativu klasi¢énim izvorima
financiranja, a koji u Hrvatskoj nisu dovoljno zastupljeni, ali su na dobrom putu razvoja te
sve vise 1 viSe poduzeca shvaca njihov znacCaj 1 moguénosti koje pruzaju. Radi se o

fondovima rizi¢nog i vlasnickog kapitala, poslovnim andelima i crowdfunding-u . Navedeni
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izvori financiranja pogodni su za mlada, rizina poduzeca, start-up poduzeca Kkoji imaju

ogranicen pristup izvorima financiranja u svom poslovanju.

Financiranje rizicnim kapitalom u Hrvatskoj nedovoljno je razvijeno i jo$ predstavlja
nepoznanicu poduzetnicima. Ovom vrstom financiranja uglavnom se financiraju mlada i ne
kotiraju¢a poduzeca, koja se mogu 1 ne moraju nalaziti u rizi¢noj fazi. Fondovi rizi¢nog
kapitala dijele se na private equity fondove i venture capital. Razlikuju se u tome $to su
private equity fondovi namijenjeni ulaganju kapitala u vlasni¢ku glavnicu poduzeéa neovisno
o fazi rasta poduzeca (Knezevi¢, Has, 2018). Venture capital je vlasnicki kapital, vrlo je
rizian jer se za razliku od private equity fondova Koristi u ranim fazama razvoja poduzeéa,

gdje je uspjeh i zadrzavanje poduzeca na trziStu vrlo upitno.

Crowdfunding ili grupno financiranje inovativan je nacin prikupljanja nov¢anih sredstava
preko interneta, druStvenih mreza ili posebnih platformi za prikupljanje novca za ostvarivanje
humanitarnog, umjetnickog ili poslovnog djelovanja. Novac se prikuplja na nacin da velik
broj pojedinaca uplati male nov¢ane iznose u svrhu ostvarenja zajedni¢kog interesa (CEPOR,

2022).

Postoje dva osnovna nacina za financiranje na ovaj nacin: financiranje preko investicijskih
platformi 1 financiranje putem platformi baziranih za donacije 1 nagrade. Preko prvog nacina
investitori mogu do¢i do novcane koristi. Na drugi nacin pojedinci ne ostvaruju nikakvu
financijsku korist, ve¢ daju sredstva kako bi iskazali potporu poduzetniku. Prikupljanjem
sredstava putem donacija i1 nagrada poduzetnik ima mogucnost zadrzati upravljacku kontrolu
u ranim 1 najriziénijim trenutcima pokretanja posla, te si s vremenom moze stvoriti bolju
pregovaracku poziciju za buduée potencijalne investitore. Ukoliko je dovoljno spretan,
poduzetnik moze crowdfunding kampanju iskoristiti za ispitivanje misljenje velikog broja
ljudi o njegovom poduzetnickom pothvatu, promociji ideje, stvaranju poslovnih veza i
pronalazenju potencijalnih kupaca. Medutim, crowdfunding je u Hrvatskoj relativno slabo
razvijen i predstavlja nepoznanicu vecini gradana i poduzetnika, ali postoje naznake da ce

bolje razviti u buduénosti kada ljudi budu educiraniji o njemu.

Poslovi andeli najceS¢e predstavljaju uspjeSne poduzetnike i bogate pojedince koji su
ostvarili velike rezultate u privatnom i poslovnom Zivotu. Njihov interes je uloziti novac u

start-up poduzeca. Poslovni andeli ulazu u tvrtku ili projekt, a zauzvrat im pripada dio
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vlasni¢kog udjela. Oni zatim svojim znanjem, vremenom i naposljetku novcem pomazu
mlade poduzetnike 1 tvrtke u njihovom rastu i razvoju (CEPOR, 2022). Poslovni andeli mogu
djelovati kao samostalni investitori, ali su moguca i skupna ulaganja. Razlozi zbog kojih se
pojedinci odlucuju na financiranje i pomo¢ drugim poduzeé¢ima leze u ostvarivanju profita
koji mogu ostvariti, a 1 samim time $to takvim djelovanjem poti¢u razvoj gospodarstva i

poduzetnicke aktivnosti, Sto je svakako vrlo vazno u ranim fazama poduzetnicke aktivnosti.

Na slici 2 prikazana su ulaganja poslovnih andela po drzavama na europskom kontinentu.
Pozitivno je $to se Hrvatska nalazi neznatno iznad prosjeka ulaganja poslovnih andela prema
BDP-u. Ipak, proucavaju¢i sliku 2 vidljivo je da svega desetak drzava prelazi prosjek
ulaganja poslovnih andela, dok su ostale znatno ispod. Od susjednih drzava Hrvatske, jedino
je Crna Gora visoko iznad prosjeka. Prema istrazivanju Silicon Gardensa ulaganja poslovnih

andela u regiji su vrlo slaba.

Prema njima, poslovni andeli su u posljednjih pet godina u zemljama regije ulozili svega 9,1
milijun eura §to ¢ini 0,3% ukupnih investicija. Na Hrvatsku otpada 6,5 milijuna eura tih
investicija (Ban, 2023). Maleni iznosi koje su investirali poslovni andeli potkrjepljuju
njihovu slabu razvijenost u Hrvatskoj i dominaciju tradicionalnih izvora financiranja, kako u

Hrvatskoj tako i u Europi
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Slika 2 Ulaganja poslovnih andela u odnosu na BDP 2020. godine u Europi
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Izvor: Centar za politiku razvoja malih 1 srednjih poduzeca 1 poduzetnistva (CEPOR), 2022.
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4. PRISTUPANJE FINANCIJSKIM SREDSTVIMA

Od 2001. godine u Republici Hrvatskoj djeluje neprofitna organizacija pod nazivom Centar
za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca i poduzetniStva, ili skra¢eno CEPOR. Uloga
CEPOR-a jest utjecati na javno-politicko okruzenje ukazujuci na znacaj poduzetnistva. Cilj je
utjecati na oblikovanje poduzetnicke kulture, poticanje razvoja institucionalnog 1
regulativnog okvira za poduzetnicko djelovanje, a sve u svrhu ostvarivanja ekonomskog rasta
koji se temelji na medunarodnoj konkurentnosti. Kako bi pomogli u ostvarivanju navedenog,
CEPOR od 2002. godine provodi Global Entrepreneurship Monitor (GEM) istraZivanje za
Hrvatsku. Rije¢ je o najveéem svjetskom istrazivanju poduzetniCke aktivnosti koje je

pokrenulo 10 najrazvijenijih zemalja 1999. godine (CEPOR, 2021.).

Za ovaj rad vazni su podaci koji se ticu pristupa financijskim sredstvima koji se u GEM-
ovom istrazivanju nazivaju Pristup novcima. Provodenjem istrazivanja zakljuceno je da
Hrvatska nazalost zaostaje za prosjekom zemalja Europske unije koje su uklju¢ene u GEM
istrazivanje kad je pitanje o pristupu nov¢anim sredstvima. Prema istrazivanju HNB-a (2022.)
pristup financijskim sredstvima utje¢e i na poslovanje poduzeca kako je prikazano na

grafikonu 7.

Grafikon 7 Utjecaj pristupa financijskim sredstvima na poslovanje MSP-a

B ZNATNO OTEZAVA POSLOVANJE H DJELOMICNO OTEZAVA POSLOVANJE
B NEMA UTJECAJA NA POSLOVANIJE NISU SE IZJASNILI

Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2022.
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U grafikonu 8 prikazane su ocjene Hrvatske u usporedbi sa zemljama Europske unije kada je
rije¢ o pristupu financijskim sredstvima. Ocijene se kre¢u od 1 do 9, pri ¢emu ocjena 1
oznaCava da je stanje jako loSe i da je pristup financijskim sredstvima izrazito lo§ , dok
ocjena 9 oznacuje da na financijskom trziStu postoji dovoljan broj izvora financiranja za
poduzeca, to jest da je financijsko trziste jako dobro razvijeno. 1z grafikona 8 vidljivo je da
Hrvatska zaostaje za prosje¢nom ocjenom u usporedbi s Europskom unijom u razdoblju od
2016. do 2020. godine, ali se stanje ipak popravlja i ocjena Hrvatske raste i priblizava se
Europskom prosjeku Sto svakako ima pozitivan utjecaj na gospodarstvo. Medutim, kako je
ranije navedeno da ocjene GEM istraZivanja idu do ocjene 9, a iz grafikona 8 je vidljivo da se
ocjene Europske unije kre¢u od 4,5 do 4,7 mozZze se zakljuciti da financijsko trziSte nije
sasvim razvijeno ni u Europskoj uniji, to jest da i dalje prevladavaju bankocentri¢ni sustavi

uz poneke izuzetke medu drzavama ¢lanicama (CEPOR, 2021).

Grafikon 8 Usporedba ocjena pristupa financijskim sredstvima izmedu Hrvatske i EU u
razdoblju 2016.-2020.

v/A /
2016. 2017. 2018. 2019. 2020.
- —HRVATSKA EUROPSKA UNIJA

Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca i poduzetniStva
(CEPOR) 2019.-2021.

Od 2021. godine isto istrazivanje provodi se kroz dvije razli¢ite komponente: dostatnost
financijskih sredstava i lako¢a dobivanja financijskih sredstava te se ocjene kre¢u od 1-10.
Razdvajanje komponenti daje bolji uvid u dostupnost nov€anih sredstava na trziStu i nacin na
koji poduzeca mogu pristupiti financijskim sredstvima (CEPOR, 2023). Radi promjene
nacina istrazivanja podatke za 2021. i1 2022. godinu potrebno je prikazati odvojeno kao §to je

prikazano u grafikonu 9 i grafikonu 10.
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Iz podataka prikazanih u grafikonu 9 moguce je zakljuciti da u Hrvatskoj postoji dovoljno
financijskih sredstava, ali je problem kod poduzetnika kompliciran pristup istima $to je
vjerojatno proizasSlo iz problema birokracije, slabe financijske pismenosti poduzetnika,
zahtjeva banaka za dokazivanjem kreditne sposobnosti poduzetnika i drugih klju¢nih faktora
nuznih za dobivanjem tudih financijskih sredstava. Ipak, kao $to prikazuje grafikon 10 lako¢a

dobivanja u Hrvatskoj je u uzlaznoj putanji te se sve vise priblizava europskom prosjeku.

Grafikon 9 Kretanje ocjene dostatnosti financiranja Hrvatske i EU izmedu 2021. i 2022.

godine.

—4,11

3,713—

2021. 2022.
- —HRVATSKA EU

Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeéa i poduzetnistva
(CEPOR), 2023.

Grafikon 10 Ocjena lakoce dostupnosti financijskih sredstava izmedu Hrvatske i EU

= HRVATSKA EU
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4 —
3 78—

2021. 2022.

Izrada autora prema: Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca i poduzetniStva
(CEPOR), 2023.
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4.1. NajceSce koriSteni izvori financiranja za mala i srednja poduzecéa

Prema Anketi o uvjetima financiranja MSP-a poduzetnici su kao naj¢esci oblik financiranja
(grafikon 11) naveli odgodu placanja dobavljacu do 60 dana te potom leasing, s napomenom
da su se tim sredstvima vise koristila srednja poduze¢a nego u slucaju kredita koji su bili

¢es¢i odabir financiranja malih poduzeca.

No treba napomenuti da su prema istoj anketi krajem rujna 2021. godine iznosi leasinga
prema nefinancijskim poduzeéima iznosili 12,5 milijardi kuna, dok su plasmani banaka
putem kredita iznosili ukupno 86,8 milijardi kuna, s tim da se na MSP odnosilo 56,8 milijardi
kuna plasiranin putem kredita poslovnih banaka. lako poduzetnici preferiraju odgodu
plac¢anja i leasing zbog lakSeg pristupa sredstvima, ipak potrebu za sredstvima najvecim

djelom zadovoljavaju putem kredita poslovnih banaka.

Grafikon 11 lzvori kojima su se MSP Koristili za financiranje poslovanja

Kredit HBOR-a ili HAMAG-a

Posudba od vlasnika

Zadrzana dobit ili prodaja imovine poduzeca
Prekoracenje na ziroracunu

Bankovni kredit

Leasing

Odgoda plac¢anja dobavljacu

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2022.

Ostali oblici financiranja su kod poduzetnika bili zastupljeni ispod 5 %. No ipak je rije¢ o
oblicima koji posljednjih godina dobivaju sve viSe na znaCenju poput faktoringa. Prema
izvjeS¢u Financijska stabilnost koje je provela HANFA (2022.) faktoring drustva su tokom
prve polovice 2022. godine uredno poslovala s nefinancijskim druStvima. Od ukupnog broja
potrazivanja od nefinancijskih drustava 47,7 % otpalo je na sektor MSP. Kako se navodi u

izvjes€u, kroz povijest se dokazala ranjivost MSP-a u vremenima financijskih kriza i
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poremecaja na trziStu, pa tako i1 za vrijeme COVID-19 krize. Zbog otezanog poslovanja 1
pojave raznih rizika tokom COVID krize, cak 98,8 % plasmana faktoring drustava bilo je s
regresom. U to vrijeme poduzeéa su preuzimala jamstva za obveze kupaca te su se radi toga
dovodila u rizi¢ne polozaje. Ro¢nost je bila od 3 do 6 mjeseci i do kraja lipnja takva su

potrazivanja ¢inila 94,6% plasmana.

4.2. Analiza odobrenih kredita za mikro, mala i srednja poduzeca

Kako je ve¢ navedeno u radu, hrvatski financijski sustav je izrazito bankocentri€an te u
njemu kao dominantan izvor financiranja prevladavaju krediti poslovnih banaka, ponajvise za
obrtna sredstva i investicije. U nastavku ¢e se analizirati iznosi kredita za mikro, mala i
srednja poduzeéa u razdoblju od 2020. do 2022. godine. U tom vremenskom periodu
dogodile su se nepredvidive krize koje su imale znacajan utjecaj na ne samo hrvatsko, nego i
gospodarstva diljem svijeta. Prvo je 2020. godine izbila COVID kriza, a pocetkom 2022.
godine izbio je rusko-ukrajinski rat. U oba sluaja doslo je do raznih poremecaja u

gospodarstvu i poveéane potrebe poduzeca za vanjskim izvorima financiranja.

Na grafikonu 12 prikazani su krediti za obrtna sredstva, investicije te ostali krediti. Krediti za
obrtna sredstva 2020. 1 2021. godine su priblizno jednakih iznosa, no zato iznos znatno skace
2022. godine za §to je vjerojatni razlog poremecaj izazvan ratom u Ukrajini. Investicijski
krediti su doZivjeli znacajan rast od nesto visSe od 300 milijuna eura krajem 2022. godine u
odnosu na 2020. godinu. Porast iznosa plasiranih kredita svakako se moze tumaciti 1 kao
porast ulaganja poduzeca u proizvodnju ili pruzanje usluga, Sto je pozitivno u sadas$njem
vremenu gdje su u kratkom roku izbile dvije velike krize. Negativna strana je to Sto su
investicijski krediti dugorocni pa mikro poduze¢a imaju obvezu vracanja kredita i

pripadajuc¢ih kamata duzi niz godina.
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Grafikon 12 Iznosi kredita za mikro poduzeca u razdoblju 2020.-2022. godine
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Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2023.

Grafikon 13 prikazuje znacajne kredite za mala poduzeéa, kao i kod mikro poduzeéa. Kod
malih poduzeca primjetan je rast kredita za obrtna sredstva od 200 milijuna eura u periodu od
3 godine §to potvrduje njihovu potrebu za obrtnim sredstvima. Investicijski krediti 1 ostali
kredit su takoder porasli, ali ne u tolikoj mjeri kao krediti za obrtna sredstva, no ipak su
ukupni iznosi znatno visoki i imaju tendenciju rasta $to je pozitivnho u smislu razvoja

gospodarstva, ali negativno Sto se tice zaduzivanja kod kreditnih institucija.

Grafikon 13 Iznosi kredita za mala poduzeéa u razdoblju 2020.-2022. godina
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Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2023.
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Grafikon 14 prikazuje identi¢ne kredite kao 1 u prethodnim primjerima, samo za srednja
poduzeca. Krediti za obrtna sredstva su na donekle istoj razini u promatrane 3 godine kao i u
slucaju investicijskih kredita. Ipak, pregledom grafikona uocljivo je da su krediti za obrtna
sredstva za sektor srednjih poduzeéa gotovo iste visine kao 1 investicijski krediti, a i ukupni
iznosi ostalih kredita su dosta visoki ako se u obzir uzmu grafikoni za mikro i mala poduzeca.
1z toga je moguce zakljuciti da srednje velika poduzeéa imaju problema s nov€anim tokom,
ali i poslovanjem te nedovoljnim vlastitim prihodima koje ostvaruju u posljednje 3 godine, u

kojima je primjetna visoka kreditna zaduzenost srednjih poduzeca.

Grafikon 14 Iznosi kredita za srednja poduzec¢a u razdoblju 2020.-2022. godine
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Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2023.

4.2.1. Problemi vezani uz kreditno zaduzivanje

Budu¢i da su bankovni krediti medu najrazvijenijim i1 donekle najdostupniji vanjski izvori
financiranja za sudionike malog gospodarstva u Hrvatskoj, u nastavku su nabrojene
poteskoce s kojima se poduzetnici susrecu prilikom trazenja kredita. Prema Plohu (2017.)
brojnim poduzetnicima problem ¢ini skup 1 kompliciran pristup bankovnim kreditima. Na to
se nadovezuje osiguranje koje kreditori zahtijevaju od poduzetnika jer oni takva ulaganja
smatraju vrlo rizinima i slabo isplativima. To predstavlja problem poduzetnicima
pocetnicima koji nemaju dovoljno jamstava ni reputacije koju bi ponudili. Mnogi poduzetnici
se ne odlucuju na financiranje bankovnim kreditom jer im taj naCin predstavlja visoke

troskove financiranja poput kamata 1 naknada koje su duzni platiti. Navedene tvrdnje
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potvrduje 1 grafikon 15 koji je izraden na temelju podataka predstavljenih u Anketi o
uvjetima financirana malih i srednjih poduzeca koju je proveo HNB. Prema grafikonu 18 %
poduzetnika imalo je odredenih problema prilikom pristupa kreditima te se iz istog razloga
nisu koristili njima. Problem je znaCajan jer petina poduzeca koja je trebala financijska
sredstva banaka do istih nije mogla do¢i zbog odbijanja od strane banke ili visokih troskova

prilikom povrata kredita.

Grafikon 15 Razlozi (ne)koristenja bankovnih kredita u Hrvatskoj

ODBIJEN ZAHTIJEV

VISOKI TROSKOVI
FINANCIRANJA

OSTALI VANIJSKI IZVORI

DOVOLINO VLASTITIH
SREDSTAVA

Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2022.

4.3. Problemi nastali nemoguéno$c¢u naplate potrazivanja

Jedan od uzroka koji dovode do nelikvidnosti poduzeca je problem Kkoji se pojavljuje u svim
zemljama 1 svim gospodarstvima svijeta. Radi se o nemogucénosti naplate potrazivanja. To su
situacije u kojima Klijent ili kupac ne plati u roku za proizvod ili uslugu koju je preuzeo. U
takvim situacijama dolazi do lancane reakcije. Utjecaj na poslovanje koji nastaje radi
nemogucénosti naplate potrazivanja prikazani su u grafikonu 16. Prema podacima sa grafikona,
72 % poduzeca, odnosno dvije trec¢ine imalo je utjecaj na poslovanje zbog problema s
naplatom Sto je vrlo velik broj poduzeca, dok njih 25 % nije imalo nikakvih posljedica na
poslovanje. Od onih koji su imali problema, kod njih 21% problem s naplatom je imao
znacajan utjecaj na poslovanje, dok je kod 51% ispitanih poduzeca on bio djelomican. Iz
navedenih podataka proizlazi kako nemoguénost naplate potrazivanja predstavlja jedan od

vodecih uzroka i smetnji poslovanja poduzeéa za koje je nuzno od strane drzave pronaci i
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utvrditi nacine kako bi se navedene situacije u buducnosti $to manje pojavljivale i tako

utjecale na poslovanje poduzeca.

Grafikon 16 Utjecaj nemogucnosti naplate potrazivanja na poslovanje
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Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2022.

Nedostatak tih financijskih sredstava uzrokuje povecanu nelikvidnost ¢ije su posljedice
mnogobrojne, poput kasnjenja u pla¢anjima dobavljaima, otezanom poslovanju ili isplati
placa te povecanoj vjerojatnosti za zaduzivanjem kao Sto su krediti za obrtna sredstva. Na
grafikonu 17 prikazano je da iz tog razloga 18% poduzec¢a imalo problem s otplatom kredita
ili je trebalo traziti novi kredit, u proizvodnji i zaposljavanju 40% poduzeca je imalo problem
zbog naplate, a njih 54% imalo je problem s placanjem dobavljac¢ima. U zemljama u tranziciji,
u koje spada 1 Hrvatska, instrumenti kojima bi se poboljSao ovaj problem su slabo razvijeni ili

imaju ogranicen ucinak.
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Grafikon 17 Posljedice kasnjenja naplate
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18%
38%

Utjecaj na ulganje/zaposljavanje

Utjecaj na proizvodnju/poslovanje 39%

Utjecaj na placanje dobavljacima 54%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Izrada autora prema: Hrvatska narodna banka (HNB), 2022.
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5. ZAKLJUCAK

Mikro, mala i srednja poduzeca predstavljaju vazne ¢imbenike u nacionalnim gospodarstvima.
Njihovo poslovanje se ¢esto temelji na tradicionalnim zanatima i uslugama koji se u velikom
djelu slucajeva obavljaju u krugu obitelji. Takvim nafinom rada poduzeca pridonose
ocuvanju tradicionalnih zanimanja i Cuvanju tradicije te pomazu ocCuvanju specifi¢nosti
nacionalnog gospodarstva. Uz to su glavni pokretaci razvoja gospodarstva jer njihov rad
Cesto pridonosi razvoju inovacija, stvaranju novih zanimanja, kreiranju novih radnih mjesta i
sudjelovanju u izvozu. U Republici Hrvatskoj mikro, mala i srednja poduzeca ¢ine 99,7%
poduzeca koja zajedno generiraju preko 700.000 radnih mjesta te svojim djelovanjem
pokrivaju preko 50% hrvatskog izvoza §to ukazuje na njihovu ulogu i znacaj u hrvatskom

gospodarstvu.

No mikro, mala 1 srednja poduzeca su manje otporna na krize i ostale poremecaje koji se
dogadaju na trziStu $to predstavlja velik rizik i problem za njihovo poslovanje, ali i opstanak
u takvim uvjetima. Budu¢i da se njihovim vlasnickim kapitalom ne trguje na trzistu kapitala
navedena poduzeca imaju problem s financijskim sredstvima u periodima kriza, pogotovo
kada prodajom vlastite imovine ili poslovanjem ne mogu ostvariti dovoljno sredstava za
daljnje poslovanje ili nove investicije. Upravo je stoga kljuan njihov pristup financijskim
sredstvima. No hrvatski financijski sustav je bas kao 1 europski izuzetno bankocentrican te u
njemu prevladavaju tradicionalni izvori financiranja koje u velikoj vecini slucajeva cCine

bankovni krediti i leasing.

Navedeni izvori su Cesto teSko ili u potpunosti nedostupni pogotovo za mikro poduzetnike, a
rjede 1 za male poduzetnike. Oni u rizicnim fazama poslovanja ne mogu udovoljiti
zahtijevanim uvjetima financiranja, nemaju dovoljnu razinu znanja koja ih sputava u

pribavljanju potrebnih papira i dokumenata koje kreditori zahtijevaju.

Jedan od vodecih problema financijskog trziSta u Hrvatskoj su slabo razvijeni alternativni
izvori financiranja. Uz to poduzetnici ¢esto nemaju dovoljnu razinu znanja o njima te ih ne
smatraju relevantnima kao izvorima vanjskih sredstava. No svejedno je potrebno educiranje
poduzetnika o alternativnim izvorima kako bi im u buduénosti olaksali poslovanje. Uz pojavu

novih generacija poduzetnika alternativni izvori ipak sve viSe dobivaju na znacaju te je stoga

34



nuzno poticati njihovu primjenu i razvoj u buducnosti. Takoder je vazno poticati suradnju
poduzetnika i institucija kao sto su HAMAG-BICRO i HBOR koji uvelike pomazu mikro 1
malim poduze¢ima kada im prikupljanje sredstava u kriznim vremenima predstavlja pravi

izazov.

Takoder je vazno analizirati probleme s kojima se poduzetnici susrecu, sredstva koja
primjenjuju i za koju svrhu te utjecaj okruzenja i uzro¢no posljedi¢nih veza koje se pojavljuju
kako bi se instrumenti u budu¢nosti mogli razvijati i prilagodavati potrebama poduzetnika
kojima su najpotrebniji te kako bi se uspjeSno moglo reagirati u vremenima gospodarskih

kriza.
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