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SAZETAK

Poduzeca predstavljaju okosnicu svakog gospodarstva, pa tako i hrvatskog. Temeljni problem
s kojim se poduzeca susrecu jest problem financiranja, to jest osiguravanja dovoljno pocetnog
kapitala kako bi zapoceli svoje poslovanje, a takoder i pronalaZzenja izvora financiranja kako bi
mogla rasti i razvijati se. U Hrvatskoj je poduze¢ima omoguéeno projektno financiranje, kao i
kratkoro¢no, srednjoro¢no i dugorocno financiranje. Poduzeca se mogu financirati od strane
banaka, a u Hrvatskoj se takoder provode i razli¢iti nacini alternativnog financiranja poput PE
1 VC fondova, fondova rizi¢nog kapitala, poslovnih andela, projekata Hrvatske agencije za malo
gospodarstvo, inovacije i investicije kao §to su PoC za poduzetnike, IRCRO, EUREKA i
RAZUM, programe Hrvatske banke za obnowvu i razvoj, programa Eurostars i europskih
fondova.

Kljuéne rijeci: mikro, mala i srednja poduzec¢a; HAMAG-BICRO; fondovi rizicnog kapitala;
PoC za poduzetnike; EU fondovi
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OPTIONS FOR FINANCING GROWTH AND DEVELOPMENT PROJECTS OF
BUSINESSES IN REPUBLIC OF CROATIA

ABSTRACT

Businesses represent the backbone of every economy, including the Croatian one, The
fundamental problem that companies face is the problem of financing, that is, securing enough
start-up capital to start their own business, and also finding sources of financing so that it can
grow and develop. In Croatia, companies are provided with project financing, as well as short-
term, medium-term, and long-term financing. Companies can be financed by banks, and in
Croatia there are also various ways of alternative financing such as PE and VVC funds, venture
capital funds, business angels, projects of the Croatian Agency for Small Business, innovation
and investment (HAMAG-BICRO) such as PoC for entrepreneurs, IRCRO, EUREKA and
RAZUM, programs of the Croatian Bank for Reconstruction and Development, Eurostars

programs and European funds.

Key words: micro, small and medium enterprises; HAMAG-BICRO; venture capital funds;

private equity funds; EU funds
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1. UvOD

Poduzeca su jedan od glavnih nac¢ina pokretanja cjelokupnog hrvatskog gospodarstva, te se u
recentnim godinama pojavljuje sve vise mikro, malih i srednjih poduzecéa, kao i velikih
poduzeéa koja zaposljavaju vise ljudi. Takoder, sve se vise poduzeca fokusira na istrazivacki
rad, kao i na informaticko-komunikacijske tehnologije, $to dovodi do rasta i razvoja
gospodarstva. Glavni problem s kojim se poduzeca susrecu jest problem financiranja, to jest
pronalazak izvora novca koji im je potreban za pokretanje svojeg poslovanja, kao i za nastavak
djelovanja i obavljanje razli¢itih aktivnosti. Postoji viSe vrsta mogucnosti financiranja poduzeca
od strane razli¢itih organizacija, a takoder i viSe vrsta financiranja S obzirom na duljinu
financiranja. Financiranje poduze¢a moze biti od strane banaka, a u Hrvatskoj se takoder
provode 1 razli€iti nacini alternativnog financiranja poput PE 1 VC fondova, fondova rizicnog
kapitala, poslovnih andela, projekata Hrvatske agencije za malo gospodarstvo, inovacije i
investicije, programi Hrvatske banke za obnovu i razvoj i europski fondovi. Cilj ovog rada jest
razmotriti razli¢ite mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja u Hrvatskoj, analizirati
razli¢ite na¢ine financiranja i razli¢ite ponude financiranja malih, mikro i srednjih poduzec¢a u
Hrvatskoj i Europskoj uniji. Rad je temeljen na metodi analize postojece literature koja se
odnosi na teme relevantne za cilj rada. Rad se sastoji od osam dijelova. Prvi dio je uvod, u
kojem se iznosi problematika i cilj rada. Nakon uvoda rad se fokusira na projektno financiranje,
a takoder 1 na usporedbu projektnog i korporativnog financiranja. U treCem dijelu rada iznose
se navodi o oblicima financiranja poduze¢a u Hrvatskoj s posebnim fokusom na kratkoro¢no
financiranje, srednjoro¢no financiranje i dugoroéno financiranje. Cetvrto se poglavlje osvrée na
vrste kredita za rast i razvoj poduzeca. U ovom se poglavlju obraduju PE 1 VC fondovi i fondovi
rizicnog kapitala, a takoder se iznose i podaci o konceptu poslovnih andela kao izvoru
financiranja. U petom se poglavlju iznose podaci o razli¢itim alternativnim izvorima
financiranja koji se poduzetnicima nude u Hrvatskoj. Ti su izvori prvenstveno Hrvatska
agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije, koja provodi programe poput PoC-a za
poduzetnike, RAZUM-a, EUREKA-e i IRCRO-a. Takoder se osvr¢e i na Hrvatsku banke za
obnowvu i razvoj, kao i na projekt Eurostars koji je nastao kao kolaboracija Europske komisije i
programa EUREKA-e. U sestom poglavlju je fokus na problematici financiranja poduzeca u
Hrvatskoj s posebnim osvrtom na probleme pocetnog i razvojnog financiranja. Sedmo poglavlje
obraduje temu financiranja poduze¢a EU fondovima. Osmo poglavlje je zakljucak, nakon kojeg

slijede izjava, popis literature te popis slika, tablica i grafikona.
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2. PROJEKTNO FINANCIRANJE

Veliki dio postojece literature slaze se da se financiranje projekata definira kao prioritetno
financiranje koje ne ovisi 0 ¢vrstoci i kreditnoj sposobnosti sponzora, odnosno stranaka koje
predlazu poslovne ideje za pokretanje projekta. Odobrenje niti ne ovisi 0 vrijednosti imovine
sponzora koju su spremni staviti na raspolaganje. Umjesto toga, to je u osnovi funkcija
sposobnosti projekta da otplati ugovoreni dug i nadoknadu ulozenog kapitala po stopi koja je

u skladu sa stupnjem rizika svojstvenog doti¢nom pothvatu.

Projektno financiranje je strukturirano financiranje odredenog gospodarskog subjekta ili
drustva posebne namjene, takoder poznatog kao projektna tvrtka koju stvaraju sponzori
koriste¢i vlasni¢ki kapital ili mezaninski dug i za koji zajmodavac smatra da su nov¢ani tokovi
primarni izvor povrata zajma, dok imovina predstavlja samo zalog. Projektno se financiranje
takoder moZe definirati 1 kao tip financiranja u kojem se ,;razvoj projekta pretezno financira
zajmom ¢ija se otplata ocekuje od prihoda koje ¢e projekt ostvariti, dok se imovina projekta
koristi za osiguranje otplate” (Aralica, Ragié i Si§inacki, 2007: 53). Takoder se mozZe definirati
i kao strukturno financiranje ,,odredene ekonomske jedinice koju voditelji projekta stvaraju
pomocu temeljnog kapitala i za koju financijer nov¢ane tokove smatra izvorom povrata
ulaganja, dok projektna imovina predstavlja samo osiguranje‘ (Gatti, 2008: 2). Karakteristicne
znacajke ugovora o financiranju projekta su: duznik je projektna tvrtka osnovana na ad hoc

osnovi koja je financijski i pravno neovisna od sponzora.
Projektno financiranje ovisi o tri odluke:

1. Odluci o investiranju,
2. Organizacijskoj odluci, tj. odluci o kreiranju poduzeca koje je pravno neovisno i koje
moze posjedovati imovinu i sudjelovati u vanbilan¢nom obliku financiranja,

3. Odluci o financiranju (Esty, 2004).

Kako bi se odredila moguénost projektnog financiranja kao nacina financiranja, u obzir se
moraju uzeti razli¢iti parametri. Neki od tih parametara su kreditni zahtjevi zajmodavca,
razli¢ite porezne implikacije, utjecaj projekta na obveze koje su sadrzane u sporazumima ¢ija
je funkcija regulacija duznickih obveza voditelja projekta, pravni i regulatorni zahtjevi kojima

je projekt podlozan i nacin knjiZenja projektnih obveza i sporazuma (Finnerty, 2007).
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Zajmodavci imaju samo ograni¢eno pravo na regres (ili u nekim slu¢ajevima nemaju uopce
pravo na regres) sponzorima nakon sto je projekt zavrsen. Ukljuéenost sponzora u projekt je

ograni¢ena:

e vremenski (opéenito tijekom razdoblja postavljanja do pokretanja projekta),

e iznosom (mogu se pozvati za kapital injekcije ako se odredeni ekonomsko-financijski
testovi pokazu nezadovoljavaju¢im) i

e kvalitetom (upravljanje sustavom mora biti uéinkovito i osiguravati odredene razine
performansi). To znaci da se rizici poslovanja moraju procijeniti na drugaciji na¢in od

rizika koji se odnose na tvrtke koje su ve¢ u djelovanju.

Projektni rizici ravnopravno se rasporeduju izmedu svih strana ukljucenih u transakciju, s
ciljem dodjeljivanja rizika ugovornim stranama koje su najsposobnije da kontroliraju i
upravljaju njima. Novcani tokovi generirani projektom moraju biti dovoljni za pokrivanje
pla¢anja operativnih troSkova i za podmirivanje duga u smislu otplate kapitala i interesa. Budu¢i
da je prioritetno koristenje novcanih sredstava da se financiraju operativni troskovi i da se
podmiri dug, za isplatu dividende sponzorima mogu se koristiti samo ona sredstva koja

preostanu nakon toga.

2.1. USPOREDBA PROJEKTNOG | KORPORATIVNOG FINANCIRANJA

Sponzori mogu izabrati na koji nacin Zele financirani neki projekt. Postoje dva osnovna nacina,
a to su projektno i korporativno financiranje. Ako se novi projekt financira bilan¢no to je onda
korporativno financiranje. To znaci da sponzori koriste svu imovinu i nov¢ane tokove postojece
tvrtke za jamstvo dodatnog kredita koji daju zajmodavci. Ako projekt nije uspjeSan, sva
preostala imovina i novéani tokovi mogu posluziti kao izvor otplate za sve zajmodavce (stare i

nove) udruzenog subjekta (postojeca firma plus novi projekt).

Ako se projekt ugraduje u ve¢ postojeci novi ekonomski subjekt i financira se “izvanbilan¢no”
to je onda projektno financiranje. Znaci, da novi projekt i postojeca tvrtka zive dva odvojena
zivota. Ako projekt nije uspjesan, zajmodavci projekta nemaju (ili imaju vrlo ogranicena)
potrazivanja imovine od sponzorskih tvrtki. Dionicari postojece tvrtke tada mogu imati koristi
od zasebnog osnivanja novog projekta. Jos neke od razlika izmedu projektnog financiranja i

korporativnog financiranja prikazane su u Tablici 1.



Patricia Simuni¢: Mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja poduzeéa u Republici Hrvatskoj
(struéni zavrsni rad)

Tablica 1. Razlike projektnog financiranja i korporativnog financiranja

PARAMETAR PROJEKTNO KORPORATIVNO
FINANCIRANJE FINANCIRANJE
Stadij razvoja projekta Projekt se ugraduje u Rani stadij projekta,
postojecu organizaciju koja organizacija tek pocinje s
postoji ve¢ neko vrijeme radom
Dokaz koncepta Predvideni protok novca Prihod
Rizik Rizik sponzora je nizi Rizik sponzora je visok
Povrat na investiciju Nizi Visi
Temelj odluke o Predvideni protok novca Bilanca stanja projekta
sponzoriranju (izvanbilan¢no financiranje) (bilan¢no financiranje)

Izvor: https://www.wallstreetmojo.com/corporate-finance-vs-project-finance/

Jedan od glavnih nedostataka projektnog financiranja je da su strukturiranje i organiziranje
takvog posla zapravo mnogo skuplji od opcije korporativnog financiranja poduzeca. Mala
kolicina dokaza koja postoji za ovaj argument pokazuje prosjek transakcijskih troSkova na

ukupno ulaganje od oko 5-10% i postoji nekoliko razli¢itih razloga za ove visoke troskove:

1. Pravni, tehnicki 1 osiguravajuéi savjetnici sponzora trebaju mnogo vremena za procjenu
projekta i pregovaranje o uvjetima ugovora koji ¢e biti ukljuc¢eni u dokumentaciju.

2. Trosak prac¢enja projekta koji je u procesu je vrlo visok.

3. Od zajmodavaca se ocekuje da plate znacajne troSkove u zamjenu za preuzimanje

velikih rizika.

Medutim, iako projektno financiranje ne nudi troSkovnu prednost, definitivho postoje druge
prednosti u usporedbi s korporativnim financiranjem. Projektno financiranje omogucuje visoku
razinu raspodjele rizika medu sudionicima transakcije. Stoga dogovor moZe podrZati omjer
duga i kapitala koji se inace ne bi mogao posti¢i. Ovo ima veliki utjecaj na povrat transakcije

za sponzore (interna stopa povratka kapitala).


https://www.wallstreetmojo.com/corporate-finance-vs-project-finance/
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3. OBLICI IZVORA FINANCIRANJA PODUZECA U REPUBLICI
HRVATSKOJ

Sva poduzeca moraju si osigurati stabilne izvore financiranja. Nakon $to potrose vlastiti kapital
okrec¢u se drugim izvorima financiranja. U Republici Hrvatskoj je to jo§ uvijek veliki problem

iako je situacija bolja nego u drugim zemljama Europe poput Slovenije, Madarske i Ceske.

Financijski sustav temelji se na brojnosti financijskih posrednika i sudionika, a takoder i na
brojnosti financijskih odnosa medu razli¢itim sektorima i ekonomskih jedinica (KneZevi¢ 1 Has,
2018). lzvori financiranja se mogu kategorizirati u dvije skupine: prema roku dospijeca i s
obzirom na izvore. Prema roku dospije¢a mogu se razlikovati trajni, dugoroc¢ni, srednjorocni 1
kratkoro¢ni izvori financiranja, a s obzirom na izvore razlikuju se unutarnje i vanjsko

financiranje (Knezevi¢ i Has, 2018).

3.1. KRATKOROCNO FINANCIRANJE

Kratkoro¢no financiranje moze se definirati kao vrsta financiranja u kojem su izvori raspolozivi
do jedne godine, uz premisu placanja kamata. Glavna uloga kratkoro¢nog financiranja jest
omogucavanje sredstava za kratkoro¢na ulaganja u kratkotrajnu imovinu. Kratkoro¢no

financiranje ima nekoliko izvora:

e Vremenska razgraniCenja, koja predstavljaju posljedicu svakodnevnog koriStenja
resursa, a najc¢esci oblici su place 1 porezi

e Trgovacki krediti, koji predstavljaju kredite koje dobavljaci mogu odobriti kupcima
kada im isporuce robu iz moguénost naknadnog plac¢anja u nekom razdoblju

e Osigurani kratkoro¢ni krediti, koji se koriste za ,.financiranje kratkoro¢nih ulaganja,
posebice povecanih kratkoro¢nih potrazivanja od kupaca i sezonskih zaliha te
prilagodavanja u razdobljima neizvjesnosti (Van Home, 1993). Neki od osiguranih
kratkoro¢nih kredita jesu kredit na temelju zaloga vrijednosnica, kredit na temelju
zaloga potraZivanja, faktoring potrazivanja i kredit na temelju zaliha.

e Neosigurani kratkoro¢ni krediti koji predstavljaju kredite odobrene zbog kreditne
sposobnosti klijenta bez trazenja osiguranja kredita. Ovi krediti mogu biti krediti na
principu tekuceg racuna ili kontokorentni krediti, kreditne linije, revolving kredit i
transakcijski kredit (Sarlija, 2008).



Patricia Simuni¢: Mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja poduzeéa u Republici Hrvatskoj
(struéni zavrsni rad)

Kratkoro¢no financiranje predstavlja moguénost prevladavanja nelikvidnosti (Vukicevic,
2006). Upravljanje kratkoro¢nim financiranjem poduzeéa krucijalno je za upravljanje radnim
kapitalom, koje se moze definirati kao upravljanje kratkorocnim financijama poput kratkotrajne

imovine i kratkoro¢nih obveza (Viduci¢, 2012). Kratkotrajna imovina moze se podijeliti na:

e Zalihe
e Potrazivanja
e Financijsku imovinu i

e Novac (Bolfek, Stani¢ i Toki¢, 2011).

Kratkoro¢ne obveze mogu se definirati kao obveze poduzeca koje se moraju podmiriti u roku
od jedne godine, te su vrste kratkorocnih obveza obveze po osnovi zajma, obveze prema
kreditnim institucijama, obveze prema dobavlja¢ima, obveze po vrijednosnim papirima, obveze

za primljene avanse 1 obveze prema zaposlenima (Crikveni Filipovi¢, 2019).

3.2.SREDNJOROCNO FINANCIRANJE
Srednjoro¢no financiranje se definira kao financiranje ¢iji je rok dospije¢a od jedne do pet

godina, te se moze smatrati najpovoljnijim oblikom financiranja poduze¢a kada poduzece ima
konstantne potrebe za resursima. Srednjoro¢no financiranje se najviSe koristi u malim
poduze¢ima i poduze¢ima srednje veli¢ine koja imaju ili dovoljno dobru veli¢inu ili
odgovaraju¢u imovinu koja im omogucuje vracanje kredita. Srednjoro¢no financiranje moze

biti u obliku:

e Bankarskih kredita

e Kredita osiguravajucih drustava

e Financiranje na temelju zaloga opreme
e Financiranje najmom

e Revolving kredita i

e Srednjoro¢nih kredita proizvodaca opreme (Markovi¢, 2000).

Bankarski krediti izdaju se od strane financijskih organizacija poput banaka, te se mogu
otplac¢ivati i u jednakim i u nejednakim anuitetima, to jest godiSnje, polugodisSnje ili kvartalno.
Takoder se mogu otpla¢ivati 1 pomoc¢u jednakih rata u odredenim periodima, a postoji
mogucénost 1 jednokratnog otplacivanja kredita. Srednjoro¢no kreditiranje predstavlja

fleksibilan nacin financiranja zbog toga sto je otplata ovakvih kredita prilagodena likvidnosti i
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solventnosti poduzeca koje uzima kredit. Kao rok dospijeca bankarskih kredita najcesce se
odreduje rok od 3 do 5 godina (Markovi¢, 2000).

Krediti mogu biti odobreni i od strane osiguravaju¢ih drusStava, koja mogu koristiti svoja
sredstva tako da ih plasiraju u razli¢ita ulaganja koja ¢e im donijeti prihode. Odobravanje
kredita poduze¢ima moze se smatrati jednim od oblika plasiranja, a osiguravajuéa drustva uz

srednjorocne kredite mogu odobravati i kratkorocne.

Financiranje na temelju zalaganja opreme temelji se na odobravanju kredita pomocu zalaganja
imovine kako bi se otplata tog kredita osigurala. Oprema koja je zaloZena se prodaje dok se
kreditu potpunosti ne otplati, te se za osiguranje srednjoro¢nih kredita najcesce koristi oprema

koju je lako prodati (Markovi¢, 2000).

Revolving krediti predstavljaju kredite koji su odobreni od strane banke uz obvezu da se kredit
obnovi, to jest revolvira, nakon isteka odredenog vremenskog roka. Samim time, ako se kredit
revolvira nakon jedne godine, on postaje srednjoro¢ni kredit. Revolving krediti predstavljaju
iznimno fleksibilan nacin financiranja jer se mogu opetovano obnavljati te na taj nacin
poduzece moze brze i lakse do¢i do potrebnih sredstava (Markovi¢, 2000). Troskove revolving

kredita predstavljaju ugovorena kamata, a takoder i provizija na dostupnost kredita.

3.3. DUGOROCNO FINANCIRANJE
Dugoroc¢no financiranje predstavlja financiranje na rok dulji od 5 godina, te se njime financira

kupovina imovine s dugim vijekom uporabe ili veliki investicijski projekti. ,,Dugoro¢no
financiranje poduzeca iz tudih izvora svodi se na financiranje ulaganja u izgradnju ili nabavu
dugotrajne materijalne imovine poduzeéa. Ovom ulogom efektuiraju tijekom duzeg
vremenskog razdoblja, najcesce vise godina. Rije¢ je o investicijskim zajmovima koji imaju
dugoroéno dospijeCe pa tako mogu biti srednjoro¢ni na rok povratka od 1-5 godina ili

dugoroéni na rok vise od 5 godina® (Vukicevic, 2006).
Dugorocni dugovni instrumenti mogu se klasificirati na nekoliko nacina:

e Prema nacinu otplate na jednokratno isplative i viSekratno isplative

e Prema nacinu realizacije na javno emitirani dug i privatno plasirani dug
e Prema pokri¢u na pokrivene i otvorene

e Prema opciji poziva prije dospijeca na opozive i neopozive

e Prema mjestu izdanja i nadleZnoj regulaciji na domace, strane i medunarodne
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e Prema likvidnosti na utrzive i neutrzive

e Prema karakteru kamata na one s fiksnom kamatom i na one s fluktuirajuéom kamatom

(Vukicevié, 2006).

Dugoroc¢no financiranje moze biti iz vlastitih izvora, kreditnih izvora i ostalih izvora. Vlastite
izvore predstavljaju dionice, kreditne izvore predstavljaju obveznice i dugoroc¢ni krediti, a ostali

izvori su prioritetne dionice, varanti, leasing i konvertibilne dionice.

Dionica predstavlja vlasnic¢ki vrijednosni papir koji predstavlja pravo vlasnistva u odredenom
dionickom druStvu (HANFA, n.d.). Dionice mogu biti obine ili redovne, koje ovlaS¢uju
vlasnika da sudjeluje u neto dobiti drustva, te povlastene ili prioritetne, koje svojim vlasnicima

donose odredeni godis$nji iznos dividende.

Obveznice predstavljaju vrstu vrijednosnih papira, koji se mogu definirati kao pismene isprave
¢y vlasnik ima neka prava koja se mogu ostvariti na odredeni nacin (Vukicevi¢, 2000).
Obveznice su osnovne dugoro¢ne vrijednosnice, to jest ,,dugoroc¢ni kreditni instrument kojim
se emitent obvezuje na isplatu kamatnih placanja (kupona) i glavnice vlasniku prema unaprijed
dogovorenoj dinamici“ (Vukicevi¢, 2006: 156). Obveznice u vec€ini slucajeva imaju dospijece
u roku od 30 godina, a takoder mogu imati i duzi rok dospije¢a. Obveznice se takoder izdaju i

s utvrdenom nominalnom vrijednos¢u, pomocu koje se odreduju cijena obveznice 1 kamata.
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4. VRSTE KREDITA ZA RAST I RAZVOJ PODUZECA

4.1. PE/VC FONDOVI
PE fondovi ili private equity fondovi predstavljaju alternativne investicijske fondove koji su u

recentnim godinama sve popularniji kao naéin financiranja poduzeca, a posebice malih i
srednjih poduzeca. PE fondovi nemaju opceprihvaéenu definiciju, no zasnivaju se na konceptu
private equity, Sto predstavlja vrstu ,,ulaganja u kapital subjekta koja podrazumijeva stjecanje,
1 to u pravilu kupnju, udjela u subjektima putem privatno organiziranih transakcija“
(Derencinovi¢ Ruk, 2020: 785). PE predstavlja ulaganje u kapital subjekta, koji je u najvise
slucajeva ili drusStvo s ograni¢enom odgovornoscu ili dionicko drustvo. Najéesce se ovim putem

ulaze u drustva ¢ijim se dionicama ne trguje.

PE fondovi su nacin investicijskih fondova ,kod kojih propisi, u pravilu, ne odreduju
dozvoljena ulaganja i/ili njihova ograni¢enja — odabir ulaganja i na¢ina ulaganja je na druStvu
za upravljanje fondom koje upravo izborom investicijske strategije PE fonda (koja se
proklamira u osnovnim dokumentima fonda — pravila) odreduje nacin rada fonda u svim
etapama njegova zivotnog ciklusa® (Deren¢inovi¢ Ruk, 2020: 786). Kapital iz PE fondova
najcesce se ulaze u dionice, udjele i obveznice razliCitih trgovackih drustava, Sto predstavlja
equity dio naziva ovih fondova. PE fondovi svoja sredstva ve¢inom ulaze u privatna drustva, te

su zbog toga i uspjesni.
Neke od najvaznijih karakteristika PE fondova su:

e Ulagaci PE fondova su profesionalni ili institucionalni ulagaci

e PE fondovi imaju odredeno trajanje koje je najces¢e 10 godina s produljenjem od dvije
ili tri godine

e PE fondovi imaju ili srednjoro¢ni ili dugoroc¢ni horizont ulaganja

e Imaju zZivotni ciklus

e Predstavljaju rizicne fondove

e Aktivni su iangaZirani u kontekstu svojih ulaganja i ciljanih drustva (Deren¢inovi¢ Ruk,

2020).

11
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Private Equity Venture Capital

Slika 1. Razlika izmedu PE i VC fondova

Izvor: https://www.wallstreetmojo.com/private-equity-vs-venture-capital/

VC fondovi ili venture capital fondovi svoj fokus stavljaju na inovativne kompanije. Za njih je
,»karakteristicno da ulaZu u portfeljna druStva koja su osnovana (engl. startup) ili ¢e se tek
osnovati (engl. seed), odnosno koja se nalaze u pocetnim fazama poslovanja (engl. early stage
growth) kada je poduzetnicima teSko do¢i do kapitala tradicionalnim izvorima financiranja
zbog visokih rizika povezanih s takvim financiranjem/ulaganjem te nemogucnosti da se
klasi¢nim financijskim posrednicima ponude odgovarajuca sredstva osiguranja trazbina“ (Braut

Filipovi¢, Culinovié-Herc i Audi¢ Vuleti¢, 2017: 56).

Veéina VC ulagaca prikuplja novac i ulaze u ime “limited partnera”—institucija poput
mirovinskih fondova, drzavnih fondova i sveuciliSnih fondova koji dio svog kapitala alociraju
na Siru klasu imovine privatnog kapitala (Janeway, Nanda i Rhodes-Kropf, 2021). VC fondovi
su strukturirani kao zatvoreni fondovi koji traju 10 godina. Kapital prikupljen od strane VC
fondova se ulaze u mlade i inovativne start up-ove tijekom prvih nekoliko godina postojanja
fonda. VC fondovi tada upravljaju start up-ovima i podrzavaju ih, pomazu¢i im da rastu i

organizacijski sazrijevaju. Kako bi se najbolje mogli razlikovati PE i VC fondovi, vazno je
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spomenuti kako PE fondovi u pravilu ulazi najvise u poslovne subjekte koji ve¢ postoje i kojima

je potrebna optimizacija poslovanja.

U sve se viSe i vise tvrtki i poduzeéa ulaze putem PE i VC fondova, te je na slici 2. vidljiv broj
tvrtki koje su primile vlasni¢ka ulaganja u Srednjoj i Isto¢noj Europi u periodu od 2016. do
2019. godine. Hrvatska je na zadnjem mjestu medu prikazanim zemljama, te je prikazano kako
je 2016. godine putem PE i VC fondova ulozeno u 6 tvrtki, 2017. godine u 3 tvrtke, 2018.
godine u 8 tvrtki, a 2019. u 5 tvrtki.
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Slika 2. Broj tvrtki koje su primile vlasni¢ka ulaganja u Srednjoj i Isto¢noj Europi 2016.-2019.

Izvor: CEPOR, 2020.

4.1.1. POSLOVNI ANDELI KAO IZVOR FINANCIRANJA
Poslovni andeli takoder predstavljaju jedan od alternativnih izvora financiranja poduzeca.

Poslovni andeli predstavljaju uspjes$ne poduzetnike i menadzere koji imaju za cilj financirati
start up projekte koji su procijenjeni kao visoko rizi¢ni. Na ovaj nacin uspjesni poduzetnici
poduzetnicima koji tek po€inju s radom omogucéuju mentorsku podrsku u daljnjem razvoju
njihovog poduze¢a (CEPOR, 2020). Neki od glavnih razloga postojanja poslovnih andela 1

odluc¢ivanja na ovakve poduzetnicke pothvate jesu:
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e Ostvarivanje profita
e Poticanje razvitka poduzetniStva

e Entuzijazam za sudjelovanje u stvaranju novog poduzecéa

Glavni nacin djelovanja poslovnih andela je ulazenje u vlasni¢ku strukturu nekog poduzeca i
pruzanje pomo¢i u daljnjem razvoju i komercijaliziranju projekata. U Europi je trenutno
prisutno oko 34 500 poslovnih andela, koji investiraju u nova poduzeéa pomocu razli¢itih
udruzenja poslovnih andela. Hrvatsko udruZenje poslovnih andela naziva se CRANE, koja je
2019. godine imala 35 ¢lanova. Neke od aktivnosti CRANE-a jesu identifikacija potencijalnih
i selekcija kvalitetnih projekata, organizacija predstavljanja selektiranih projekata poslovnim
andelima, organizacija edukacije za mlade poduzetnike i poslovne andele 1 tako dalje (CRANE,

2022).
Mogu se razlikovati Cetiri vrste poslovnih andela:

e Andeli ¢uvari ili eng. guardian angels, koji imaju poduzetni¢ko iskustvo a takoder i
poznaju odredenu industriju. Andeli ¢uvari ulazu u vlastitom sektoru u kojem i sami
djeluju.

e Andeli poduzetnici ili eng. enterpreneur angels, koji imaju poduzetnicko iskustvo, ali
zele ulagati u sektoru razli¢itom od vlastitog sektora

e Operativni andeli ili eng. operational angels, koji su iskustvo u nekoj industriji stekli
putem rada u velikim poduze¢ima. Operativni andeli Cesto nemaju iskustva u malim
poduzec¢ima.

e Financijski andeli ili eng. financial angels, koji investiraju samo kako bi mogli

profitirati od svojih investicija (Garaca 1 Marjanovi¢, 2010).

4.1.2. FONDOVI RIZICNOG KAPITALA

Rizi¢ni kapital predstavlja ,,0blik vlasni¢kog ulaganja u poduzeca uz aktivno sudjelovanje u
poslovanju subjekta u koje je izvrSeno ulaganje® (HBOR, 2022a). Takoder se moze definirati i
kao oblik ulaganja financijskih ulagaca u kapital nekog poduzeca koji ne kotira na burzi, ali
ima vidljiv potencijal da ostvari visok rast tijekom razdoblja od 3 do 7 godina (CEPOR, 2020).
Rizi¢ni kapital sluzi kako bi se omogucilo poboljSavanje poslovanja poduzeca u koje se kapital

ulaze.
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2011. godine u Hrvatskoj je osnovano pet Fondova za gospodarsku suradnju ili FGS kako bi se

Sto vise razvijali fondovi rizinog kapitala. FGS su razvijani kroz ulaganja od strane privatnog

sektora, kao i1 ulaganja od strane Hrvatske Vlade. 2019. godine u Hrvatskoj su postojala Cetiri

drustva koja su upravljala alternativnim investicijskim fondovima, to jest PE i VC fondovima,

te je takvih fondova (FGS) bilo pet. Hrvatski FGS prikazani su u Tablici 3.

Tablica 2. Fondovi za gospodarsku suradnju u Hrvatskoj 2019. godine

Fond za gospodarsku Drustvo za upravljanje Neto imovina u kunama
suradnju
Honestas FGS Honestas Private Equity 10 990 153
Partneri d.o.o.
Inspirio FGS Inspire Investments d.o.o. 165 005 846
Prosperus FGS Prosperus Invest d.o.o. 260 117 831
Prosperus FGS 11 Prosperus Invest d.o.o. 122 383 202
Quaestus Private Equity Quaestus Private Equity 395 944 455
Kapital 11 d.o.o

Izvor: CEPOR, 2020.
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5. ALTERNATIVNI 1ZVORI FINANCIRANJA

5.1. HAMAG-BICRO
Hrvatska agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije (HAMAG-BICRO) predstavlja

najznacajniju vladinu agencija za poticanje malog i srednjeg poduzetnistva. HAMAG-BICRO
u svojem radu ,podupire jaanje konkurentnosti malog i srednjeg gospodarstva kroz
financiranje njihovog poslovanja i razvoja izdavanjem jamstava za odobrene kredite, dodjelom
bespovratnih sredstava, davanjem zajmova te poticanjem investicija, a takoder i pruzanjem
financijske potpore inovativnim 1 tehnoloski usmjerenim poduze¢ima u Republici Hrvatskoj

kroz inovacijske programe“ (HAMAG-BICRO, 2022).

HAMAG-BICRO poduzetnicima nudi zajmove i jamstva. Zajmovi koje poduzetnici mogu

dobiti su:

e ESIF mikro zajam u iznosu od 1 000 000 EUR do 25 000 000 EUR, sa kamatnom
stopom od 0,1% do 0,5% i rokom otplate do 5 godina

e ESIF mali zajam u iznosu od 25 000 000 EUR do 50 000 000 EUR, sa kamatnom stopom
0d 0,1% do 0,5% i rokom otplate do 10 godina

e Mikro zajam za ruralni razvoj u iznosu od 1 000 000 EUR do 25 000 000 EUR, sa
kamatnom stopom od 0,1% do 0,5% i rokom otplate do 5 godina

e Mali zajam za ruralni razvoj u iznosu od 25 000 000 EUR do 50 000 000 EUR, sa
kamatnom stopom od 0,1% do 0,5% i rokom otplate do 10 godina

e Mikro zajam za obrtna sredstva za ruralni razvoj u iznosu od 1 000 EUR do 25 000
EUR, sa kamatnom stopom od 0,5% i rokom otplate do 3 godina

e COVID-19 zajam koji mogu uzeti mikro, mali i srednji poduzetnici u iznosu do 750 000
kuna s kamatnom stopom od 0,25% i rokom otplate do 5 godina (HAMAG-BICRO,
2022).
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HAMAG

Slika 3. Logo HAMAG-BICRO-a

BIORO

Izvor: https://www.interreg-central.eu/Content.Node/HAMAG-BICRO.html

Jamstva poduzetnici mogu dobiti u okviru nacionalnih jamstava, ESIF pojedina¢nih jamstava 1

ESIF ogranic¢enih portfeljnih jamstava. Nacionalna jamstva sastoje se od:

e Programa jamstava za kredite za poduzetnike aktivne u podrucju kulture i Kreativnih
industrija u iznosu od 800 000 EUR sa kamatnom stopom do 2% i maksimalnim
trajanjem jamstva do 5 godina

e Jamstva za kredite u sektoru mora, prometa i prometne infrastrukture i

e Jamstva za kredite u sektoru turizma i sporta.

ESIF (Europski strukturni i investicijski fondovi) pojedina¢na jamstva predstavljaju program
predviden za subjekte ,,malog gospodarstva, a isti je u ve¢em dijelu financiran iz sredstava
Europskog fonda za regionalni razvoj u skladu sa Operativnim programom konkurentnost i
kohezija (OPKK) 2014.-2020*“ (HAMAG-BICRO, 2022). Putem ESIF pojedina¢nih jamstava
mikro, malim i1 srednjim se poduzetnicima omoguc¢ava dobivanje jamstva kako bi mogli pokriti
glavnice kredita ili leasinga. ESIF ograni¢ena portfeljna jamstva mikro, mali 1 srednji
poduzetnici mogu koristiti tako da trebaju imati kredit ili leasing odobren od strane financijskih

institucija, a HAMAG-BICRO zatim jam¢i za jedan dio glavnice i kamate koja je ugovorena.

5.2. PoC ZA PODUZETNIKE
PoC za poduzetnike ili Program provjere inovativnog koncepta raspisuje Ministarstvo

gospodarstva, poduzetnistva i obrta uz suradnju s Hrvatskom agencijom za malo gospodarstvo,
to jest HAMAG-BICRO-om. Cilj PoC-a je ,,podrska inovacijama u ranoj fazi istrazivanja kako
bi se osigurao pred-komercijalni kapital za tehni¢ku i komercijalnu provjeru inovativnog
koncepta koja je potrebna kako bi se pruzili dokazi da su novi proces ili tehnologija ostvarivi 1

da potencijalno mogu imati komercijalnu primjenu‘ (Plavi ured, 2022).
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Prijedlog za financiranje projektnih prijedloga u sklopu PoC-a mogu podnijeti:

Fizicke osobe s namjerom osnivanja trgovackog drustva, a koje ne posjeduju vise od
50% udjela u poduzeéima sa statusom velikog poduzetnika koji obavlja istu djelatnost
kao natjecatelji za Program provjere inovativnog koncepta

Mikro poduzetnici, to jest poduzeca koja imaju manje od 10 zaposlenih i ¢iji godis$nji

promet ne iznosi vise od 2 000 000 EUR

Mali poduzetnici, to jest poduzeca koja zapoS$ljavaju manje od 50 osoba 1 ¢iji godi$nji
promet ne iznosi vise od 10 000 000 EUR

Srednji poduzetnici, to jest poduzeca koja zaposSljavaju manje od 250 osoba 1 Ciji
godiS$nji promet ne iznosi vise od 50 000 000 EUR/godis$nja bilanca ne iznosi vise od

43 000 000 EUR (InterMedia Projekt, 2016).

PoC program sluzi za sufinanciranje pretkomercijalnih aktivnosti u ranoj fazi razvijanja novih

proizvoda i usluga, a te su aktivnosti:

e ,provjera i zastita intelektualnog vlasnistva,

e izrada funkcionalnog prototipa,

e demonstracija tehnicke izvedivosti,

o dodatne aktivnosti (analiza trzista ili izrada studije isplativosti, izrada koncepata 1
strategija za razvoj ili komercijalizaciju proizvoda (studija ili plan za

komercijalizaciju)) (Plavi ured, 2022).

Projekti prihvaceni od strane Programa financiranju se u roku od 12 mjeseci i to sa iznosom od

minimalno 100 000 kuna, a maksimalno 500 000 kuna. Vazno je navesti da PoC financira mikro

1 mala poduzeca te srednja poduzeca na razli¢ite nac¢ine. Naime, mikro i mala poduze¢a mogu

biti sufinancirana do 70% troSkova potrebnih za provedbu aktivnosti, a minimalno 30%

troSkova poduzetnik mora samostalno financirati. U slucaju srednjih poduze¢a Program

financira do 60% troskova potrebnih za provedbu aktivnosti, a poduzetnici moraju samostalno

financirati 40% aktivnosti.
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5.3. RAZUM

RAZUM je program takoder osnovan od strane Hrvatske agencije za malo gospodarstvo, to jest
HAMAG-BICRO-a. Puno ime programa jest Razvoj na znanju utemeljenih poduzeca, te je
program zapoceo s provedbom 2005. godine. Cilj RAZUM programa je ,,0osigurati po¢etno
financiranje novoosnovanih poduzeca tj. osigurati pocetno financiranje razvoja novog
proizvoda ili usluge u postoje¢im malim i srednjim poduze¢ima“ (HAMAG-BICRO, 2017a).
Ovaj program omogucava financiranje inovativnih tehnoloskih projekata kako bi se poboljsala
konkurentnost hrvatskih poduzeca, a pogotovo se radi na financiranju malih i srednjih
poduzeca.
Neki od ciljeva programa RAZUM su:
e Omogucavanje pokretanja i razvoja poduzeca koja su tehnoloski orijentirana i1 bazirana
na znanju, a pogotovo akademskih poduzeca
e Pomaganje u tehnologijskom opremanju poduzeca kako bi se unaprijedila proizvodnja
njihovih proizvoda i usluga, a takoder 1 upravljacke sposobnosti poduzeca
e Omogucavanje ve¢e konkurentnosti hrvatskim poduzec¢ima na medunarodnom trzistu
putem stavljanja naglaska na rast i razvoj
e Stavljanje naglaska na suradnju stru¢njaka iz sfere poduzetnistva kao i istrazivacke sfere
e Poboljsavanje hrvatskog gospodarstva na na¢in da se razvijaju tehnoloSka poduzeca i
opca tehnologijska razina hrvatskog gospodarstva

e Rast gospodarstva temeljenog na znanju.

RAZUM predstavlja program bespovratnih potpora. Poduzeca koja su bila uklju¢ena u program

Razvoj na znanju utemeljenih poduzeca 2015. godine prikazana su na slici 4.
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Korisnik Naziv proiekta Ugovoreni Tehnolosko Fupaniia
1sni ZIV pr . . u |
proj iznos (HRK) podrucje pani
Razvoj komercijalnog prototipa 1.097.759 Strojarstvo,
1 | Morska vidra d.o.o. ) . i J g p_, P brodogradnja i Zagrebacka
multifunkcionalne nauticke naprave
zrakoplovstvo
) Prenosivo postrojenje za - -
Astra International- - . . . Energija, okolis i Grad
2 inziniering d.o.o zbrinjavanje otpadnih muljeva — 6.403.590 materitali Zaareb
jering ¢.0.0. MID MIXP ) 9
Cjeloviti sustav za upravljanje
SMART-SENSE Grad
3 pametnim domovima (2. Faza 4.794.633 ICT
d.o.o. . Zagreb
razvoja )
Elektromotor u tehnologiji .
ermanentnih magneta namijenjen Strojarstvo,
4 | TEMA d.o.o. P ) ) 705.000 brodogradnja i Istarska
pogonu azimutalnog nisko profilnog
.. L zrakoplovstvo
polu uronjivog brodskog porivnika
Razvoj i predkomercijalizacija BDF
5 Dental BioScience - sintetskog biorazgradivog 5117.587 Energija, okolig i Grad
d.o.o. materijala za regeneraciju kosti u oo materijali Zagreb
ljudi
Chronocaster — Delinearizacija
CS-Compute Grad
6 puter video kanala uzivo s naglaskom na 4.597.464 ICT
Systems d.o.o. . Zagreb
marketing
Televend Wallet-placanje putem Grad
7 | INTISd.o.0. pametnog telefona na 4.946.660 ICT aareb
samposluznim automatima g
Ukupno ugovoreno (HRK) 24.662.693

Slika 4. Poduzeca uklju¢ena u program RAZUM 2015. godine
Izvor: HAMAG-BICRO, 2017a.

5.4. HBOR

HBOR ili Hrvatska banka za obnowvu i razvitak predstavlja razvojnu i izvozno banku, a takoder
i izvozno-kreditnu agenciju Hrvatske. Cilj HBOR-a je poticanje razvoja gospodarstva Hrvatske,
te se ovaj cilj ispunjava putem kreditiranja, ulaganja u razli¢ite PE ili VC fondove,
osiguravanjem izvoza kako ne bi podlegao komercijalnim ili politickim izvorima, putem
poslovnog savjetovanja i izdavanja garancija. HBOR je osnovan 1992. godine putem Zakona o
Hrvatskoj kreditnoj banci za obnovu (HBOR, 2022b).
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Glavne djelatnosti HBOR-a su:
e Financiranje obnove i razvitka hrvatskoga gospodarstva
e Financiranje infrastrukture
e Poticanje izvoza
e Potpora razvitku malog i srednjeg poduzetnistva
e Poticanje zastite okolisa

e Osiguranje izvoza hrvatskih roba i usluga od netrzi$nih rizika“ (HBOR, 2022b).

HBOR pruza uslugu kredita mikro, malim i srednjim poslovnim subjektima iz privatnog sektora
koji ispunjavaju barem jedan od slijede¢ih uvjeta: poduzetnici su pocetnici, mladi su
poduzetnici, zene u poduzetniStvu, poduzetnici koji ulazu sredstva na posebna podrucja
Hrvatske i poduzetnici koji ulazu u komercijalizaciju projekata utemeljenih na istrazivanjima,
razvoju i inovacijama (RDI). Kredit dobiven od strane HBOR-a namijenjen je ulaganju
poduzeca u zelenu tranziciju, digitalnu tranziciju ili pak jacanje konkurentnosti 1 otpornosti

hrvatskog trzista. HBOR kredit odobrava za jednu od dvije namjene:

e Ulaganje od strane poduzeca u osnovna sredstva kako bi se pokrenulo ili moderniziralo
poslovanje poduzeca
e Ulagane u obrtna sredstva koja su nuzna za provedbu ulaganja i razvoj korisnika kredita,

te se za ovu namjenu moze maksimalno iskoristiti 30% iznosa kredita.

Kredit iznosi minimalno 100 000 EUR. Maksimalni iznos kredita za poduzetnike pocetnike je
500 000 EUR, a za ostale poduzetnike 1 000 000 EUR. Kredit se moze otpla¢ivati uz kamatnu
stopu od 0,8% godisnje ili 0,4% godiSnje ako je poduzece povezano s ulaganjima u zelenu
tranziciju, digitalnu tranziciju ili projekte temeljene na RDI. Rok koristenja kredita je 12
mjeseci, ali se moze odobriti i dulji rok. NajduZi rok otplate kredita je 15 godina, Sto ukljucuje

i pocek od 3 godine.

5.5. EUREKA

EUREKA takoder predstavlja program Hrvatske agencije za malo gospodarstvo, to jest
HAMAG-BICRO-a. Svrha programa EUREKA je poticanje malih, srednjih i velikih poduzeca
na suradivanje s razli¢itim medunarodnim partnerima, a najviSe na podrucju aktivnosti
fokusiranih na istrazivanje i razvoj. Glavni fokus ovog projekta je izgradnja medunarodnih
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partnerstava kako bi se radilo na konkurentnosti unutar Europske unije. Zemlje koje sudjeluju
u EUREKA-i su ,,41 punopravne zemlje Clanice inicijative (te Europske komisije koja ima
status punopravne ¢lanice), 2 zemlje sa statusom Nacionalnih informacijskih tocaka te 3
pridruzene ¢lanice (Juzna Koreja, Kanada i Juznoafricka Republika)“ (HAMAG-BICRO,
2017b).

Ciljevi programa EUREKA su:

o ,Potaknuti tvrtke na ulaganje u aktivnosti istrazivanja i razvoja te na taj nacin jacati
njihov inovacijski kapacitet
e Potaknuti medunarodnu suradnju poduzetnika

e Stvoriti temelje za medunarodni trzi$ni plasman“ (HAMAG-BICRO, 2017b).

EUREKA program predviden je za koriStenje od strane malih, velikih 1 srednjih trgovackih
drustava, te je takoder zamisljen kao bespovratna potpora. Mala poduzeca su financirana ovim
projektom u iznosu od 60%, srednja poduzeca u iznosu od 50%, a velika poduzeca u iznosu od
40%. Maksimalni iznos potpore iznosi 200 000 EUR, a najvece razdoblje u kojem se poduzece

moze financirati je 3 godine.
5.6. IRCRO

IRCRO spada u programe napravljene od strane Hrvatske agencije za malo gospodarstvo, to
jest HAMAG-BICRO-a, te pripada u kategoriju programa podrSke inovacijskom procesu.
IRCRO ili Program za istrazivanje i razvoj zapoceo je 2008. godine, te je zamiSljen kao program
novéane potpore malim i srednjim poduzec¢ima koji ih poti€e da u svojem radu suraduju sa
znanstveno-istrazivackom institucijom (ZII) kako bi pokrenuli svoje istrazivacko-razvojne
aktivnosti (IR). Znanstveno-istrazivacke institucije mogu biti razli¢iti instituti, sveucilista,

ustanove i tako dalje.

Ciljevi IRCRO-a jesu:

o Poticanje malih i srednjih poduzeca na povecanje svojih IR aktivnosti,
e njegovanje i jacanje veze izmedu gospodarstva i znanosti,
e Dbolje iskoriStavanje postojece infrastrukture u znanstveno-istrazivackim institucijama

(zh),
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e pomaganje malim i srednjim poduzeéima skratiti vremenski ciklus za provedbu IR
projekta i
e poticanje ZIl na suradnju s gospodarstvom (HAMAG-BICRO, 2017c).

Maksimalna financijska potpora koja se moze dobiti od Programa za istrazivanje i razvoj je 600
000 kuna po projektu, te taj iznos moze sacinjavati maksimalno 50% troskova koji su potrebni

za provodenje aktivnosti.

5.7. EUROSTARS

Eurostars predstavlja program za istrazivanje 1 razvoj koji je nastao u sklopu suradnje projekta
EUREKA i Europske komisije, te je jedan od glavnih uvjeta za sudjelovanje participacija barem
dvije razli¢ite zemlje Clanice u projektu. Eurostars program je financirao 190 projekata od

svojeg pocetka 2014. godine, te prosjecno ima 443 sudionika godiSnje (Eureka Network, 2022).

Jo§ jedan uvjet za sudjelovanje na projektu je taj da ,,glavni partner na projektu mora biti malo
ili srednje trgovacko drustvo koje se bavi istrazivanjem i razvojem (innovative SME). Ostali
partneri na projektu moraju biti mala ili srednja trgovacka drustva“ (HAMAG-BICRO, 2017d).
Maksimalni iznos predviden za bespovratnu potporu danu od strane projekta Eurostars je 200
000 EUR. Za mikro 1 mala poduzeca postoji limit da Eurostars kredit moZze pokriti maksimalno
60% troSkova za provedbu aktivnosti, a kod srednjih poduzeca taj limit iznosi 50%.

Maksimalno trajanje projekta iznosi 3 godine.
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6. PROBLEMATIKA FINANCIRANJA PODUZECA U RH

6.1.POCETNO FINANCIRANJE

Stjecanje pocetnog kapitala, to jest kapitala ¢ija je svrha financiranje pokretanja nekog
poduzetnickog pothvata predstavlja jedan od najveéih izazova za poduzetnike, a pogotovo za
poduzetnike pocetnike koji sa¢injavaju velik broj mikro i malih poduzeca. Takvi poduzetnici
,nemaju povijest poslovanja niti poslovne rezultate kojima bi potkrijepili svoje planove
poslovanja te im je stoga i pristup vanjskim izvorima financiranja (poslovne banke, poslovni
andeli, fondovi rizicnog kapitala 1 dr.) otezan* (UciliSte Studium, 2015). Pocetni kapital mora

biti dovoljno velik kako bi poduzece uspjesno zapocelo s poslovanjem.

Struktura pocetnog kapitala uvjetovana je time osniva li se poduzece inokosno, to jest ima samo
jednog vlasnika, ili je poduzece zamisljeno kao partnersko ili dioni¢ko drustvo. Ako poduzetnik
samostalno osniva poduzece, tada je samo na njemu teret osiguravanja dostatnog pocetnog
kapitala i smanjenja rizika poslovanja, a takoder je odgovoran 1 za gubitke 1 dugove poduzeca.
Prednost inokosnog osnivanja poduzeca je nepostojanje potrebe povezivanja s razli¢itim
partnerima. Pocetni kapital u partnerskom poduzecu predstavljaju ulozi od strane svakog
partnera. Partneri suradnic¢ki odlu¢uju o poslovanju poduzecéa, a zajednicki snose i rizike.
Glavna prednost partnerskog poduzeca je ta da se puno lakSe i brze moze skupiti pocetni kapital
koji omogucuje djelovanje poduzeca. Kada se osniva dionicko druStvo pocetni kapital je
osiguran od strane dionicara, te je taj kapital podijeljen u dionice. PocCetni kapital najlaksSe je
skupiti kod dionickog drustva zbog mogucnosti privlacenja veceg broja malih dionicara, a

takoder i putem nasljedivanja dionica.

6.2. RAZVOJINO FINANCIRANJE

Uz pocetno financiranje, to jest pronalazak dostatnog pocetnog kapitala kako bi se zapocelo
poslovanje poduzeca, problem u financiranju poduzeca predstavlja i razvojno financiranje, to
jest pronalazak dodatnog kapitala kako bi se poduzeée moglo razvijati i dobivati na
konkurentnosti. Kako bi se poduzece razvijalo, vlasnik ili vlasnici trebaju osigurati dodatni

temeljni i pozajmljeni kapital. Dodatni temeljni kapital ,,za razvoj inokosnog poduzeca moze
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osigurati iz zadrzanog dobitka, a partnersko i dioni¢ko drustvo moze osigurati akumuliranjem

zadrzanog dobitka i privlacenjem novih partnerskih i dioni¢kih uloga* (Orsuli¢, 2015).

Jo§ jedan od nacina pronalaska dodatnog kapitala za financiranje poduzeca je amortizacija, koja
predstavlja uvodenje novih i tehnoloski naprednijih sredstava. No, amortizirana sredstva ¢esto
imaju male vrijednosti, te se na ovaj na¢in u slu¢aju malih i srednjih poduzeca moze ste¢i puno
manje kapitala nego u slucaju velikih poduzeéa. Zbog teskoca zadobivanja dodatnog temeljnog
kapitala, mala 1 srednja poduzeca Cesto se moraju okrenuti dodatnom pozajmljenom kapitalu u
obliku kredita 1 tako dalje, Sto im je omoguceno putem razli¢itth programa poput onih

navedenih u ranijem tekstu.
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7. FINANCIRANJE EU FONDOVIMA

Mikro, makro i srednja poduzeca Cine ¢ak 98% ukupnog broja poduzeéa u Europskoj uniji, te
su zbog toga od strane Europske unije sastavljeni razliciti strateski dokumenti i instrumenti
kojima se omogucuje Sto lakSe stvaranje ovih vrsta poduzeca, rjeSavanje komplicirane
papirologije povezane s njima te pruzanje potrebnih na¢ina financiranja (Stojanovi¢, Mrvica
Madarac i Glavota, 2016). Poduzeéa se mogu financirati putem razli¢itih europskih fondova,
koji spadaju u Europske strukturne i investicijske fondove (ESI). Raspodjela ESI fondova u
razdoblju od 2014. godine do 2020. godine prikazana je u Tablici 3.

Tablica 3.Raspored ESI fondova za razdoblje 2014.-2020.

Maziv ESI fonda e alqkanm
(u eurima)
Europski fond za regionalni razvoj (EFRR) 4.321.499.588
Kohezijski fond (CF) 2.559.545.971
Europski socijalni fond (ESF) 1.516.033.073
Europski poljoprivredni fond za ruralni razvoj (EPFRR) 2.026.222.500
Europski fond za pomorstvo i ribarstvo (EFPR) 252.643.138
Ukupno 10.675.944.270

Izvor: Stojanovi¢, Mrvica Madarac 1 Glavota, 2016

Jedan od glavnih programa Europske unije za financiranje mikro, makro i srednjih poduzeca je
Program jedinstvenog trzista koji iznosi 4,2 milijarde EUR 1 kojim se pokuSava pridonijeti
,boljem funkcioniranju unutarnjeg trziSta pomocu mjera koje ukljuuju bolji nadzor trzista,
potporu gradanima i poduzecima pri rjeSavanju problema te poboljSanu politiku trziSnog
natjecanja, jacanju konkurentnosti poduzeca, posebno malih i srednjih poduzeca (MSP-ovi),
razvoju djelotvornih europskih normi te medunarodnih normi financijskog i nefinancijskog
izvjesStavanja i revizije, pruzanju jos vece zastite potroSacima* (Europska komisija, 2022) i tako

dalje.

Mikro, makro 1 srednja poduzeca takoder mogu biti financirana 1 putem Instrumenta za
povezivanje Europe ili CEF-a, te se ovim putem financiranju poduzeéa koja djeluju u
podru¢jima energetike, prometa 1 informacijsko-komunikacijskih tehnologija. Poduze¢a koja

se bave podruc¢jem istrazivanja financirana su od strane programa Obzor Europa, ¢iji je budZet

95,5 milijardi EUR.
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Mala poduzeéa koja djeluju u poljoprivrednom sektoru financirana su u sklopu Zajednicke
poljoprivredne politike Europske unije, a fondovi kojima se omogucuje financiranje su
Europski fond za jamstva u poljoprivredi, kao i Europski poljoprivredni fond za ruralni razvoj.
Mikro, makro i srednja poduzeca imaju moguénost financiranja i od strane Europskog
socijalnog fonda plus (ESF+), ¢ija je glavna svrha omoguciti ovakvim tipovima poduzeca $to
vecu konkurentnost putem osposobljavanja i moderniziranja. Mala i srednja poduzeca znacajna
su za sektor pomorstva, ribarstva i akvakulture u Europskoj uniji, te je zbog toga sa svrhom
ostvarivanja viSih razina potpore tim poduzec¢ima osnovan Europski fond za pomorstvo,
ribarstvo i akvakulturu (EFPRA). Jo$ neki od nacina financiranja mikro, malih i srednjih

poduzeca u sklopu Europske unije su:

e Mikrofinancijski instrument u okviru Programa za zaposljavanje i socijalne inovacije
e Program LIFE
e COSME

e InnovFin program i tako dalje.

Mikro, mala 1 srednja poduze¢a mogu biti financirana iz europskih fondova putem Ministarstva
gospodarstva, poduzetniStva i obrta, koje dodjeljuje razliite bespovratne 1 ostale naknade.
2018. godine zapoceo je projekt Izgradnja i opremanje proizvodnih kapaciteta MSP, kojima se
financiraju mikro, mala i srednja poduzeca s ciljem poboljSanja ,,njihovog poslovnog razvoja i
tehnoloske spremnosti kroz pocetna ulaganja u izgradnju 1/ili opremanje poslovnih jedinica.
Program se financira iz Europskog fonda za regionalni razvoj“ (HUB, 2018). NajniZi iznos
financiranja je 500 000 kuna, a najvisi iznosi 15 milijuna kuna, te se financirati moze od 35 do

70% vrijednosti projekta.

Mikro, mala 1 srednja poduzeca takoder se financiraju i putem Europskih strukturnih i

investicijskih fondova ili ESIF. Koji se sastoji od pet fondova:

e Europskog fonda za regionalni razvoj

e Europskog socijalnog fonda

e Kohezijskog fonda koji podupire manje razvijene drzave ¢lanice
e Europskog poljoprivrednog fonda za ruralni razvoj i

e Europskog fonda za pomorstvo i ribarstvo (Europska komisija, 2022b).
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ESIF fondovi koriste se putem HAMAG-BICRO-a, koji ima programe mikro i malih zajmova
koji su opisani u ranijem tekstu. Uz zajmove za mikro, male i srednje poduzetnike postoje i

jamstva u okviru ESIF fondova. To su dvije mjere unutar programa ESIF:

Pojedinacna jamstva:

e Mjera A — ESIF pojedina¢na jamstva za investicijske kredite — I1znos jamstva:
150.000,00 EUR do 2.000.000,00 EUR; maksimalna stopa jamstva: 80%; maksimalno
trajanje jamstva: 10 godina; udio obrtnih sredstava: najvise 30% od iznosa kredita;
premija rizika (naknada za izdavanje jamstva): od 0,25% do 0,5% iznosa odobrenog
jamstva

Mjera B — ESIF pojedina¢na jamstva za kredite za obrtna sredstva — 1znos jamstva: 150.000,00
EUR do 1.000.000,00 EUR; maksimalna stopa jamstva: 65%; maksimalno trajanje jamstva: 5
godina; premija rizika: od 0,5% do 1% iznosa odobrenog jamstva (HUB, 2018).
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8. ZAKLJUCAK

Poduzeca se u bilo kojoj fazi svojeg postojanja, a pogotovo u pocetnoj i razvojnoj fazi,
neprestano susre¢u s problemom financiranja, to jest dostupnosti kapitala koji im je potreban
kako bi pokrenuli svoju djelatnost ili osigurali svoj rast i razvoj. Poduzeéa se mogu financirati
na mnoge nacine, a neki od glavnih na¢ina financiranja su projektno financiranje, kao i
financiranje definirano svojim rokom: kratkoro¢no financiranje, srednjoro¢no financiranje i

dugoro¢no financiranje.

Takoder, jedan od naj¢es¢ih nacina financiranja poduzeca je kroz fondove rizicnog kapitala, to
jest kroz private equity 1 venture capital fondove. Putem PE fondova financiraju se poduzeca
koja ve¢ neko vrijeme djeluju, a putem VC fondova financiranju se poduzeca koja su tek
zapocela s radom, tzv. start-upovi. Jo$ jedan nacin financiranja poduzeca koja su u svojoj
pocetnoj fazi jesu i poslovni andeli, koji predstavljaju poduzetnike s iskustvom i moguénostima

financiranja manjih poduzeca, koji pomaZu novim poduzetnicima osoviti se na noge.

U Republici Hrvatskoj nudi se mnogo opcija financiranja poduzeca, a pogotovo mikro, malih i
srednjih poduzeca. Glavna agencija za financiranje poduzeé¢a je HAMAG-BICRO ili Hrvatska
agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije, te ona nudi razli¢ite zajmove i jamstva
kako bi potakla poduzeca na rast i razvoj. Najznacajniji programi HAMAG-BICRO-a su PoC
za poduzetnike, RAZUM, EUREKA i IRCRO. U suradnji s Europskom komisijom i EUREKA-
om takoder postoji i projekt Eurostars koji zahva¢a mnogo ¢lanica Europske unije, a takoder i
ostalih zemalja. Vazno je spomenuti i HBOR ili Hrvatsku banku za obnovu i razvitak, koja
takoder nudi kredite kako bi omogucila ve¢u konkurentnost hrvatskim poduzetnicima. Mikro,

mala i srednja poduzeca takoder se mogu financirati iz razliitih europskih fondova.

Najvece probleme u kontekstu financiranja poduzeca predstavlja osiguravanje kapitala u
pocetnoj fazi kada poduzece treba tek zapoceti s radom, a takoder i1 osiguravanje dovoljno
sredstava za rast 1 razvoj poduzeca kako bi ono ostalo konkurentno na trziStu i moglo prosiriti
svoje poslovanje i aktivnosti. No, putem razli¢itih programa koji se nude od strane hrvatskih
agencija i banaka, a takoder i putem programa koje je osmislila Europska unija kako bi pomogla
poduzetnicima probiti se na trziSte, hrvatskim je poduzetnicima priblizena moguénost

financiranja njihovih poslovnih ideja.
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9. 1ZJAVA

Izjava o autorstvu zavr$nog rada i akademskoj Cestitosti

Ime i prezime studenta:
Matic¢ni broj studenta:

Naslov rada:

Pod punom odgovorno$¢u potvrdujem da je ovo moj autorski rad ¢iji niti jedan dio nije nastao
kopiranjem 1ili plagiranjem tudeg sadrZaja. Prilikom izrade rada koristio sam tude materijale
navedene u popisu literature, ali nisam kopirao niti jedan njihov dio, osim citata za koje sam
naveo autora i izvor te ih jasno oznacio znakovima navodnika. U sluc¢aju da se u bilo kojem
trenutku dokaze suprotno, spreman sam snositi sve posljedice uklju€ivo i poniStenje javne

isprave stecene dijelom i na temelju ovoga rada.

Potvrdujem da je elektronicka verzija rada identicna onoj tiskanoj te da je to verzija rada koju

je odobrio mentor.

Datum Potpis studenta

30



Patricia Simuni¢: Mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja poduzeéa u Republici Hrvatskoj
(struéni zavrsni rad)

10.

10.

10.

11.

12.

13.

14.

POPIS LITERATURE
1. KNJIGE | CLANCI

Aralica, Z., Ragié, D. i Sisinac¢ki, J. (2007) Projektno financiranje infrastrukture.
Privredna kretanja 112, 53-87.

Bolfek, B., Stani¢, M. i Toki¢, M. (2011) Struktura bilance kao pokazatelj loseg
poslovanja. Oeconomica Jadertina, 1, 76-87.

Braut Filipovié, E., Culinovi¢-Herc, M. i Audi¢ Vuleti¢, S. (2017). Novo pravno
uredenje private equity i venture capital fondova i otvorena pitanja. Zbornik Pravnog
fakulteta Sveucilista u Rijeci, 38(1), 51-92.

Crikveni Filipovi¢, T. (2019) Racunovodstveno pracenje kratkoro¢nih obveza,
Racunovodstvo, revizija i financije, 7.

Derenc¢inovi¢ Ruk, M. (2020) Private equity fondovi i hrvatsko iskustvo. Zbornik PFZ,
70(6), 783-824.

Esty, B. (2004) Why Study Large Projects? An Introduction to Research on Project
Finance. European Financial Management 10, 213-224.

Finnerty, J.D. (2007) Project Financing: Asset-Based Financial Engineering, 2.
izdanje. New Jersey: John Wiley & Sons, Inc.

Garaca, N. i Marjanovi¢, 1. (2010) Uloga poslovnih andela u poduzetnistvu. Prakticni
menadzment, 1(1), 75-80.

Gatti, S. (2008) Project Finance in Theory and Practice. London: Elsevier.

Janeway, W., Nanda, R. i Rhodes-Kopf, M. (2021) Venture Capital Booms and Startup
Financing. Annual Review of Financial Economics.

Knezevi¢, D. 1 Has, M. (2018) Financiranje malih i srednjih poduzeéa u Republici
Hrvatskoj i usporedba s Europskom unijom. Obrazovanje za poduzetnistvo, 8(1), 165-
180.

Markovi¢, 1. (2000) Financiranje: Teorija i praksa financiranja trgovackih drustava.
Zagreb: RRif.

Orsuli¢, M. (2015) Alternativni izvori financiranja malog i srednjeg poduzetnistva u
Republici Hrvatskoj. Zavrsni rad. Karlovac: Veleuciliste u Karlovcu.

Stojanovi¢, S., Mrvica Madarac, S. i Glavota, M. (2016). Financiranje poduzetnistva iz

fondova Europske unije. Obrazovanje za poduzetnistvo, 6(2), 161-175.

31



Patricia Simuni¢: Mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja poduzeéa u Republici Hrvatskoj
(strucni zavr$ni rad)

15.

16.

17.

18.
19.

Sarlija, N. (2008) Predavanja za kolegij Kreditna analiza. Osijek: Ekonomski fakultet
Osijek.

Uciliste Studium (2015) Izvori financiranja start up poduzeéa. Vukovar: Uciliste
Studium.

Van Horne J.C. (1997) Financijsko upravljanje i politika. Zagreb: MATE.

Viduci¢, Lj. (2012) Financijski menadzment. Split: RRiF — plus.

Vukicevi¢, M. (2006) Financiranje poduzeca. Zagreb: Golden marketing — tehnicka
knjiga.

10.2. INTERNETSKI 1ZVORI

CEPOR (2020) Izvjes¢e o malim i srednjim poduzeéima u Hrvatskoj — 2020
Preuzeto s http://www.cepor.hr/wp-content/uploads/2021/01/1zvjesce-2020-HR-

web.pdf (10. lipnja 2022.).

CRANE (2022) Croatian Business Angels Network
Preuzeto s http://crane.hr/ (10. lipnja 2022.).
Eureka Network (2022). Home

Preuzeto s https://www.eurekanetwork.org/countries/croatia/clusters/ (10. lipnja 2022.).

Europska komisija (2022) Program jedinstvenog trzista

Preuzeto S https://ec.europa.eu/info/funding-tenders/find-funding/eu-funding-

programmes/single-market-programme_hr (10. lipnja 2022.).
HAMAG-BICRO (2017a). RAZUM

Preuzeto S https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/programi-podrske-

inovacijskom-procesu/razum/ (10. lipnja 2022.).

HAMAG-BICRO (2017b). EUREKA

Preuzeto s https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/eureka/ (10. lipnja 2022.).
HAMAG-BICRO (2017c). IRCRO

Preuzeto S https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/programi-podrske-

inovacijskom-procesu/ircro/ (10. lipnja 2022.).

HAMAG-BICRO (2017d). Eurostars

Preuzeto s https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/eurostars/ (10. lipnja 2022.).
HAMAG-BICRO (2022) HAMAG-BICRO

Preuzeto s https://hamagbicro.hr/ (10. lipnja 2022.).

32


http://www.cepor.hr/wp-content/uploads/2021/01/Izvjesce-2020-HR-web.pdf
http://www.cepor.hr/wp-content/uploads/2021/01/Izvjesce-2020-HR-web.pdf
http://crane.hr/
https://www.eurekanetwork.org/countries/croatia/clusters/
https://ec.europa.eu/info/funding-tenders/find-funding/eu-funding-programmes/single-market-programme_hr
https://ec.europa.eu/info/funding-tenders/find-funding/eu-funding-programmes/single-market-programme_hr
https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/programi-podrske-inovacijskom-procesu/razum/
https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/programi-podrske-inovacijskom-procesu/razum/
https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/eureka/
https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/programi-podrske-inovacijskom-procesu/ircro/
https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/programi-podrske-inovacijskom-procesu/ircro/
https://hamagbicro.hr/bespovratne-potpore/eurostars/
https://hamagbicro.hr/

Patricia Simuni¢: Mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja poduzeéa u Republici Hrvatskoj
(strucni zavr$ni rad)

10. HANFA (n.d.) Sto je dionica?
Preuzeto s https://hanfa.hr/getfile/39370/%C5%A0t0%20je%20dionica.pdf (10. lipnja
2022.).

11. HBOR (2022a) Fondovi rizicnog kapitala
Preuzeto s https://www.hbor.hr/naslovnica/hbor/fondovi-rizicnog-kapitala/ (10. lipnja
2022.).

12. HBOR (2022b) HBOR
Preuzeto s https://www.hbor.hr/en/ (10. lipnja 2022.).

13. InterMedia Projekt (2016) Definicija mikro, malih i srednjih poduzetnika
Preuzeto s https://intermediaprojekt.hr/2016/02/04/definicija-mikro-malih-i-srednjih-
poduzetnika/ (10. lipnja 2022.).

14. Plavi Ured (2022) PoC8 za poduzetnike
Preuzeto s https://plaviured.hr/poc8-za-poduzetnike/ (10. lipnja 2022.).

33


https://hanfa.hr/getfile/39370/%C5%A0to%20je%20dionica.pdf
https://www.hbor.hr/naslovnica/hbor/fondovi-rizicnog-kapitala/
https://www.hbor.hr/en/
https://intermediaprojekt.hr/2016/02/04/definicija-mikro-malih-i-srednjih-poduzetnika/
https://intermediaprojekt.hr/2016/02/04/definicija-mikro-malih-i-srednjih-poduzetnika/
https://plaviured.hr/poc8-za-poduzetnike/

Patricia Simuni¢: Mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja poduzeéa u Republici Hrvatskoj
(struéni zavrsni rad)

11. POPIS SLIKA, TABLICA | GRAFIKONA

11.1. Popis slika

Slika 1. Razlika izmedu PE 1 VC fondova..........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiceic e 12
Slika 2. Broj tvrtki koje su primile vlasni¢ka ulaganja u Srednjoj i Isto¢noj Europi 2016.-

A0 PSR 13
Slika 3. LOgO HAMAG-BICRO-8......cciiiiiiiiiiesie ettt 17
Slika 4. Poduzeca uklju€ena u program RAZUM 2015. godine...........ccocvvevrinvveiiiinnniennnnn. 20

11.2. Popis tablica
Tablica 1. Razlike projektnog financiranja i korporativnog financiranja............cc.cceceevveeenneee 6

Tablica 2. Fondovi za gospodarsku suradnju u Hrvatskoj 2019. godine...........ccccccvevveenieennn. 15

34



Patricia Simuni¢: Mogucnosti financiranja projekata rasta i razvoja poduzeéa u Republici Hrvatskoj
(struéni zavrsni rad)

12. ZIVOTOPIS

PATRICIA
SIMUNIC

Ragunovodstvo, financije i porezi su mi veliko
polje interesa u kojima se zelim izgraditi i
nastaviti daljnju izobrazbu ( financijsko
radunovodstvo, trotkovno i upravljagko
radunovodstvo, porezno i forenziéno
radunovodstvo, poslovne financije,
komunikacijske i prezentacijske vjedtine ) te
napredovati zajedno s firmom u kojoj radim.

afles 20l° 2019 - 2021  ABB Ltd
XVIII GIMNAZIJA - .
* Engleski kao prvi, a talijanski i e
latinski kao drugii treéi jezik « Priprema PDV-a
« Cl iz engleskog jezika » Organizacija dokumenata
2018 - 2021 + Knjizenje ulaznih raguna
Veleutiliste Baltazar Zapresié * Priprema putnih naloga
+ Stru¢na prvostupnica * Us.k|olde s dobaﬂjgéima
ekonomije (bacc.oec.) * Pripreme za reviziju

2021 - 2022 (8 mj.) JYSK d.o.o.

Radunovodstvo i financije

Timski rad
oaEsssssssssm——  90%

* Knjizenje carina za BIH i Srbiju

Digitalne viestine * Knjizenje bankovnih izvoda za BIH i

O ————— 80% Srbiju

» Knjizenje putnih naloga za
Rjesavanje problema Hrvatsku, BiH, Srbiju i Sloveniju
S 77% * Pripreme za plaé¢anje

* Orgnizacija dokumenata

Upravljanje vremenom /organizacija o
et /o9 : * Vrienje povrata kupcima

) 80% i ¥

° Izdavanje e-racuna
Kreativnost » Usklade s dobavljagima
=22 88% . C|eo.ring konta

‘razlog prekida ugovora o radu: logi

ljudski odnosi
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DODATNO ISKUSTVO
fkaddemijs regiincdn?g razvoja i 2022-present
s A PKF FACT SAVIETOVANJE
Sudjelovanje u projektu Ministarstva Ra&unovodstvo, revizija i porezi
regiona|nog razvoja i fondova
Europske unije * Kontrola i evidentiranje

ulaznih/izlaznih raguna, te
knjizenje raguna-likvidacije

+ Knjizenje dokumenata platnog
prometa-izvoda

* Vodenje salda-konti kupaca i
dobavljaga (vodenje knjiga URA i
IRA)

» Unos i knjizenje osnovnih sredstava

* Praéenje dospjelih obveza za
pla¢anje

A

KONTAKT
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» \

Akademija regionalnoga razvoja i fondova Europske unije

POTVRDA

o sudjelovanju u projektu Ministarstva regionalnoga razvoja i fondova Europske unije

Ak [ SR
ija reg g ja i f EU

Patricia Simuni¢

Cilj projekta bio je podizanje svijesti te informiranje i educiranje studentske populacije o vaznosti i moguénostima koridtenja
EU fondova. Studenti su kroz razliCite aktivnosti stekli osnovna znanja u navedenom podrudju te se upoznali s EU
projektima od lokalnog znacaja. Projekt se provodio u razdoblju od oZujka 2021. do veljace 2022. godine.

MINISTRICA REGIONALNOGA RAZVOJA
FONDOVA EUROPSKE UNUE

-
e eI "W Overstin progm
Meistarstio regioralnogs ezl @ EUROPSKI STRUKTURNI KONKURENTNOST
|ondova Ewopke unie [INVESTIOISKIFONDOVI ™ & | KOWEZUA
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