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Rane faze razvoja poslovne ideje

* Sjemenski kapital

(seed capital) -
business from scratch

* Sponzoriintraprenera u
korporacijama - startap
preduzetnicki timovi

(Ries, 2018)




Institucije podrske razvoja preduzetnistva i sektora malih i

srednjih preduzeca

Institucije finansijske podrske malih i
srednjih preduzeca

Institucije nefinansijske i kombinovane podrske malih i
srednjih preduzeca

JAndeli” investitori

NadleZna ministarstva i odjeljenja za privredu na lokalnom
nivou

Fondovi rizicnog kapitala

Kreditno-garantni fondovi (na primjer, Garantni fond
Republike Srpske, gradski i opstinski garantni fondovi)

Mikrokreditne organizacije

Specijalizovane i komercijalne banke

Institucije formalnog i neformalnog obrazovanja i
naucnoistrazivacki centri

Konsultanti (agencije i eksperti individue)

Faktoring kompanije

Privredne komore

Berza har'tija od vrijednnsti
Penzioni i investicioni fondovi

Stednokreditne asocijacije

Strukovna udmienja

Inkubatori, klasteri, tehnolo3ki parkovi, industrijske zone,
univerzitetski preduzetnicki centri, inovacioni centri (na
primjer, Univerzitetski preduzetnicki centar Banja Luka,
Inovacioni centar Banja Luka), poslovni akceleratori,
poslovni habovi

Fondovi Evropske unije

Javni fondovi ili drzavne razvojne banke (na primjer,
Investiciono-razvojna banka Republike Srpske)

Lizing kompanije

Crowdfunding

Razvojne agencije na lokalnom i nacionalnom nivou (na
primjer, Republicka agencija za razvoj malih i srednjih
preduzeca, Gradska razvojna agencija Banje Luke)

Republicki fondovi (za razvoj i zapoiljavanje, ruralni razvoj i
tako dalje)




Do kraja 2018.
godine bilo je
sljedece stanje:

,U Republici Srpskoj
mozemo zakljuciti da
nemamo
ministarstvo koje se
iskljucivo bavi malim
i srednjim
preduzecCima i
preduzetnicima,
nemamo andele _ .. o -
investitore, fondove = = TEENREE )
rizicnog kapitala, ] s
faktoring kompanije = et
i tehnoloske

parkove” (Petkovi¢ &
Berberovic, 2013).




3 2019. godina

v’ Ministarstvo privrede i
preduzetnistva

v’ Ministarstvo za
naucnotehnoloski razvoj, visoko
obrazovanje i informaciono
drustvo.

v' Coworking prostori u Banja Luci ,
(https://www.qlab.space/;
https://www.smartoffice.ba/,
http: //www.blcoworking.com/;
http://lonac.ba/en/)



https://www.qlab.space/
https://www.smartoffice.ba/
http://www.blcoworking.com/
http://lonac.ba/en/

[zvore finansiranja dijelimo na:

1) Interne izvore finansiranja
2) Eksterne izvore finansiranja

h Sources of finance

" Internal II External




Za preduzeca koja se tek trebaju formirati, potencijalni izvori
finansiranja su:

uStedevina

porodica i prijatelji
y2andeli“ investitori
fondovi rizicnog kapitala

mikrokreditne organizacije

faktoring
mezanin finansiranje

javni fondovi ili drzavne razvojne banke uz garanciju kreditno -
garantnih fondova

spezijalizovane i komercijalne banke

velika preduzeca na bazi javno-privatnog ili privatno-privatnog
partnerstva i kooperacije

Crowdfunding
Finansiranje preko berze kapitala



Izvori finansijske podrske preduzetnickim poduhvatima u
preduzetnickim startapima - predsjemenska i rana pocetna faza

Bootstrapping

Zakarakis i1 drugi (Zacharakis et al,,
2020) navode da vecCina
preduzetnika zapocinje vlastiti
posao sa vlastitim sredstvima
(bootstrapping, engl.).

( Butstraping (Bootstrapping) je
poKkretanje poslovanja sa
vlastitim raspolozivim
resursima bez trazenja
vanjskog kapitala. Osnivaci se
u osnovi samofinansiraju i
smanjuju troskove radeci od
kuce, koristeci postojecu
opremu i racunare i ne
isplacujudi platu sebi ili
suosnivacima.




3 F - family, friends and fools

Kada iscrpe vlastite izvore
finansiranja, preduzetnici se okrecu
svojim neformalnim
investitorima, porodici i
prijateljima (poznati kao 3F, engl.
family, friends and fools).

Za razliku od ostalih
investitora, ¢lanovi
porodice i prijatelji cesto
su strpljiviji i ne
mijesaju se u samo
poslovanje
preduzetnika. Isto tako,
najcesce se ne sklapaju
formalni ugovori, a
preduzetnik za
posudena sredstava ne
placa nikakve kamate
(ako i postoje, one su

beznacajne) (Kolakovi¢ &
Mihi¢, 2020, str. 118)




Mogucnosti finansiranja u ranim fazama?

Prije obracanja spoljnim kapitalnim
investitorima za pocetni kapital,
trebalo bi pogledati sve mogucnosti
dobijanja finansiranja iz drugih
spoljnih izvora, u kombinaciji sa
vlastitim sredstvima osnivaca. Ovi
izvori mogu da ukljucuju sljedece
(Zacharakis et al., 2020, str. 303):

e Usluge po sniZenim stopama
(neke racunovodstvene i
advokatske kancelarije nude
niZe naknade startapima kao
nacin dobijanja novih klijenata)
e Finansiranje od strane
dobavljaca (dobijanje povoljnih
uslova placanja od dobavljaca)
e Finansiranje od strane kupaca
(dobijanje avansa unaprijed za
isporuku robe ili usluga)

e Smanjena Kirija od stanodavca




Mogucnosti finansiranja u ranim fazama?

e Poslovni inkubatori i akcelratori koji
nude iznajmljivanje prostora, opreme i

usluge niZe od trziSnih cena Istrazite mo gu(':n()sti
e Zakup (lizing) umjesto Kkupljene : - v
finansijske podrske

opreme

e Vladini i nevladini programi podrske Startapima u BiH

razvoja preduzetnisva kroz grantove, : : S
sufunansiranje i tzv. socijalne kredite (grantOVI; kreditne llHl] e)

Zadatak za istrazivanje:




Unutrasnje finansiranje i andeosko
finansiranje

Unutrasnje Andeosko finansiranje je

finansiranje ili imovina neformalno, bez

se defini$e kao fondovi posrednika direktno
finansiranje gdje ,andeli’,

koji su po pravilu bogati

_ : pojedinci, direktno
(partneri, ortaci, investiraju u mala
prijatelji, rodaci) preduzeca kroz ugovor o
iSkljuéiVO 79 osnivanju i uzimanje
pokretanje biznisa dijela vlasnistva
preduzeca, ali bez
upravljacke uloge
(Sahlman, 1990).

koje obezbijedi osnivac
ili osnivaci biznisa
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Unutrasnje finansiranje ili
| imovina se definise kao
fondovi koje obezbijedi
osnivac ili osnivaci biznisa
- (partneri, ortaci, prijatelji,
. rodaci) iskljucivo za
) p pokretanje biznisa, dok je
. + andeosko finansiranje
~ neformalno, bez
% posrednika, direktno
\\ finansiranje gdje ,andeli’,
\ koji su po pravilu bogati
pojedinci, direktno investiraju
u mala preduzeca kroz

ugovor o osnivanju i
uzimanje dijela vlasnistva
preduzeca, ali bez
upravljacke uloge (Sahlman,
1990).



,Generalno govoreci, ovi
investitori su strpljiviji
od ‘venture’ kapitalista,
koji Cesto zele deset puta
veci povrat investicije u
manje od pet godina“
(Awe, 2006, str. 90).




Vrlo Cesto ,andeli”
rade kao male
investicione grupe
unutar kojih
ukrupnjavaju svoj
kapital i koordinisu
investicione odluke,
te uz pomoc advokata i
racunovoda sklapaju
ugovore 1 investiraju u

mala preduzeca
(Prowse, 1998).




Ulaganje ,andela” u formi pozajmice

* Ponekad se ulaganje

odvija i u formi zajma, o
odnosno poslovni /N
andeo daje zajam, koji = 4 ’

se ne mora vracati
ukoliko se ispune
odredeni unaprijed
dogovoreni uslovi, veC

se pretvara u vlasnicki
udio (Eric etal., 2012)




Postoji nekoliko razlicitih
vrsta ,andela“ investitora

(Burk & Lehmann, 2006, str.
125-126):
1. Penzionisani investitori;

2. Investitori dodatne
vrijednosti;

Profesionalni andeli;:
Menadzeri ulagaci;

Investitori preduzetnici;

S

Drustveno odgovorni
investitorti;

-

Porodicni investitori;

8. Investitori posrednici.



Poslovni andeli - poslovni investitori

e Zainteresovani su za e Uz novac najéeéée
brzorastuce biznise (IKT, | pokuavaju da uloZe i
bioinzenjering, farmacija,
elektronika, zdravstveni
sektor i sl.), jer ocekuju, na

svoje profesionalno
znanje, pa se zbog toga

kratak rok, viSestruko veci sve cescCe za poslovne
povracaj inicijalnih andele koristi termin
investicija i visok godisnji profesionalni

prinos na investicije. investitori.




Andeosko finansiranje u Republici Srpskoj

Andeli investitori u Bosni i
Hercegovini ne djeluju
organizovano niti se javljaju u
oblicima gore navedenim.
Inovacioni centar Banja Luka
(www.icbl.ba, 2012) je pocCetkom
2012. godine organizovao prvu
investicionu vecCe i formirao mrezu
poslovnih andela.

U Srbiji, mreZa poslovnih andela
osnovana je 2010. godine (Srpska
asocijacija Private Equity fondova
WWW.Spea.rs)

Mreza poslovnih andela
Inovacionog centra Banja
Luka postala je prvi
punopravni
bosanskohercegovacki Clan
Evropske mreze poslovnih
andela (EBAN), krovne
organizacije koja okuplja
350 organizovanih mreza i
grupa, 20.000 andela i
primi do 40.000 poslovnih
planova godisnje.



http://www.icbl.ba/
http://www.spea.rs/

Startap kapital za pocCetak

poslovanja od nule se
moZe nabaviti i od javnih
fondova ili drzavne
razvojne banke uz
garanciju kreditno-
garantnih fondova. Takvih
primjera ima poprilicno u
razvijenim zemljama
svijeta.
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Kako mikro i malo

preduzece raste, dobija
pristup posrednicima, t;j.
organizacijama i
institucijama koje se bave
finansiranjem,
pozajmljivanjem novca i
investiranjem kapitala.

Otvaraju se mogucnosti
pristupu tzv. fondovima
rizicnog kapitala
(Venture Funds, engl.) sa
aspekta ulaska tudeg
kapitala u biznis kroz
mijenjanje vlasnicke
strukture, kao i sa
dugovne strane, otvaraju
se mogucnosti zaduzivanja
kod komercijalnih ili
specijalizovanih banaka.



Fondovi rizicnog kapitala (primjeri iz SAD i EU)

Poslovni poduhvati mogu “Rizicni kapital (venture
proizici iz brilijantnih ideja capital, engl.) se odnosi na
ili mukotrpnog fondove investirane u nova
istrazivackog rada u ili visoko-riziCna
improvizovanim uslovima, preduzeca, obicno u

od strane pojedinaca koji Zamjenu za vlasnicki
imaju znanje, viziju i udio” (Corman i Lussier,
spremnost za rizik. 1996, p. 293).




,2Firme rizicnog kapitala
skupljaju novac privatnih
investitora i ocekuju visoki
godiSnji povrat (20 - 40%)
na svoju investiciju i
obic¢no investiraju u
kompanije na period od tri
do sedam godina " (Awe,

2006, p. 90).




Sta finansiraju fondovi rizi¢nog kapitala
(Venture Capital Funds)

Fondovi riziCcnog kapitala * Pogodni su za specifiCne

su jedan od mnogih izvora tipove novih poduhvata -
finansiranja za nove one Koji imaju visok
poduhvate. Medutim, nije potencijal rasta i koje
pogodan za veCinu novih karakteriSe visok nivo

poduhvata ili MSP (Smith,
2010).

“Tcall my invention “The Wheel, but 30 far I've
been unable to attract any venture capital.”

Po FORBES « November 1, 2004




NajceSce finansirani poduhvati iz Venture Capital fondova
prema istrazivanju Metrick i Yasusa (2011):

Informacione * Zdravstvena njega
tehnologije ukljucujuci
ukljucujuci biotehnologiju i
komunikacije, medicinsku opremu.
software, hardware,

industrija
poluprovodnika i
elektronika.




Fondovi riziCnog kapitala (VC) imaju pet glavnih
karakteristika (Metrick i Yasusa, 2011):

1. VC je finansijski posrednik, $to zna¢i da koristi kapital
investitora i ulaze ga direktno u portfolio kompanija.

2.VC ulaze samo u privatne kompanije. To znaci da kada se
investira, kompanije ne mogu odmah biti predmet




Fondovi rizicnog kapitala (VC) imaju pet glavnih
karakteristika (Metrick i Yasusa, 2011):

3.VC preuzima aktivnu ulogu u pracenju i pomaganju
kompanijama u svom portfoliju.

4. VC primarni cilj je da maksimizira povrat svojih ulaganja
kroz prodaju ili inicijalnu javnu ponudu (IPO).
5. VC ulaze u finansiranje unutrasnjeg rasta preduzeca




Po cemu se razlikuju VC od bankarskih
kredita?

* VC firme Cesto preuzimaju
aktivnu ulogu u pomaganju
novih poduhvata da uspiju
pruzanjem menadzerskih
savjeta i davanjem
preporuka potencijalnim
klijentima, partnerima i
drugim investitorima
(Hellmann and Puri, 2002;
Hsu, 2006; Hochberg et al.,
2007).




Po cemu se razlikuju VC od bankarskih
kredita?

* Fondovi dobro poznaju
mreZze dobavljaca,
kupaca i drugih preduzeca
iz oblasti u koju investiraju
svoj kapital.

* Dakle, postali su vazni ne
samo zbog kapitala koji
posjeduju vecC i zbog
pruzanja profesionalne
podrske preduzecima u
koja ulazu, po cemu se
znatno razlikuju od
klasi¢nih bankarskih
kredita.




Kada su preduzeca zainteresovana za rizicni
kapital?

» Kkada zZele da plasiraju novi proizvod,
* da penetriraju sa novim proizvodom na novo trziste,
 ili jednostavno, kada oCekuju visok rast.




Procjena

Broj investicija

Naziv fonda Osnivan obima od pocetka rada Status
investiranja (u fonda do
milionima 2010.god.
evra)
Sredstva nisu u potpunosti ulozena.
Fond je po procjenama obezbijedio 35
Nexus Alpha Hrvatska, 2007. 11,0 3 miliona evra. Procjenjuje se da fond
raspolaze sa 15 miliona evra spremnih
za ulaganje.
Potpuno investirana sredstva,
Questus Private Hrvatska, 2003. 26,5 7 procjenjuje se da je obezbijedeno 35
Equity Capital miliona evra. Fond je do sada ostvario
jedan izlaz.
Jedna investicija u Hrvatskoj,
moguénost  investiranja U svim
RSG Capital Slovenija, 2008. 1,5 1 zemljama Balkana. Obezbijedeno je 19
miliona evra, a procjene su da je 15
miliona dostupno za investicije.
Srbija, Sedam investicija u srbiji, potpuno
SEAF South Makedonija, Crna 7,1 7 investirano, ukupno je obezbijedeno 13
Balkan Fund Gora, 2005 miliona evra.
Potpuno investirana sredstva, su jos u
SEAF Macedonia Makedonija, 1998. 10,4 14 portfoliju.
Ulozeno u tri makedonska preduzeca.
Potpuno investirana sredstva.
SEAF Macedonia, Makedonija, 2007. 1,0 3 Obezbijedeno je jos dodatnih milion
SIF evra za investicije u 2011. god.
Potpuno investirana sredstva. Tri
SEAF Croatia Hrvatska, 1997. 6,3 22 preduzeca su jos u portfoliju.
Poteza innovation Slovenija, Jedna investicija u Hrvatskoj. Fond
& Growth Fund 2007. 1,0 1 vise ne postoji.
Osam investicija u BiH, Srbiju,
Horizonte Ventures Austrija, 2001. 20,0 8 Hrvatsku. lzlaz ostvaren iz vedéine
investicija.
Osam investicija u BiH, Srbiju,
CC paternship LP Poljska, 1997. 23,0 8 Hrvatsku. lIzlaz ostvaren iz svih
investicija. Fond ne postoji vise.
UKUPNO 107,8 74




VC ulaganja u BiH i regionu

* Neka od preduzeca u koja je ulagano su: Fratelo a.d. (BiH),
Fabrika cementa Lukavac a.d. (BiH), Tele2 d.o.o. (Hrvatska),
Magma d.o.o. (Hrvatska), Imlek a.d. (Srbija), Bambi a.d.

(Srbija), i dr. '




U EU se pokusSava izgraditi tzv.
panevropsko trziste rizicnog
kapitala, koje je trenutno
fragmentirano i uokvireno u
nacionalne granice zemalja
Clanica (Latest trends in SMEs
access to finance and EU
financial instruments, 2010).

[ako se Evropska komisija
trudi da uspostavi bolje
mehanizme privlacenja
kapitala u fondove rizicnog
kapitala, jedan od razloga
nedostatka tzv.
sjemenskih investitora u
EU (u BiH fondovi riziCnog
kapitala ne egzistiraju
uopste, prim.aut.) je mala
atraktivnost takvih
ulaganja i slab povrat na
ulozeni kapital.



Tabela 1

Razlike izmedu andela investitora I rizicnog kapitaliste

Andeo Investitor Rizi¢ni kapitalista

Profesionalni status Individualni investitor Institucionalni investitor

Prosje¢an nivo ulaganja <1000000$% >1000000 $

o o Inimalno, : y :
UceSce U donoSenju odluka . Operativna glasacka mo¢
Savjetodavna uloga
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Tabela 2

Izvori finansiranja kompanije Amazon

Vremenska linija

Izvor kapitala

Juli - Novembar 1994

Osnovano
Jeff Bezos je osnovao Amazon.com

Februar - Juli 1995

Porodica

Roditelji osni 45 500%

April-Decembar 1995

(

ndeli investitori
Dva andela investitora su investirali 54 400%

Decembar 1995 - Maj
1996

Grupa andela investitora
20 andela investitora investiralo 937 000%

Maj 1996 Porodica
20 000%
Jun 1996 Rizi¢ni kapitalisti
Investirali 8 miliona $
Maj 1997 Berza

3 miliona akcija ponudeno za sumu od 49.1 milion $

Decembar 1997-Maj 1998

Krediti i zajmovi
401 milion $

Biljeske. Preuzeto i adaprtirano iz Ramandani (2009, str. 250).




Crowd finansiranje (individulno finansiranje
velikog broja individua)start up projekata

* Crowd finansiranje je Najveca Crowdfunding
inovativni model platfortma je
finansiranja novih https://www.kickstarter.com
rizicnih poduhvata, koji /
omogucuje individuama preko koje je ,obe¢ano” 237
da pojedinacnim mil. $ za 48,526 projekata u
donacijama i uplatama 2013. godini, od malih
ucestvuju u finansiranju umjetnickih projekata do
profitnih, kulturnih ili start up projekata iz IT

socijalnih projekata, Cesto | sektora.
s ciljem sticanja buducih

proizvoda ili udjela u

vlasnistvu (Mollick, 2013).


https://www.kickstarter.com/

tarter

K

KICK




Kraudfanding kampanja

Kraudfanding sluzi kao
alternativni izvor kapitala za
podrsku Sirokom spektru ideja i
poduhvata. Entitet ili pojedinac
koji prikuplja sredstva putem
kraudfandinga obicno trazi male
pojedinacne doprinose od
velikog broja ljudi.
Kraudfanding kampanja obicno
ima odredeni ciljni iznos Koji
treba prikupiti ili ima jasan
cilj i identifikovanu planiranu
upotrebu tih sredstava.

Pojedinci zainteresovani za
kraudfanding kampanju -
Clanovi ,gomile” - mogu
medusobno dijeliti
informacije o projektu,
uzroku, ideji ili biznisu i na
osnovu tih informacija odluciti
da li ¢e kampanju finansirati na
osnovu kolektivne ,mudrosti
gomile.”

Kraudfanding se koristi za
finansiranje razlicitih projekata,
ukljucujudi umjetnicke
poduhvate, tehnoloske startape,
pisce stripova, plesne predstave,
filmsku produkciju, fotografiju i
prehrambenu industriju,
izmedu ostalih. (Zacharakis,
2020, str. 311)




Grafikon 1

Ukupan obim svjetskog finansiranja putem crowdfunding-a u periodu od 2015-2018. u mld
$

2015 2016 2017 2018

Biljeske. Adaptirano i preuzeto 16.10.2020. godine sa https://p2pmarketdata.com/crowdfunding-statistics-
worldwide/.




* Jedna od
najuspjesnijih
Crowdfunding
inicijativa: Pleddge
Smart Watch - 85,000
individulanih donacija
i prikupljenih 10 mil. $
(The New York Times
2012)
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4 tipa kraudfandinga

¥ Angellist-Wherethew X+

* U osnovi postoji Cetiri tipa o oy
A gl =

kraudfanding modela:
kapital, dug, nagrade i § v o v
milosrde.

* Hisri¢i Ramadani (Hisrich |
& Ramadani, 2017) , e
navode da kraudfanding % Ange|L|St ot
sajtovi bazirani na kapitalu —
kao Sto su AngelList i

Wners e word TBeBSiAUDS
CircleUp imaju platforme %’3
koje zapravo prodaju —
akcije kompanije koja
trazi kapital.

et 8 Jobata ofarup



Platforme bazirane na

kapitalu

Mozemo razlikovati dvije
vrste platformi: platforme
koje vode investitori i
platforme koje vode

kompanije (Schmidt, 2020).

J SEEDRS

Kada je rijec o platformi
koju vode investitori,
pregovaranje Ce se voditi
izmedu glavnog investitora
i kompanije koja trazi
finansiranje, sSto ukljucuje
pravne procedure i procjenu
preduzeca.

Prednost ovog modela je u
tome Sto omogucava
sigurnost vodstva od strane
iskusnog investitora da je
izabrao dobar projekat.




* Na platformama koje vode

kompanije, kompanija
koja prikuplja sredstva
diktirace uslove
investiranja, pokusSavajuci
da dobije najbolju
procjenu i prava za sebe

crowdcube

Pet najvecih startap
kraudfanding platformi
baziranih na kapitalu u
Evropi su: Seedrs,
Crowdcube, FundedByMe,
Companisto, Invesdor.

Pet najvecih startap
Seeders platformi
baziranih na kapitalu u
SAD su: WeFunder,
StartEngine, Fundable,
Republic, SeedInvest
(Schmidt, 2020, citirano u
Guska-Jevtic¢, 2020, str.
10).



....K0ji se ponekad naziva
vrsnjacko (peer to peer)
kreditiranje, jedan je od dijelova
vecCe grupe ,Fin Tech" internet
softvera.

Dok su banke primarni nosioci
finansiranja duga kroz razliCite
vrste kredita, finansiranje duga
kroz kraudfanding obezbjeduje
ljludima da pozajmljuju novac
direktno onima Kkojima je to
potrebno.

Kraudfanding platforme zasnovane na dugu

Kroz kraudfanding, davaoci
sredstava primaju obecanje da ¢e
dobiti nesto zauzvrat u zamjenu
Za pruzanje sredstava, ali oni
mogu niSta da ne dobiju i ostanu
bez sredstava kada se tako nesto
desi.

Prema posljednjim podacima, ovaj
model pribavljanja sredstava sve je
viSe dominantniji u svijetu i Cini
99,6% svjetskih sredstava
prikupljenih ovim putem (najveci
dio od 99,7% otpada na kinesko
trziste, zatim 93,3% americko,
89,8% UK, 83,5% azijsko-pacifickog
i 79,1% evropskog trzista)
(Schmidt, 2019).



Najpoznatiji kraudfanding sajt koji nudi nagrade je
Kickstarter (www.kickstarter.com)

... KoriS€en je za finansiranje

razvoja i proizvodnje proizvoda, Q Pravno, ovi sajtovi su

kao sto su 3D stampaci i pametni posmatrani na isti nacin kao

satovi, usluge, muzicki albumi, pa dobrotvorni crowdfunding

cak i filmovi. sajtovi s obzirom na to da ne

1 Jedan MBA program Zelio je da nude udio u vlasnistvu ili
prikupi novac za snimanje novac u zamjenu za novac koji
dokumentarnog filma, a kraud su dali finansijeri
finansijeri bi za nagradu bili 4 Od pokretanja platforme 28.
izlistani na kraju filma. VeliCina aprila 2009. godine, 19 miliona
fonta slova kojima su bila ljudi podrzalo je projekte,
napisana imena donatora ulozeno je 5,4 milijardi US$ i
zavisila su od iznosa donacije. uspjesno finansirano 190.078

projekata (Kickstarter, 2020).


http://www.kickstarter.com/

HIGHESTARTER

Bring your creative project
to life.

Start a project

With the support of 13,454 backers, Elena Favilli and Francesca Cavallo

published Good Night Stories for Rebel Girls — and became best-selling | s

authors.




Projekat koji se Zeli finansirati putem ove platforme mora imati jasan cilj, biti
dobro dizajniran, jasno iskomuniciran i bez laznih informacija. Naknada platforme
iznosi 5%, a provizija za troSkove platnog prometa 3%+0,20 $. Praksa u
Kickstarter-u jeste da svake godine objavljuju izvjestaje o prethodnoj godini.

Grafikon 2

Ukupna ulaganja u projekte po godinama (finansirani/nefinansirani), za period 2010-
2018. godine

55,357
m Projects funded = Projects not funded
44,516
39,068
33,639
24,835 25,530
23,363 217 21,9
19,07 19,4
13,241
11 662 .
5,027
3,960 |

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

SCURCE : 1C0 PARTMERS Ico

Biljeske. Preuzeto 20.10.2020. godine sa https://icopartners.com/2019/01/games-and-crowdfunding-in-
2018/.




Charity (dobrotvorne) kraudfanding
platforme

* Satakozvanim charity

9 crowdfunding platforms for charities, community groups and social entrepreneurs

(d Ob rotvo I‘Ilim) krau dfan dlng and how they can help you crowdfund your next project.

platformama, davaoci kapitala Shre , ‘ , o
] . , Crowdfunder - o crowdfunding platform for community groups, businesses, charities and social

ne OStvarll]u dOblt, vec¢ dobar y enterprises.

osjecaj Cineci dobro koje .

CrowdJustice - crowdfunding legal action and public interest law.

samo po sebi predstavlja in
veliki povrat uloZenog.

Ethex - making investing into projects with a social purpose easy to understand and do.

GoGetFunding - helping individuals crowdfund for the causes they care about.

* Dvije dobrotvorne kraudfanding
platforme Causes i Crowdrise Hubbub - crowdfunding university student and alumni projects.
uvijek pruzaju informacije o
tome koliko se novca (donacije)
prikupilo i kako Ce se koristiti,
kao i informacije o postignutim Digentures - roweuning archoeoogyand hertage prjects

Spacehive - crowdfunding local projects to transform public spaces.

JustGiving Crowdfunding - helping anyone raise money to fund their own good cause.

rez Lﬂtatl ma. GlobalGiving UK - crowdfunding for grasstoots organisations around the world.



I na Kkraju, Zelimo da pojasnimo razliku izmedu kraudfandinga i
kraudsorsinga (crowdsourcing). Prema Neku i drugima (Neck et al., 2020,
str. 816):

Kraudfanding se Cesto mijeSa * Dakle, kraudfanding je

sa kraudsorsingom iako se ne resurs za novac, a

radi o identiCnim pojmovima. kraudsorsing je resurs za
Kraudfanding se fokusira talente i rad. Kao i

na prikupljanje novca za crowdfunding,

nove projekte i biznise, dok kraudsorsing je oblik
kraudsorsing ukljucuje pokretanja (bootsrapping)
upotrebu interneta da jer je to vrijedan metod
privuce, prikupi i upravlja ustede novca koris¢enjem
toboze jeftinom ili cak strucnosti i znanja
besplatnom radnom mnoStva (gomile) da vaSe
snagom odusevljenih ideje oZive.

kupaca i istomisljenika.



Preduzecu koje je uspjesno prebrodilo takozvane “djecije
bolesti“ i koje posluje viSe od tri godine od osnivanja, na

raspolaganju su brojni interni izvori samofinansiranja
(Mikerevic, 2009, p.165):

* Amortizacija.

* Naplacena glavnica dugorocnih potrazivanja.
* DugorocCna rezervisanja na teret prihoda.

e Akumulirani neto dobitak.

» Efekti revalorizacije nadoknadeni iz ukupnog
prihoda.




Finansiranje MSP na berzi

» Kada se govori od dugorocnim izvorima finansiranja
preduzeca, u obzir se uzimaju dva izvora - akcijski kapital
(koji odrazava spostvena sredstva) i dug (koji odrazava
pozajmljena sredstva (Eri¢, 2003).




Finansiranje emisijom akcija

1) Prvi preduslov da se do kapitala dode preko berze je

promjena pravnog statusa preduzeca, iz drustva
ograniCene odgovornosti (d.o0.0.) u akcionarsko drustvo
(a.d.).

2) Drugi preduslov je da preduzece zadovolji precizne i
zahtjevne Kriterije za kotizaciju na berzi hartija od
vrijednosti, tj. da bude ¢lan berze, Sto povlaci za sobom
prava i obaveze. Npr., Zakon o trzistu hartija od vrijednosti
(Clan 155, stav 1) reguliSe pravila na banjaluckoj berzi.



IPO - Initial Public
Offering (Inicijalna
javna ponuda akcija)

U Republici Srpskoj
je samo jedno
preduzece
transformisano iz
d.o.o.ua.d.i
primarnom emisijom
akcija (IPO) izvrsSilo
je dokapitalizaciju
imovine i steklo
dodatni kapital.
Razlozi zaSto to nije
pravilo su za daljnja
istrazivanja.

Moguci odgovori su
nezainteresovanost ili neznanje
preduzetnika o mogucnostima koje
pruza berza, transparentnost
poslovanja i Siroka dostupnost
finansijskih izvjeStaja preduzeca
koja kotiraju na berzi, visoki
troskovi kotizacije, globalna
finansijska kriza i pad berzanskih

I

INiTIAL PUBLIC OFFERING
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Nakon prve emisije akcija, akcije Ce
imati svoju trzisSnu vrijednost koja
po pravilu, u slucaju privrednog
prosperiteta i dobrog poslovanja
emitenta, akcionarima garantuje
rast cijena akcije i njihove
vrijednosti iznad nominalne
vrijednosti.

S toga, veC etablirana preduzeca na
berzi, daljim emisijama aKcija
mogu pribaviti dodatni kapital
namijenjen ekspanziji preduzeca, u
Zamjenu za smanjenje vlasnickog
udjela za procenat emitovanih
akcija.



Preko berze, MSP
mogu emisijom
preferencijalnih
(prioritetnih) akcija
doci do dodatnih
izvora kapitala. Radi
se 0 hibridnim
hartijama od
vrijednosti jer imaju
karakteristike
povjerilackih i
vlasnickih hartija.

* Prioritetne akcije imaju

odredene slicnostii sa
obveznicama (instrumentom
dugorocnog duga), ali obaveze
isplate dividende nije zakonska, pa
se iz toga razloga preduzece ne
moZe odvesti u steCaj kao u slucaju
neplacanja kamate na obveznicu.

S obzirom da su sliCnog rizika kao i
obveznice, veCina preduzeca radije
izdaje obveznice, nego
preferencijalne akcije.



Finansiranje emisijom obveznica (dugom) i
kratkoro¢nim
hartijama od vrijednosti

Obveznice kao hartije od
vrijednosti se Cesto
identifikuju kao instrumenti
duga. Medutim, instrument
duga nije samo obveznica,
vec su to i note, bondovi,
debenture, promisorne note,
zapisi, certifikati (Vunjak i
Kovacevi¢, 2009).

Obveznice su samo jedan od
instrumenata duga, ali
istovremeno i najznacajnija
duZnicka hartija od
vrijednosti.




“Obveznica je povjerilacka
hartija od vrijednosti
kojom se potvrduje da je
povjerilac (investitor)
platio duznicku
(emitentnu)
protivrijednost obveznice i
da Ce emitent isplatiti
povjeriocu kamatu po
ugovorenoj kamatnoj stopi
u ugovorenim rokovima i
platiti glavnicu o roku

dospjeca” (Mikerevi¢, 2009, p.
231).

Obveznice emituju drzava i
preduzeca. Emisijom
obveznica su pocela da se
bave i preduzeca, jer je ovaj
oblik prikupljanja
finansijskih sredstava jeftiniji
od emisije akcija, i radi se o
duznicko -povjerilackom
odnosu bez gubitka
vlasnickog udjela.

Emitovanje dugorocCnih
obveznica od strane firmi, u
veCem obimu, povecalo je i
njihov stepen rizika, dok je
vlasnicima obveznica
smanjio rizik, ali i niZi nivo
prinosa.




NajCesce korisceni izvori finansiranja MSP u EU

Prema Evropskoj komisijj,
medu predstavljenim
razlicitim eksternim
izvorima finansiranja MSP
u EU, najcCeSce koriSceni su
bankarski krediti,
okvirni krediti, lizing i
faktoring.

Drugi izvori ukljucuju
eksterne investitore i
subvencije. Pa ipak, veCina
evropskih MSP snazno
zavisi od bankarskog
finansiranja (kroz
bankarske kredite i
okvirne kredite).



Slika 5. Finansiranje MSP u EU (Eos Gallupe Europe, 2005, SMEs access to
Finance, Flash Eurobarometer 174)



Hvala na paznji



