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PROLOG

Mala i srednja preduzeca i preduzetnici predstavljaju najefikasniji segment
privreda u gotovo svim zemljama sveta. Pojedina¢no posmatrano, ova
preduzeca ostvaruju najveci doprinos povecanju zaposlenosti, bruto dodate
vrednosti 1 prometa zbog Cega se smatraju okosnicom rasta i razvoja
nacionalnih ekonomija. Njihova uloga posebno je znacajna u zemljama u
tranziciji koje se suoCavaju sa problemima visoke nezaposlenosti, niskog
stepena privredne aktivnosti, nedovoljne konkurentnosti i nedostatka
investicija 1 u kojima su jo§ uvek prisutna velika neefikasna drzavna
preduzecéa. Kao stabilan izvor kreiranja novih radnih mesta, mala i srednja
preduzeca ostvaruju i vaznu socijalnu funkciju tako Sto apsorbuju viskove
radne snage nastale u procesima tranzicije i svojinske transformacije
drzavnih i drustvenih preduzeca.

Osnovne karakteristike malih 1 srednjih preduzeca i preduzetnika, pri cemu
se pre svega misli na njihovu veli¢inu, fleksibilnost, sklonost ka
inovativnim 1 rizicnim poduhvatima i ve¢u mogucnost za specijalizaciju,
omogucavaju ovim preduze¢ima da se mnogo lakse od velikih poslovnih
sistema prilagode kontinuiranim promenama u zahtevima potroSaca i
uslovima poslovanja na globalnom trziStu. Na taj nacin, mala i srednja
preduzec¢a podsticu jacanje konkurencije koja za posledicu ima
unapredenje kvaliteta proizvoda i usluga i snizavanje cena, razvoj inovacija
1 novih tehnologija i privredni rast nacionalnih ekonomija uopste.

U Srbiji, sektor malih i1 srednjih preduzeca i preduzetnika je znacajno
doprineo privrednom rastu ostvarenom u periodu od politickih promena
2000. godine do pojave prelivanja efekata svetske finansijske krize 2008.
godine. U tom periodu, ostvaren je dinamican rast zaposlenosti, bruto
dodate vrednosti i izvoza. Mala i srednja preduzeca su vazan faktor u
procesu priblizavanja srpske privrede razvijenim trziSnim ekonomijama,
kao 1 na putu integracije u EU. Posledi¢no, podsticanje razvoja ovog
sektora je definisano kao jedan od prioritetnih ciljeva ekonomske politike
Srbije.

Opstanak, rast 1 razvoj malih 1 srednjih preduzeca primarno je determinisan
mogucénostima finansiranja iz povoljnih izvora. Ogranicen pristup izvorima
finansiranja i na trZiStu novca i na trziStu kapitala, narocito u pogledu cene



2 FINANSIRANJE MSP U SRBIJI

1 uslova kori$¢enja, predstavlja mozda najvazniju odliku 1 najveci problem
ovih preduzeca. U nastojanju da se potrebna finansijska sredstva obezbede
1z najpovoljnijih izvora, preduzeca se tokom svog Zivotnog veka suocavaju
sa slede¢im dilemama: da li investicije 1 razvoj poslovanja finansirati iz
sopstvenih ili pozajmljenih izvora, koliko kapitala pribaviti iz pozajmljenih
izvora, da li kapital obezbediti putem banaka i drugih finansijskih
institucija, na trziStu hartija od vrednosti ili privlaenjem formalnih ili
neformalnih investitora i kakva je Zeljena struktura kapitala preduzeca. U
zavisnosti od ciljeva rasta 1 razvoja, faze u Zivotnom ciklusu, finansijskog
polozaja, karaktera poslovnih aktivnosti i strukture ulaganja, stabilnosti
nov€anih tokova, odnosa menadZmenta prema riziku 1 dostupnosti
pojedinih izvora, preduzeca se opredeljuju za pribavljanje kapitala iz
jednog ili kombinacije viSe izvora finansiranja, pri ¢emu teZe optimalnoj
strukturi kapitala. Broj raspoloZivih izvora finansiranja malih i srednjih
preduzec¢a je mali, 1 ona mnogo teze od velikih poslovnih sistema
zadovoljavaju svoje potrebe za kapitalom.

U uslovima pomenutih ograni¢enja u pristupu izvorima finansiranja, od
izuzetne je vaznosti da mala 1 srednja preduzeca budu upoznata sa svim
dostupnim alternativama kao i njthovim pojedinacnim prednostima i
nedostacima. Upravo iz tog razloga, autori su ovu monografiju posvetili
upravo problematici finansiranja malog i srednjeg biznisa u nadi da ¢e ona
posluziti kao korisno §tivo, pre svega preduzetnicima 1 vlasnicima malih 1
srednjih preduzecéa u Srbiji.

Uvereni smo da ¢e ova monografija znacajno obogatiti domacu literaturu iz
pomenute oblasti, da ¢e podsta¢i naucnu 1 stru¢nu javnost na konstruktivan
dijalog koji ¢e imati za cilj unapredenje podrSke finansiranju malog i
srednjeg biznisa, ali pre svega da ¢e pomoc¢i malim 1 srednjim preduze¢ima
1 preduzetnicima u Srbiji da unaprede svoja znanja iz oblasti finansijskog
menadzmenta 1 donose bolje i kvalitetnije finansijske odluke.
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PREDGOVOR!

Postovani Citaoce,

Pred Vama se nalazi monografija nacionalnog znacaja koja predstavlja
samostalni, nau¢ni i istrazivacki napor pet autora. Kori§¢enjem vise
naucnih metoda i razvojem jedinstvene metodologije istrazivanja pokusali
smo na sveobuhvatan nacin da obradimo problematiku finansiranja malih i
srednjih preduzec¢a (MSP) u Republici Srbiji. Na relevantnost i aktuelnost
ove teme uticale su dve grupe faktora. Sa jedne strane, to su znacaj,
doprinos 1 perspektive sektora malih i srednjih preduzec¢a oporavku i rastu
privrede Srbije, na Sta je puno ukazivano u poslednje vreme sa razlicitih
nivoa. Sa druge strane, to je spoznaja da finansiranje predstavlja faktor koji
u znaajnoj meri opredeljuje opstanak, rast i razvoj ovog sektora nase
privrede.

Za domaca mala i srednja preduzeca finansiranje predstavlja jedno od
slika sa korica ove monografije predstavlja svojevrsnu metaforu koja
opisuje nasu bazicnu ideju. Kao $to nam sunce daje svetlost i toplotu
neophodnu za opstanak, tako i Sira lepeza izvora finansiranja malim i
srednjim preduze¢ima (MSP) daje resurse i energiju potrebnu za njihov
rast 1 razvoj.

Kod nas postoji izrazeno sthvatanje da u dovoljnoj meri nema pravog spoja
teorije 1 prakse. Mnogi istrazivaCi i profesori analiziraju i1 predaju
odgovaraju¢e koncepte Cesto bez dodira sa realnim Zivotom. Sa druge
strane, za poslovne ljude plac¢anje konsultanata se tretira kao nepotreban
troSak, posto ,,oni i onako nemaju sta da mi kazu ili mi kazu ono Sto vec i
sam znam*. U kreiranju ove monografije zelja nam je bila da pokusamo da
smanjimo taj jaz i teorijske koncepte priblizimo praksi, a realan zivot
teoriji. Otuda, dragi Citao¢e u ovoj knjizi ¢ete moci da se upoznate sa
pojedinim teorijskim pristupima, kao §to su na primer o zivotnom ciklusu
organizacije, fazama kroz koje u svom rastu moze da prodje malo i srednje

' Ova monagrafija je deo rezultata istraZivanja na projektu OI broj 179015 (Izazovi i
pesrpektive strukturnih promena u Srbiji: strateski pravei ekonomskog razvoja i
uskladivanja sa zahteveima EU) i projektu III broj. 47009 (Evropske integracije i
drustveno-ekonomske promene privrede Srbije na putu ka EU) koje finansira
Ministarstvo prosvete i nauke Republike Srbije.
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preduzece, ili poneSto o strukturi kapitala, troSkovima kapitala 1
kapitalnom budzZetiranju. Na taj nacin Cete biti u prilici da se podsetite na
neke stvari, sistematizujete a mozda 1 proSirite svoja saznanja iz oblasti
preduzetnistva, menadzmenta, organizacione teorije, finansija. Sa druge
strane, u monografiji se nalazi 1 prezentacija velikog broja prakti¢nih
pitanja vezanih za to kako se mozda moze do¢i do kapitala, kojim
organizacijama 1 institucijama se obratiti, o ¢emu treba voditi racuna
prilikom procesa apliciranja i tako dalje.....

U stvaranju ovog dela ideja vodilja nam je bila da pokuSamo da pomerimo
granice postojecih teorijskih saznanja iz oblasti finansiranja malih 1
srednjih preduzeca, posebno imajuéi u vidu da ne postoji previse naslova i
literature koja tretira ovu problematiku. Klasi¢ni finansijski principi, koji
se izuCavaju u disciplinama poslovnih ili korporativnih finansija ili
finansijskog menadzmenta Cesto u prvi plani isti¢u korporativne i velike
privredne organizacije. lako su osnovni principli zajednicki, upravljanje
finansijama preduzetnika ili malog 1 srednjeg preduzeca je po mnogo ¢emu
specificno. Cilj istrazivanja u okviru monografije je da se analizom 1
ocenom specifi¢nih potreba preduzeca za kapitalom i moguc¢ih nacina
finansiranja, preduzetnicima i vlasnicima malih 1 srednjih preduzeca u
Srbiji pomogne prilikom razmatranja 1 odabira najpovoljnijih izvora.
Posebnu paznju smo otuda fokusirali upravo ka analizi i sistematizaziji
mogucih alternativa u finansiranju ovog sektora privrede.

Kao posebnu vrednost ove monografije istiCemo sprovedeno terensko
istrazivanje, ¢ije rezultate u potpunosti mozete pronaci u prilogu na njenom
kraju. Na taj naCin smo vecini naSih stavova zeleli da obezbedimo
emprijsko utemeljenje 1 ostvarimo odredeni nauc¢ni doprinos, koji moze biti
od koristi budu¢im istraZziva¢ima ove problematike. IstraZivanje je imalo
dva osnovna stuba. Jedan je bio usmeren ka nastojanju da Sto realnije
sagledamo najvece probleme u finansiranju malih 1 srednjih preduzeca. U
tom smislu anketirali smo preko 600 MSP i preduzetnika na teritoriji cele
Republike Srbije. Uz veliku pomo¢ naSih prijatelja iz Privredne komore
Srbije 1 naporima stru¢nog tima Instituta ekonomskih nauka uspeli smo da
kreiramo uzorak za koji verujemo da je reprezentativan i1 da stavovi
oslikavaju realno stanje dela domace privrede po analiziranim pitanjima.
Drugi stub istrazivanja bio je usmeren ka domaéim poslovnim banaka koje
su Cesto najveci finansijeri malih 1 srednjih preduzeca. U tom smislu smo
anketirali 10 poslovnih banaka odabranih po kriterijumu trziSnog ucesca.
Upitnik namenjen malim 1 srednjim preduze¢ima i1 preduzetnicima
sadrzavao je 18 pitanja kojima su obuhvaéeni svi bitni segmenti
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finansiranja. Upitnik koji je distribuiran poslovnim bankama obuhvatio je
10 pitanja koja prodiru u srz problematike kreditiranja malih i srednjih
preduzeca u nasoj zemlji.

Metodologija nau¢noistrazivackog rada u ovoj monografiji obuhvatila je
primenu viSe nau¢nih metoda. Metod deskripcije je posluzio da se ukaze na
ulogu 1 znacCaj malih i srednjih preduzeca u savremenim trziSnim
ekonomijama, sagledaju razli¢ite potrebe za kapitalom tokom Zivotnog
ciklusa preduzeca, predstave 1 analiziraju moguéi nacini finansiranja i
osnovne prednosti i nedostaci alternativnih izvora finansiranja preduzeca,
kao 1 da se opiSu nacionalni 1 medunarodni programi finansijske podrske
malim 1 srednjim preduze¢ima. Induktivno — deduktivni metod omogucio
je donoSenje zakljucaka 1 sugerisanje osnovnih preporuka i1 smernica
malim 1 srednjim preduze¢ima u pogledu izbora adekvatnih izvora
finansiranja. KoriS¢enjem statisticko-matematickih meoda analizriali smo
prikupljene ankete, ¢ime smo analizriali dobijene podatke i kasnije ih
koristili kao informacionu osnovu na bazi koje smo izvodili zakljucke
ostvarivali osnovne ciljeva istrazivanja.

Na kraju Zelimo ukazati 1 na jo§ par bitnih momenata. U Zelji da Sto bolje
doCaramo prakti¢ne aspekte istrazivanih pitanja koristili smo i1 metod
intevjuisanja ljudi iz prakse, posebno onih koji rade sa sektorom malih i
srednjih preduzeca na pitanjima njihovog finansiranja. Njithovi konkretni
saveti sigurno mogu pomoc¢i svima — i kreatorima politika iz domena
razvoja malih 1 srednjih preduzefa, 1 samim privrednicima, ali 1
istrazivacima iz ove oblasti. Takode, pokuSali smo na jednom mestu da
damo vrlo detaljne preglede programa finansiranja od strane drzave i1
drzavnih agencija-organizacija. Konac¢no, u knjizi je dat i vrlo detaljna i
pregledna analiza mogucih alternativa za finansiranje sektora MSP od
strane medunarodnih organizacija i institucija. Posebno isticemo deo o
mogucnosti u okviru FP7 programa 1 drugih medunarodnih izvora.

Jedna od najgorih stvari kada se uzme neka knjiga u ruke jeste da bude
dosadna i beskorisna. Duboko se nadamo da ova koju drZzite u rukama nece
pripadati toj grupi. Zelimo vam da uZivate &itajuéi je makar onoliko koliko
smo mi stvarajuci je.

U Beogradu, juni 2012. Autori
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1.1. DIMENZIJE 1 ZNACAJ SEKTORA MALIH I SREDNJIH
PREDUZECA

Mala 1 srednja preduzeca 1 preduzetnici (u daljem tekstu MSPP) imaju
znacajnu ulogu u svim ekonomijama, a posebno u tranzicionim i zemljama
u razvoju koje se nalaze pred velikim izazovima u pogledu reSavanja
problema visoke nezaposlenosti i nejednake distribucije zarada. MSPP
ostvaruju znacajan doprinos povecanju dohotka i kreiranju novih radnih
mesta sa jedne strane. Sa druge strane one ujedno predstavljaju narednu 1
veoma vaznu fazu u razvoju mikro preduzeca, podstiCu inovativnost i
razvoj novih tehnologija 1 ostvaruju direktan uticaj na nivo agregatne
traznje 1 investicija. U nastojanjima da se ukaze na ulogu i znacaj sektora
MSPP na rast i razvoj nacionalnih ekonomija, neophodno je pored
analiziranja uceS¢a ovog sektora u osnovnim makroekonomskim
pokazateljima sa posebnom paznjom se osvrnuti na uticaj koji se
postojanjem velikog i dinami¢nog sektora MSPP ostvaruje na nivo
ukupnih ekonomskih performansi jedne privrede.

Poslednjih decenija XX veka, uporedo sa narastanjem problema velikih
nacionalnih i multinacionalnih korporacija u domenu organizacije i
menadzmenta, kontinuirano je rastao i znacaj malih i1 srednjih preduzeca
(MSP). Zahvaljuju¢i svojoj fleksibilnosti, vitalnosti, sklonosti ka
preduzimanju inovativnih i rizi¢nih poduhvata i ve¢oj mogucnosti za
specijalizaciju, MSP se superiornije od velikih poslovnih sistema
prilagodavaju zahtevima potrosaca i dinami¢nim promenama u uslovima
poslovanja na globalnom trzistu (Beraha, 1. 2011, str. 316). Snaga ovih
preduzeca poti¢e upravo iz njihove veliCine i organizacione strukture koja
je u odnosu na glomazna i kompleksna velika preduzeca jednostavna i
fleksibilna. Najve¢i deo sektora MSPP su mikro preduzeca koja
zapoSljavaju do 5 ljudi a neretko i samo par ¢lanova porodice, dok se
funkcionisanje velikih sistema odvija u uslovima velikog broja
hijerarhijskih odnosno nivoa menadzmenta, jasne podele rada, formalnih
procedura i pravila i Cesto sporog i birokratizovanog procesa odluc¢ivanja.
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U EU, pod pojmom MSP se podrazumevaju sva preduzeca koja imaju
manje od 250 zaposlenih i zadovoljavaju barem jedan od slede¢a dva
kriterijuma: godiSnji prihod koji ne prelazi 50 mil. eura 1 vrednost ukupne
aktive koja nije veéa od 43 mil. eura.” Na osnovu pomenutih kriterijuma u
okviru sektora je izvrSena distinkcija na mikro, mala i srednja preduzeca,
pri ¢emu je broj zaposlenih bazi¢an i najvazniji kriterijjum. Shodno tome,
mikro preduzeca su ona koja zaposljavaju do 10 ljudi, ostvaruju ukupan
prihod do 2 mil. eura i/ili vrednost njihove aktive ne prelazi 2 mil. eura.
Mala preduzeca zaposljavaju izmedu 10 1 50 lica, ostvaruju ukupan prihod
do 10 mil. eura i/ili vrednost njihovih ukupnih sredstava nije veca od 10
mil. eura. Konacno, kod srednjih preduzeca broj zaposlenih ne prelazi 250
lica, ukupan prihod nije ve¢i od 50 mil. eura i/ili vrednost ukupne aktive je
manja ili jednaka 43 mil. eura.

U Srbiji na pocetku moramo ukazati na jedan paradoks. lako se uveliko
koristi pojam mala i srednja preduzeca, prema aktuelnom Zakonu o
privrtednim drustvima pojam preduzeée zvani¢no ne postoji. Ipak,
klasifikacija privrednih drustava lica na mala, srednja i velika je izvrSena
shodno odredbama Zakona o radunovodstvu i reviziji’ u zavisnosti od 3
osnovna kriterijuma i to:

— broja zaposlenih,

— godisnjeg prihoda i

— vrednosti imovine utvrdene na dan sastavljanja finansijskih
izvestaja u poslovnoj godini.

Polazec¢i od ova tri kriterijuma podela je izvrSena na slede¢i nacin:

1) Mala su ona preduzeca kod kojih broj zaposlenih nije veci od 50,
godiS$nji prihod ne prelazi 2.5 mil. eura a prosecna vrednost poslovne
imovine nije ve¢a od 1 mil. eura.

2) Srednja su preduzeca kod kojih broj zaposlenih nije veéi od 250,
godisnji prihod nije ve¢i od 10 mil. eura i1 vrednost imovine nije veca od 5
mil. eura; velika su ona preduzeca koja zapoSljavaju vise od 250 ljudi,
ostvaruju godis$nji prihod ve¢i od 10 mil. eura 1 kod kojih vrednost imovine
prevazilazi 5 mil. eura, pri ¢emu da bi pravno lice bilo klasifikovano u

2 Preporuka 2003/361/EC, usvojena 06. maja 2003. godine u vezi sa definicijom malih i
srednjih preduzeca, Official Journal L 124, st. 36-41, 20 maj 2003. godine
3 Zakon o ra¢unovodstvu i reviziji, Sluzbeni glasnik RS, br. 46/06 i 111/09



Glava 1. Potrebe za kapitalom sektora MSP 15

jednu od pomenute tri kategorije ono mora da zadovolji najmanje dva od
pomenuta tri kriterijuma.

Klasifikacija u okviru sektora MSP na mikro, mala i srednja izvrSena je
prema broju zaposlenih na slede¢i nacin: mikro preduzeéa — broj
zaposlenih do 9; mala preduzeca — broj zaposlenih od 10 do 49; srednja
preduzeca — broj zaposlenih od 50 do 249. Mikro preduzec¢a obuhvataju i
preduzetnike, kao fizicka lica koja samostalno obavljaju delatnost.

Iskustva pokazuju da postoji direktna korelacija izmedu stepena
industrijalizacije jedne zemlje 1 udela sektora MSPP u njenoj privredi. U
bogatim i visoko industrijalizovanim zemljama MSP, po pravilu, ostvaruju
znacajno uces¢e u ukupnom broju privrednih subjekata, ukupnoj
zaposlenosti, kreiranju bruto domaceg proizvoda (u daljem tekstu BDP) 1
generisanju novih radnih mesta. Opste je prihvadeno stanoviSte prema
kome industrijalizacija predstavlja jedan od osnovnih pokretaca privrednog
rasta i razvoja, §to posebno dobija na znacaju u uslovima aktuelnog stanja
u privredama tranzicionih i zemalja u razvoju. Za zemlje u razvoju,
industrijalizacija je osnovni izvor zaposlenosti, rasta zarada, tehnoloskog
napretka 1 kreiranja drzave blagostanja. Uloga MSP je znacajna na svim
nivoima ekonomskog 1 naro€ito industrijskog razvoja iz razloga S$to ova
preduzeca predstavljaju kiému privatnog sektora svake privrede
ucestvuju¢i sa preko 90% u ukupnom broju privrednih subjekata i
generiSuci izmedu 50 1 60% ukupne i1 40 i 80% zaposlenosti u proizvodnji.
U zemljama u tranziciji, u kojima joS uvek dominiraju velika, preteZzno
neefikasna drzavna preduzeca, podsticanje dinami¢nijeg razvoja sektora
MSPP predstavlja mozda jednu od najvecih razvojnih Sansi.

MSP karakteriSe ispodprosec¢na produktivnost rada iz razloga $to su ova
preduzeca suviSe mala da bi ostvarivala efekte ekonomije obima ili
ekonomije Sirine. Pored toga ona su manje kapitalno, a viSe radno
intenzivna. Medutim, na odredenom stupnju razvoja nacionalne ekonomije,
ostvarivanje efekata ekonomije obima S§to je imanentno velikim
preduzec¢ima, gubi na znacaju i javlja se potreba za kreiranjem uslova u
kojima ¢e se jedan deo proizvodnje obavljati izvan kapitalno intenzivnih
sektora privrede, Sto se postize ukljuivanjem manjih radno intenzivnih
preduzeca u lance snabdevanja velikih sistema odnosno formiranjem mreza
dobavljaca iz sektora MSP. Strategija uklju¢ivanja MSP u lance
snabdevanja velikih preduzeca posebno dobija na znacaju u uslovima
globalizacije 1 outsourcing-a mnogih aktivnosti. Ostvarivanje jake
konkurentske pozicije na globalnom trziStu zahteva visoku stopu
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produktivnosti §to a priori u povoljniji polozaj stavlja velika preduzeca
koja imaju moguénost ostvarivanja efekata ekonomije obima. Medutim,
globalni uslovi poslovanja stvaraju 1 nove Sanse za MSP koja treba za
preuzmu ulogu podugovaraca odnosno dobavljaca velikih preduzeca i to
naro€ito u onim situacijama kada su transakcioni 1 transportni troskovi
visoki. U domenu internacionalizacije poslovanja, uspostavljanje cvrste
saradnje, kroz podugovaranje, izmedu velikih preduzeca 1 MSP sektora
postaje izuzetno vazno posebno kada su u pitanju proizvodi iz radno
intenzivnih sektora.

Uprkos cinjenici da produktivnost radne snage nesumnjivo raste sa
povecanjem veli¢ine preduzeca, doprinos MSP rastu i razvoju privreda
postaje sve znacajniji. To se posebno ogleda u pogledu moguénosti za
povecanje zaposlenosti i1 kreiranju novih radnih mesta, povecanju
efikasnosti 1 ravnomernijoj distribuciji dohotka. Manja produktivnost MSP
je posledica uloge koju ova preduzeca imaju u nacionalnim ekonomijama.

Povecanje zaposlenosti 1 kreiranje novih radnih mesta predstavlja jedan od
kljuénih ciljeva ekonomskih politika razvijenih zemalja sveta. MSP su
potencijalno zna€ajan generator zaposlenosti, pri ¢emu to posebno vazi za
kreiranje "pristojnih” odnosno dovoljno dobrih radnih mesta. U EU,
MSPP kreiraju dve tre¢ine radnih mesta u privatnom sektoru. Rezultati
jednog istrazivanja’ su pokazali da je 85% novih radnih mesta u EU u
periodu od 2002. do 2010. godine kreirano u sektoru MSPP, pri ¢emu treba
imati u vidu da je u pomenutom periodu ostvaren dinamican rast neto
zaposlenosti od u proseku 1,1 miliona novih radnih mesta godiSnje. U
poredenju sa velikim preduze¢ima, sa izuzetkom sektora trgovine, u
sektoru MSPP ostvaren je dvostruko veéi rast zaposlenosti. Mikro
preduzeca su apsorbovala 58% ukupnog neto povecanja zaposlenosti u
privatnom nefinansijskom delu ekonomije EU. Istrazivanje je takode
pokazalo da su nova, odnosno preduze¢a mlada od 5 godina, ubedljivo
najzasluznija za otvaranje novih radnih mesta. U tranzicionim privredama,
sektor MSP ukoliko ostvaruje dovoljno brz i dinamican rast, povecava
zaposlenost apsorbujuci viskove radne snage nastale kao posledica procesa
privatizacije i svojinske transformacije velikog broja drustvenih i drzavnih

* Termin "pristojno radno mesto” odnedavno su popularizovale Medunarodna organizacije
rada i druge relevatne institucije kao termin koji oznacava radno mesto koje zaposlenom
obezbeduje adekvatnu zaradu, prihvatljive uslove rada i druge odlike koje su od znacaja
za zaposlene.

> Study on the SME’s impact on the EU labour market, European Commission, 2012.
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preduzeca, ¢ime on ostvaruje i vaznu socijalnu funkciju. Ekonomije u
kojima MSPP, iskljucujuéi mikro preduzeca, ostvaruju dominantno ucesce
po pravilu karakteriSe niZi nivo nejednakosti u distribuciji dohotka.

Za razliku od velikih preduzeca koja prirodno teze ostvarivanju
monopolskog ili duopolskog poloZaja na trzistu, MSP doprinose stvaranju
konkurencije odnosno konkurentne privredne strukture kao preduslova
povecanja efikasnosti privrede. Prisustvo veceg broja MSP dovodi do
snizavanja cena i unapredenja kvaliteta proizvoda i1 usluga. Polazeé¢i od
¢injenice da je u svakoj ekonomiji prisutna oskudica kapitala, velika
preduzeca ostvaruju nizZi nivo ukupne produktivnosti faktora u poredenju
sa MSP, a Cak 1 kada to ne bi bio slu¢aj postojala bi velika verovatnoca da
bi velika preduzeca svojim monopolskim teZnjama uzrokovala smanjenje
bruto nacionalnog proizvoda i socijalnog blagostanja (Berry, A. 2007, str.

4).

MSP su potencijalno znacajan generator privrednog rasta. Doprinos
ekonomskom rastu MSP ostvaruju zahvaljuju¢i svojoj sklonosti ka
inovativnim poduhvatima 1 riziku, iako zbog toga plac¢aju cenu visokih
stopa gasSenja 1 nizih stopa profitabilnosti. Sektor MSP je mesto u kojem se
radaju i realizuju uspesne preduzetni¢ke ideje. Vecina malih preduzeca
zapocela je svoj zivotni ciklus kao mikro preduzece, dok su mnoga velika
preduzeca izrasla iz sektora MSP. Upravo ova velika preduzeca su sklonija
ukljuc¢ivanju MSP u svoje lance snabdevanja, ¢ime znacajno doprinose
povecanju efikasnosti privrede.

1.1.1. Osnovne dimenzije malih i srednjih preduzeéa

Pod osnovnim dimenzijama MSP najéesce se podrazumevaju sledeée:

— Veli¢ina - u smislu da manja preduzeca imaju ve¢u moguénost za
specijalizaciju 1 uspesnija su u realizaciji strategije fokusiranja na
odredene trziSne niSe. Medutim, manja preduzeca raspolazu
manjim/ograni¢enim resursima (manji iznos ulozenog kapitala i
manji broj zaposlenih). Jedan od najvec¢ih problema MSP vezan je
upravo za nedostatak potrebnog kapitala, Sto sa svoje strane limitira
moguénosti za dalji rast i razvoj.

— Mali broj zaposlenih - usled ¢ega je vlasnik ujedno 1 menadZer
preduzeca Sto sa jedne strane obezbeduje stabilnost i dugoroc¢nu
orijentisanost u poslovanju, visok stepen posvecenosti i
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identifikacije sa preduze¢em 1 odsustvo pritiska za ostvarivanjem
kratkoro¢nog uspeha. Sa druge strane ovo indukuje razmiSljanje
koje je staticko 1 ograni¢eno znanjem 1 iskustvom vlasnika,
poslovanje u uslovima kada vlasnik ne poseduje znanja,
sposobnosti 1 iskustva neophodna za upravljanje preduzecem i kada
postoji velika Sansa za pojavu konflikata izmedu vlasnickih interesa
1 interesa menadZera. Mnogi problemi 1 uzroci krize kod ovih
preduze¢a upravo leZze u limitiranim znanjima, veStinama i
sposobnostima samih vlanika = menadzera.

Razvijanje bliskog odnosa sa potrosacima i1 poslovnim partnerima -
¢ime se kreira stabilna baza za dalje poslovanje preduzeca, otvaraju
mogucnosti da se kroz uspesSnu poslovnu saradnju obezbede brojne
pogodnosti kao 1 sklapaju partnerstva. Isto tako tu moze da lezi 1
opasnost, poSto se fokusiranjem na postojeCe poslove mogu
propustiti Sanse iz okruzenja. MSP su ¢esto ugovornim odnosima
povezana sa velikim preduze¢ima, usled ¢ega su ponekad veoma
zavisna od njih i prinudjena da ,,dele* njihovu sudbinu.
Jednostavna, Cesto neformalna organizaciona struktura - koja je
fleksibilna i adaptibilna, sa moguc¢noséu brzog reagovanja na
pretnje i izazove iz okruzenja i promene u zahtevima potrosaca,
brzog 1 jednostavnog donoSenja odluka 1 medufunkcionalne
komunikacije i saradnje izmedu zaposlenih u preduzecu. Ovakva
struktura, medutim, Cesto nije adekvatna za obavljanje sloZenijih
poslovnih poduhvata i donoSenje i realizaciju planova u domenu
internacionalizacije poslovanja.

Pored navedenih karakteristika, u kontekstu doprinosa MSP privrednom
rastu i razvoju nacionalnih ekonomija Cesto se isticu i sledece njihove
dimenzije (Hobohm, S. 2001, str. 4):

U poredenju sa velikim preduze¢ima, MSP su viSe radno intenzivna
i utiCu na smanjivanje nejednakosti u distribuciji dohotka. Ova
preduze¢a imaju znaCajnu ulogu u generisanju zaposlenosti i
posledi¢no smanjenju siromastva, posebno kreiranjem radnih mesta
za osobe iz siromasnijih slojeva drustva i zene sa manjim brojem
alternativnih izvora prihoda.

U zemljama u razvoju MSP doprinose efikasnijoj alokaciji resursa
tako Sto primenjuju radno intenzivne proizvodne metode Cime
obezbeduju uspostavljanje ravnoteze izmedu vece raspolozivosti
radne snage 1 oskudice kapitala.
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— MSP podrzavaju kreiranje sistemskih proizvodnih kapaciteta
apsorbuju¢i proizvodne resurse na svim nivoima u privredi i
doprinose¢i stvaranju dinamicnih 1 elasti¢nih proizvodnih sistema u
kojima su mala 1 velika preduze¢a medusobno povezana. U
poredenju sa velikim preduze¢ima, MSP su geografski
ravnomernije alocirana ¢ime doprinose razvoju 1 difuziji
preduzetnickih ideja i1 vestina 1 smanjuju ekonomske razlike izmedu
urbanih 1 ruralnih podrucja.

Visoke stope gaSenja su, takode, jedna od bitnih odlika MSP. Neizvesnost
opstanka je cena koju ova preduzeca placaju zbog svoje orijentisanosti ka
inovativnim 1 rizi€nim poslovnim poduhvatima 1 brzog i dinami¢nog rasta.
U uslovima visokog stepena specijalizacije 1 nedovoljne diversifikacije
poslovnih aktivnosti, nedostatak preduzetni¢kih vestina, znanja i iskustva,
strategija fokusiranja na pogresnu trziSnu nisu ili nedostupnost adekvatnih
izvora finansiranja vodi gasenju preduzeca. Visoka stopa smrtnosti MSP
ima negativne implikacije na prosecnu efikasnost upotrebe resursa i
sigurnost radnog mesta zaposlenih.

MSP karakteriSe 1 neujednacenost distribucije u razliitim industrijskim
granama, pa je tako najve¢i broj ovih preduzeca prisutan u radno
intenzivnim 1 usluznim delatnostima, odnosno u sferama trgovine,
nekretnina, izdavanja i poslovnih aktivnosti.

Polaze¢i od ciklicnog karaktera savremenog privrednog razvoja, od
posebne vaznosti je na ovom mestu posebno napomenuti da su MSP u
uslovima krize mnogo osetljivija i ranjivija od velikih preduzeca. Kada je
privreda u recesiji problemi MSP, medu kojima se posebno istie
nedostatak potrebnog kapitala, se dodatno produbljuju a pojavljuju se i
novi i to pre svega u domenu traznje za proizvodima i uslugama. Ranjivost
MSP u uslovima krize objasnjava se sledeé¢im njihovim karakteristikama®:

— MSP mnogo teze od velikih preduzeca sprovode pojedine
aktivnosti restrukturiranja ili downsizing-a iz razloga S§to su ova
preduzeca ve¢ mala,

— nizak stepen diversifikacije poslovnih aktivnosti,

— slaba finansijska struktura,

% Centre for Entrepreneurship, SMEs and Local Development, OECD, The Impact of the
Global Crisis on SME and Entrepreneurship, Financing and Policy Responses, 2009, str.
6.
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— nizak ili nikakav kreditni rejting,
— zavisnost od kredita, kao osnovnog eksternog izvora finansiranja i
— dostupnost manjeg broja alternativnih izvora finansiranja.

Teskoce prilikom obezbedivanja finansijskih sredstava, odnosno ogranicen
pristup povoljnim izvorima finansiranja, predstavlja mozda najvazniju
karakteristiku MSP. Moguénost pribavljanja kapitala je kljucna
determinanta opstanka, rasta 1 razvoja ovih preduzeca. Oslanjanje
prevashodno na sopstvena sredstva je problemati¢no usled njihove
ogranicenosti 1 nemogucnosti da zadovolje rastuce potrebe preduzeca za
kapitalom, naroCito u kasnijim fazama Zzivotnog ciklusa. Pozajmljena
sredstva iz razlicitih izvora su mnogo manje dostupna MSP nego velikim
poslovnim sistemima. Kao najcesc¢e prepreke koris¢enju bankarskih kredita
izdvajaju se: nedostatak odgovaraju¢ih sredstava obezbedenja kredita,
nepostojanje dokumentacije o poslovnom poduhvatu i preduzecu, odsustvo
znanja da se projekat na odgovaraju¢i nacin predstavi kreditorima,
orijentacija kreditora na finansiranje velikih preduzeca i, posledi¢no,
nepostojanje metodologije za ocenu malih projekata Sto ¢ini postupak
ocenjivanja skupim, posebno u odnosu na male, pojedinacne iznose kredita
(Paunovi¢, B., Novkovi¢, N. 2003, str. 12). Obezbedivanje potrebnih
sredstava posredstvom privatnih investicionih fondova, fondova rizi¢nog
kapitala (venture capital) 1 poslovnih andela, o ¢emu ¢e u nastavku biti
viSe reci, uglavnom je rezervisano samo za inovativna i MSP sa visokim
potencijalom rasta. UceS¢e ovih izvora u finansiranju MSP idalje je
izuzetno skromno. Prikupljanje kapitala na berzi, putem inicijalne javne
ponude akcija, je jedna od mogucih alternativa za finansiranje MSP koja je
takode problematicna iz razloga §to je vecéina ovih preduzeca nedovoljno
atraktivna za investitore. U uslovima pomenutih ogranic¢enja u pristupu
izvorima finansiranja, od izuzetne je vaznosti da MSP budu upoznata sa
svim dostupnim alternativama kao 1 njihovim pojedina¢nim prednostima i
nedostacima.

1.1.2. Znacaj malih i srednjih preduzeéa

Sektor MSP je pojedinatno posmatrano najznacajniji segment u
privredama gotovo svih zemalja sveta (Beraha, 1., Puricin, S. 2010, str.
37). Postojanje zdravog i dinami¢nog sektora MSP predstavlja stabilan
izvor novih radnih mesta, povecanja zaposlenosti, inovacija, kreiranja
blagostanja i poreskih prihoda kroz doprinos smanjenju neformalne i sive
ekonomije. Veli¢ina 1 fleksibilnost MSP omogucavaju im da se lakSe i brze
prilagode promenama na trzistu. Delujuéi lokalno, ova preduzeca uspevaju
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da svojim proizvodima 1 uslugama zadovolje specificne potrebe i1 zahteve
potroSaca. ZnaCaj MSP za lokalne zajednice ogleda se u kreiranju
mogucnosti za zaposljavanje pre svega niskokvalifikovanih radnika, Zena 1
mladih koji inace imaju dominantan udeo u strukturi ukupne
nezaposlenosti. MSP ostvaruju znacajnu ulogu na lokalnom, ali joS$
izrazenije na nacionalnom nivou. Ova preduzeéa doprinose privrednom
razvoju 1 smanjenju siromastva u nacionalnim ekonomijama 1 znacajan su
faktor u globalnom poslovanju. Posebno je vazna njihova uloga u
odnosima sa velikim preduze¢ima. Naime, kao partneri 1 ucesnici u
lancima stvaranja vrednosti, MSP nude proizvode i usluge i moguénosti za
razvo] novih baza potroSaca koje koriS¢enjem tradicionalnih kanala
distribucije velikim preduze¢ima nisu dostupne. Uklju¢ivanje MSP u lance
snabdevanja velikih poslovnih sistema je, takode, znacajan izvor
unapredenja produktivnosti i efikasnosti celokupnih privreda i preduslov
ostvarivanja cilja lokalizacije stvaranja vrednosti. Fokusiranjem na
specijalizovane trziSne niSe i sledeci strategiju unapredenja konkurentnosti,
ova preduzeca su sklonija preduzimanju inovativnih aktivnosti doprinoseci
na taj nain razvoju novih ili unapredenih proizvoda i usluga, novih
tehnika prodaje 1 distribucije i novih neotkrivenih trzista. MSP su znacajna
1 iz perspektive lokalnih finansijskih institucija, narocito u tranzicionim i
zemljama u razvoju, iz razloga S§to predstavljaju potencijalni izrazito
profitabilno trziste.’

Znacaj MSP se najbolje moze uociti sagledavanjem njihovog uceséa u
osnovnim makroekonomskim indikatorima nacionalnih ekonomija. Na
ovom mestu, medutim, treba napomenuti da su svi bitni pokazatelji ucescéa
sektora MSP u makroekonomskm indikatorima osetno losiji u periodu od
2009. godine nadalje, usled delovanja negativnih efekata svetske
finansijske krize. Efekti svetske finansijske krize su uslovili drasti¢an pad
obima svetske trgovine, proizvodnje, izvoza, investicija 1 privatne
potroSnje 1, pogodivsi najteze upravo MSP, prouzrokovali njihove loSije
performanse u odnosu na period pre krize (Beraha, 1. 2011, str. 320), §to
nesumnjivo ukazuje da je u periodima privrednog rasta znacaj ovih
preduzeca jo§ izrazeniji. Zahvaljuju¢i visokom stepenu adaptibilnosti 1
fleksibilnosti, kao njihovim kljuénim karakteristikama, MSP u periodima
krize doprinose oporavku i daljem rastu nacionalnih privreda.

" Grupa autora, Promoting Small and Medium Enterprises for Sustainable Development,
Corporate SNV i World Business Council for Sustainable Development, 2007, str. 2.
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Tabela 1.1. Broj preduzeca, zaposlenost i bruto dodata vrednost u EU-27,
procene za 2010. godinu

Mikro Mala Srednja MSP Velika Ukupno

Preduz.

Br. 19.198.539  1.378.401 219.252  20.796.192 43.034  20.839.226
% 92,1 6,6 1,1 99,8 0,2 100
Zaposl.

Br. 38,905,519 26,605,166 21,950,107 87,460,792 43,257,098 130,717,890
% 29,8 20,4 16,8 66,9 33,1 100
BDV

U mil. eura 1.293.391 1.132.202  1.067.387  3.492.979  2.485.457 5.978.436
% 21,6 18,9 17,9 58,4 41,6 100

Izvor:  Eurostat/National  Statistics  Offices of Member  States/Cambridge
Econometrics/Ecorys

U nefinansijskom delu privrede EU, u 2010. godini, poslovalo je preko
20,8 miliona preduzeca, od Cega su 99,8% Ccinila MSP. Sektor MSP
generisao je oko 67% ukupne zaposlenosti (mikro preduzec¢a 30%, mala
preduzeca 20% i srednja preduzeca 17%), odnosno obezbedio radna mesta
za preko dve tre¢ine zaposlenih. Doprinos MSP ukupno ostvarenom
prometu i bruto dodatoj vrednosti, kao merilima stvarnog doprinosa
ekonomskom bogatstvu EU, nesto je slabiji, pre svega zbog razmera i vece
kapitalne intenzivnosti velikih preduzeéa, mada je i dalje izuzetno znacajan

U periodu od 2002. do 2010. godine neto zaposlenost se povecavala po
godiSnjoj stopi od 0,9%, od cega je 85% ostvareno u sektoru MSP Sto
govori u prilog tvrdnji prema kojoj su MSP stabilan izvor novih radnih
mesta. U sektoru MSP u posmatranom periodu godiSnja stopa rasta
zaposlenosti iznosila je 1% dok je u velikim preduze¢ima iznosila 0,5%,
izuzev u sektoru trgovine (0,7% 1 2,2% respektivno).

U pogledu stope profitabilnosti, odnosno uces¢a u stvaranju bruto
operativnog viska, ona je najmanja u mikro a najve¢a u velikim
preduzec¢ima. U 2009. godini najprofitabilnija MSP su evidentirana u
sektorima nekretnine, izdavanje i poslovne aktivnosti i vadenje ruda i
kamena, u kojima fokusiranjem na trziSne niSe ova preduzeca posluju sa
izrazito visokim profitnim marginama (Beraha, 1. 2011, str. 320). lako je
sklonost preduzeca ka investiranju u neposrednoj korelaciji sa stepenom
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profitabilnosti iz razloga S$to je profit znaCajan izvor finansiranja
investicija, interesantno je da je najveca sklonost u 2009. godini zabeleZena
upravo kod mikro preduzeca (20,4%). Razloge tome treba traziti u
Cinjenici da je odredeni minimum fiksnih investicija imanentan svim
poslovnim subjektima, nezavisno od njihove veli¢ine 1 ostvarenog prometa,
odnosno investicije mikro preduze¢a su znacajne kada se imaju u vidu
njihova veli¢ina i ostvareni prihod.®

Tabela 1.2. Profitabilnost i sklonost ka investiranju u nefinansijskom
sektoru privrede EU u 2009. godini

Mikro Mala Srednja MSP Velika Ukupno
Profitabilnost 7 10 10 9 10 10
Sklonost ka investiranju 204 14,1 16,6 17,2 18,9 17,9

Izvor: Annual Report on EU SMEs 2010/2011

U Srbiji, u periodu od 2000. godine do pojave prvih efekata svetske
finansijske krize 2009. godine, sektor MSP je bio najefikasniji segment
privrede. Kontinuiranim povecanjem ucesS¢a u najznacajnijim indikatorima
nacionalne ekonomije, MSP su obezbedila ulogu nosioca privrednog rasta i
razvoja. U periodu od 2004. do 2008. godine, u sektoru MSP je ostvaren
dinamican rast zaposlenosti (24,9%), Sto je u odredenoj meri neutralisalo
smanjenje broja zaposlenth u velikim preduzeéima wusled procesa
restrukturiranja i doprinelo smanjenju socijalnih tenzija u zemlji (Beraha,
L 2011, str. 322). U 2008. godini sektor MSP ucestvovao je sa 43,2% u
ukupnoj zaposlenosti, 35% u BDV 1 45,5% u ukupnom izvozu zemlje. I u
2010. godini, uprkos negativnim tendencijama koje su uslovile usporavanje
dinamike razvoja sektora MSP, ova preduzeca predstavljala su veoma
znacajan faktor oporavka domace privrede generiSuci oko 2/3 zaposlenosti,
prometa 1 BDV 1 oko 50% izvoza, uvoza, profita i investicija
nefinansijskog sektora’.

8 Wymenga, P., Spanikova, V., Derbyshire, J., Barker, A. za European Commission, DG-
Enterprise, Are EU SMEs recovering from the Crisis, Annual Report on EU SMEs
2010/2011, Rotterdam, Cambridge, 2011, str. 14.

% Grupa autora, Izvestaj omalim i srednjim preduzeéima i preduzetnistvu za 2010. godinu,
Ministarstvo ekonomije i regionalnog razvoja, Nacionalna agencija za regionalni razvoj,
Beograd, 2011, str. 13.
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Tabela 1.3. Indikatori razvijenosti sektora MSPP u Republici Srbiji

-umil. RSD -
Velika Nefinansijski UceSée
MSPP preduzeéa sektor MSPP
2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
Br. 314.827 318.54 529 504 315.356 319.044 99,8 99,8
preduz.
Br. 872.54 814.585 435.751 412,966 1.308.291 1.227.551 66,7 66,4
zaposl.
Promet 4.380.545 4.677.933 2.078.312 2.482.401 6.458.857 7.160.334 67,8 65,3
BDV 778.108 817.417 584.771 645309 1.362.879 1.462.726 57,1 559
Izvoz 275.378 339.845 270.437 393.232 545.814 733.077 50,5 46,4
Uvoz 627.147 680.549 402.03 573291 1.029.177 1.253.840 60,9 543

Robni —351.769 —340.704 —131.593 —180.059 —483.363 —520.764 72,8 654
bilans

Investi- 259.796 234.17 493.966 .. 52,6

cije

Izvor: Izvestaj o MSPP za 2010. godinu

U 2010. godini nefinansijski sektor domace privrede je zapoSljavao ukupno
1.227.551 lica, od cega je 814.585 ili 66,4% bilo angaZovano u sektoru
MSP. U periodu od 2004. do 2008. godine ostvareno je kontinuirano
povecanje zaposlenosti u pomenutom sektoru, §to je u odredenoj meri
kompenzovalo smanjenje zaposlenosti u velikim preduze¢ima. Medutim, u
uslovima krize prekinut je pozitivan trend povecanja zaposlenosti u sektoru
MSP §to je uslovilo smanjenje ukupne zaposlenosti u privredi Srbije. U
2010. u odnosu na prethodnu godinu zaposlenost u MSP sektoru je
smanjena za 6,6% ili za 57.655 radnika.

U pogledu BDV, kao merila razvijenosti trziSne ekonomije, uces¢em od
55,9% u ukupnoj BDV nefinansijskog sektora MSP su u 2010. godini
ostvarila znacajan doprinos kretanju ukupnih poslovnih aktivnosti u
privredi. U periodu od 2004. do 2008. godine MSP su ostvarila
iznadprosecne stope rasta BDV, a samo u 2007. godini BDV sektora
povecan je po stopi tri puta viSoj od stope u velikim preduze¢ima. U 2010.
godini, BDV sektora MSP, za razliku od velikih preduzeca, nije pala ispod
nivoa vrednosti iz 2006. godine. MSP, takode, ostvaruju dominantno
ucesce u kreiranju profita nefinansijskog dela srpske privrede (51,6%) dok
u ukupnom prometu ucestvuju sa 65,3%. Ovako veliki uticaj MSP na
visinu ostvarenog profita duguje se njihovoj koncentraciji u radno
intenzivnim 1 usluznim delatnostima sa brzim obrtom kapitala i kra¢im
proizvodnim ciklusom (oko 70% profita sektora MSPP je ostvareno u
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sektorima Trgovina na veliko 1 malo, Preradivacka industrija 1
Gradevinarstvo).

MSP doprinose produktivnosti i efikasnosti privrede, iako su one
prevashodno determinisane aktivnostima velikih preduzeca. Produktivnost
merena BDV po preduzecu i BDV po zaposlenom je najveca kod velikih
preduzeca. U 2010. godini realna vrednost BDV po preduzecu u sektoru
MSPP je smanjena za 2,5%, dok je BDV po zaposlenom povecana za 5,7%
Sto se medutim duguje smanjenju zaposlenosti u ovom sektoru od 6,6%.

U 2009. u odnosu na prethodnu godinu smanjena su ulaganja u sektoru
MSPP, medutim njegovo uceS¢e u strukturi ukupnih investicija
nefinansijskog sektora je povecano 1 ono je iznosilo 52,6%. Doprinos MSP
ukupnoj investicionoj aktivnosti je znacajan imaju¢i u vidu da su
investicije jedan od vaznih preduslova tehnoloSkog napretka, unapredenja
konkurentnosti domace privrede i ekonomskog razvoja uopSte. Prema
podacima predstavljenim u Izvestaju o MSPP za 2010. godinu, u periodu
od 2006. do 2009. godine, kumulativno posmatrano, velika preduzeca su za
investicije izdvojila 10,9 mlrd. eura a MSP 11,6 mlrd Eura. Iako su
efektima svetske finansijske krize najviSe pogodena MSP, vrednost
investicija velikih preduzeca je u 2009. u odnosu na 2008. godinu bila
realno manja za 26,4%, dok je vrednost investicija MSPP bila manja za
7,6%. Ocigledno je da su MSP sklonija investiranju i da i u uslovima krize
izdvajaju znacajan deo BDV u investicione projekte.

Tabela 1.4. Investicije, Srbija, 2009. godina

Tehnicka struktura Struktura prema veli¢ini preduzeca
Oprema Oprema
> GradeY. sa Ostalo > Grade\./. sa Ostalo
radovi . radovi o
montazom montazom

Ukupne 100,0 47,9 45,6 6,5
investicije
Nefinansijski ~ 100,0 443 49.4 6,4 100,0 100,0 100,0 100,0
sektor
Velika 100,0 39,6 52,9 7.4 474 42,4 50,8 55,4
MSPP 100,0 48,5 46,1 5,4 52,6 57,6 49,2 44,6
Srednja 100,0 50,2 42,4 7,5 14,0 15,9 12,0 16,4
Mala 100,0 39,8 56,2 3.9 20,3 18,2 23,1 12,5
Mikro 100,0 49,9 43,5 6,5 82 9,2 72 8,4
Preduzetnici 100,0 62,1 334 4,5 10,2 14,3 6,9 7,3

Izvor: Izvestaj o MSPP za 2010. godinu
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Polaze¢i od postojeCeg stepena razvijenosti srpske privrede, unapredenje
intenziteta investicionih aktivnosti nameée se kao jedan od strateSkih
ciljeva 1 prioriteta ekonomske politike u godinama koje dolaze. Od MSP se
o¢ekuje da preuzmu vodecu ulogu na putu ostvarivanja pomenutog cilja,
odnosno da znac¢ajno povecaju nivo sopstvenih investicija koji je trenutno
daleko ispod proseka zemalja EU (tabela 1.5.)

Tabela 1.5. Investicije nefinansijskog sektora, odabrane zemlje EU i Srbija

— u 000 eura —
Investicije po zaposlenom Investicije po preduzecu

MSPP Ukupno MSPP Ukupno
EU 27 2008 7.7 8.8 334 56.7
Rumunija 2008 9.9 12.9 59.2 121.1
Madarska 2008 4.4 54 14.6 25.1
Bugarska 2008 4.4 4.8 24.2 35.7
Srbija 2008 3.0 3.9 9.2 18.2
2009 34 5.1 8.7 19.8

Izvor: Prema podacima iz IzveStaja o MSPP za 2010. godinu

Puno iskori$¢avanje svih potencijala MSP, u smislu njihovog doprinosa
rastu i razvoju nacionalnih ekonomija i smanjenju siromastva, u velikoj
meri je uslovljeno stepenom institucionalne podrske koju posredstvom
svojih mehanizama za njih obezbeduje drzava. Postojanje bilo kakve
neperfektnosti na trziStu a priori favorizuje velika preduzeéa, Sto u
uslovima Cestog odsustva adekvatnih podsticaja 1 poreskih olakSica za
MSP dodatno uti¢e na njihov nepovoljniji poloZaj. MSP najceSée ne
raspolazu sa dovoljno finansijskih 1 ljudskih resursa usled ¢ega mnogo teze
od velikih preduzeéa podnose teret visokih nameta i skupih i dugih
birokratskih procedura. Postojanje zdravog, jakog i dinami¢nog sektora
MSP u velikoj meri je uslovljeno karakteristikama poslovnog okruZenja u
kojem se ova preduzeCa osnivaju, posluju 1 razvijaju. Kreiranje
stimulativnog poslovnog okruzenja i povoljnog institucionalnog okvira je
izazov sa kojim se suocavaju kreatori ekonomskih politika 1 donosioci
odluka u svim zemljama koje su prepoznale ulogu i zna¢aj sektora MSPP,
a posebno u tranzicionim 1 zemljama u razvoju.
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Mere 1 programi institucionalne podrske treba da budu dizajnirani tako da
adresiraju one aspekte poslovanja u kojima MSP imaju najviSe poteskoca,
pri Cemu se pre svega misli na sledece:

— Regulatorno okruzenje u smislu jednostavnosti i transparentnosti
procedura, visine troskova i vremena potrebnog za registraciju
preduzeca, poreske politike, optereCenosti regulatornim merama,
korupcije, stepena razvijenosti neformalne 1 sive ekonomije, itd.

— Obezbedivanje finansijskih podsticaja za osnivanje preduzeca i
unapredenje dostupnosti izvora finansiranja, i

— lzgradnja kapaciteta (capacity building) kroz razvoj programa
stru¢ne edukacije i treninga, jaCanje preduzetnickih znanja i vestina
1 promovisanje preduzetniStva kroz sistem formalnog i neformalnog
obrazovanja.

Kreiranje okruzenja koje je povoljno i prijateljski orijentisano ka
investitorima je jedna od bitnih dimenzija regulatornog okvira.
Podsticanjem javno — privatnog partnerstva (public-private parthership -
PPP) stvaraju se uslovi za privlaenje investicija 1 fondova rizicnog
kapitala, a ulazak stranog kapitala na domadée trziSte otvara brojne
mogucnosti za razvoj sektora MSP. Ukljucivanjem u lance snabdevanja
velikih kompanija ostvaruju se visSestruke pozitivne implikacije na sektor
MSP koje se ogledaju u jacanju konkurentnosti i unapredenju poslovnih
performansi MSP. Velike kompanije pronalaze svoj interes u razvoju
¢vrstih odnosa sa lokalnim dobavlja¢ima zbog Cega su voljne da podrze
razvoj njihovih baziénih veStina 1 to u oblasti menadzmenta,
knjigovodstva, poslovnog planiranja, marketinga, kontrole kvaliteta i
distribucije.

1.2. ZIVOTNI CIKLUS PREDUZECA

"Ko hoce nesto da ucini, nade nacin, ko nece
nista da ucini, nade opravdanje"

Pikaso

Pokretanje sopstvenog biznisa najcesce je proizvod zelje 1 teznje pojedinca
da ostvari snove 1 realizuje svoje preduzetnicke ideje. To je put kojim su
mnogi krenuli ali je mali broj na tom putu uspeo. U literaturi se cesto
navodi da proseCan zivotni vek MSP nije duzi od 5 godina, odnosno da
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viSe od polovine novih preduzeca ne prezivi prvih 5 godina postojanja.
Neuspeh u ranim fazama razvoja preduzeca obi¢no je posledica odsustva
menadZerskih sposobnosti 1 nedostatka finansijskih sredstava. Da bi biznis
bio uspeSan potrebno je da preduzetnik ima veoma dobru ideju, da
poseduje energiju 1 da raspolaze finansijskim sredstvima. Biti uspeSan u
privatnom biznisu znaci biti u stanju da prepozna$ potrebe 1 probleme i na
njih odreagujes na pravi nacin i u pravo vreme. Nije retko da se poslovni
ljudi, koji su bili izrazito uspesni u velikim kompanijama, oprobaju kao
preduzetnici 1 da ne uspeju. Razloge tome treba traziti u ¢injenici da oni
umeju dobro da delegiraju zadatke ali ne i da ih sami obavljaju.

Jedan od mogucih nacina za razumevanje niske stope opstanka MSP i
uzroka pojave krize, koja je u odredenoj fazi razvoja imanentna svakom
preduzeu 1 koja neretko za rezultat ima gaSenje preduzeca, jeste
sagledavanje koncepta Zzivotnog ciklusa. Modeli rasta prema kojima
preduzeca u toku svog zivota prolaze kroz unapred poznate faze, pri cemu
se u svakoj susrecu sa specificnim problemima i izazovima, je veoma
korisno orude koje menadzerima i preduzetnicima pomaZze da anticipiraju,
pripreme se 1 sprovedu promene na nacin koji ¢e obezbediti preZivljavanje
1 dalji rast i razvoj preduzeca.

Koncept Zivotnog ciklusa preduzeéa zasnovan je na analogiji izmedu
preduzeca 1 bioloskih organizama, odnosno na stanovi$tu prema kojem
preduzeca prolaze kroz slicne faze razvoja kao ziva bica i to kroz fazu
radanja 1 detinjstva, mladosti, zrelosti, starenja i umiranja. Tok promena
koje se u toku Zivotnog ciklusa deSavaju unutar preduzeca je predvidiv, a
promene su kumulativne 1 prouzrokovane internim faktorima. Svaki
preduzetni¢ki poduhvat evoluira tokom vremena prolaze¢i kroz unapred
poznate faze od start—up faze preko faze rasta i razvoja do opadanja 1
zatvaranja. U svakoj od faza rasta deSavaju se promene u karakteristikama
preduzeca, a upravljanje tim promenama zahteva razlicite vestine, strukture
1 resurse. Pokretanje biznisa moze da bude razli¢ito, ali nakon osnivanja
postoji odreden stepen slicnosti izmedu svih preduzeca koja se nalaze na
istom stadijumu razvoja. U pocetnim fazama razvoja najveéi problemi
preduzec¢a su u domenu finansija 1 marketinga, a u kasnijim fazama u
domenu strategije i menadzmenta.
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1.2.1. Modeli Zivotnog ciklusa preduzeéa

Zaceci razvoja teorije zivotnog ciklusa preduzeca vezuju se za americkog
ekonomskog teoretiCara Lawerence Greiner—a koji 1972. godine uvodi
model kojim se rast preduzeca objasnjava kao unapred definisana serija
evolutivnih i revolucionarnih perioda. Uvidevsi da preduzeéa koja rastu
pokazuju tendenciju prolaska kroz identi¢ne faze, pri ¢emu u svakoj postoji
relativno miran period rasta koji se zavrSava krizom menadzmenta, Greiner
je razvio model rasta koji se sastoji od sledec¢ih pet faza:

— faza rasta kroz kreativnost, pra¢ena krizom rukovodenja,

— faza rasta kroz usmeravanje, prac¢ena krizom autonomije,

— faza rasta kroz delegiranje, pra¢ena krizom kontrole,

— faza rasta kroz koordinaciju, pra¢ena krizom birokratije i

— fazarasta kroz saradnju, pracena krizom internih ogranicenja rasta.

Evolucija preduzeéa se odvija kroz faze odnosno stadijume, a svaki
prelazak u naredni stadijum je prac¢en krizom koja uzrokuje revolucionarne
promene. Ukoliko preduzece prezivi krizu i uspe da se prilagodi
promenama koje ona neminovno namece, ono prelazi u narednu fazu rasta,
u suprotnom se gasi odnosno umire.

U pocetnoj ili "start—up" fazi preduzeée je malo sa jednostavnom
organizacionom strukturom koju karakteriSu nizak stepen specijalizacije
(svi rade sve), nizak stepen formalizacije (odsustvo formalnih pravila,
procedura 1 propisa), visok stepen centralizacije (vlasnik odlucuje o
svemu), neformalna i intenzivna komunikacija izmedu zaposlenih,
pozrtvovanost i spremnost zaposlenih na prekovremeni rad i orijentisanost
preduzeéa na razvoj proizvoda i trziSta. Razvoj preduzeéa direktno zavisi
od sposobnosti 1 kreativnosti lidera koji je u ovoj fazi orijentisan na
prezivljavanje i rast preduzeca. Vremenom kako preduzece raste, postojeci
kanali komunikacije postaju neefikasni a nejasna podela rada 1
centralizovan proces donoSenja odluka ograni¢avaju njegov dalji rast.
Kada upravljanje preduze¢em na neformalan naCin viSe nije moguce, a
lider viSe nema ni vremena ni kapacitet da donosi sve odluke, reSava
probleme 1 kontroliSe sve $to se u preduzecu deSava znaci da je nastupila
kriza rukovodenja. Izlazak preduzeéa iz krize zahteva delegiranje
upravljackog autoriteta 1 odgovornosti, uspostavljanje formalne
organizacione strukture sa jasnom podelom zadataka 1 izgradnju
profesionalnog menadZmenta.
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Slika 1.1. Zivotni ciklus preduzeéa prema Greiner-u

Kriza internih
limita rasta Faza interorg. pov

Faza saradnje

| Kriza birokratiie |

i Faza koordinacije
| Kriza kontrole |

Faza delegiranja

| Kriza autonomiie |

Faza usmeravanja
I:Kriza liderstv.

Faza kreativnosti

Izvor: prema Greiner, L. Evolution and Revolution as Organizations Grow, Harvard
Business Review, July—August 1972.

U fazi rasta kroz usmeravanje preduzecée poprima obelezja razvijene
funkcionalne organizacije, povecava se broj hijerarhijskih nivoa, kao i1
stepen specijalizacije, raste broj zaposlenih, usvajaju se brojna pravila i
procedure 1 razvijaju sistemi planiranja, kontrole, komunikacije 1
nagradivanja. Preduzefe postaje manje fleksibilno uz istovremeno
povecanje efikasnosti 1 orijentaciju na Sirenje trziSta i/ili proizvodnog
asortimana. Vremenom se, medutim, poslovanje razvija a zadaci
usloznjavaju $to u uslovima kada top menadZment ima autoritet ali ne 1
neophodne informacije, a srednji i niZi nivo menadzmenta raspolaze
informacijama ali ne i autoritetom za donoSenje odluka uzrokuje pojavu
krize autonomije. Prevazilazenje krize zahteva veéu autonomiju odnosno
delegiranje autoriteta na niZe nivoe menadzmenta i izgradnju sistema
kontrole operativnog poslovanja.

Ako preduzece uspesno savlada krizu autonomije nastupa period rasta u
kojem se razvija decentralizovana organizaciona struktura. Izdvajaju se
organizacione jedinice sa statusom profitnih centara, sistem nagradivanja
se sve vise bazira na profitu, preduzece postaje fleksibilnije, strateske
odluke se idalje donose na vrhu preduzeca ali je srednjem menadzmentu
sada delegiran autoritet za vodenje operativhog poslovanja. Sa daljim
rastom i razvojem preduzeca javlja se problem kontrole delegiranih odluka
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odnosno nastupa kriza kontrole. Izlazak preduzeca iz krize zahteva
izgradnju kompleksnog sistema planiranja i kontrole.

U fazi rasta kroz koordinaciju, u preduzeéu se razvija slozen 1
formalizovan sistem planiranja 1 kontrole a organizacija postaje ponovo
mehanicka i sve izrazenije birokratska. U uslovima visokog stepena
birokratije, procedure postaju vaznije od rezultata, proces odlucivanja
postaje spor i smanjuje se efikasnost $to uzrokuje pojavu krize birokratije.
Preduzece se sada nalazi pred izazovom iznalaZenja nacina da se oslobodi
od stega pravila i procedura i da uspostavi odnos sa potrosacima, trziStem i
konkurencijom a da ne upadne ponovo u zamku anarhije kao u nekim
prethodnim fazama. Prelazak u fazu rasta kroz saradnju je veoma rizi¢an i
podrazumeva definisanje novog evolutivnog puta, izgradnju timske 1
matricne organizacione strukture, razvoj mehanizama vertikalne
komunikacije 1 koordinacije, formiranje timova za reSavanje konkretnih
problema, pojednostavljivanje kontrolnih mehanizama 1 razvoj
sofisticiranog informacionog sistema. Nakon odredenog vremena
preduzece se razvija do tacke kada su iscrpljene sve mogucénosti za dalji
rast, Sto oznacava ulazak preduzec¢a u krizu internih ogranicenja rasta kada
su neophodne nova misija i vizija i ulazak u partnerstva i saveze za drugim
preduzecima.

Greinerov model rasta sugeriSe postojanje linearnog 1 kontinuelnog odnosa
izmedu vremena i rasta i smenjivanje mirnih perioda inkrementalnog rasta
(evolucije) 1 perioda krize (revolucije) (Deekins, D., Freel, M. 2009, str.
181-184). Svaki period evolucije karakteriSe set precizno utvrdenih
atributa, a svaka faza rasta koja se neminovno zavrSava krizom predstavlja
1 reSenje za krizu iz prethodne faze. U svakoj fazi rasta menadZment
preduzeca se suoCava sa izazovom koji zahteva organizacione promene
kako bi se obezbedio kontinuitet i opstanak preduzeca. Kao rezultat daljih
istrazivanja, autor 1982. godine modelu Zivotnog ciklusa preduzec¢a dodaje
1 Sestu fazu rasta koju naziva faza interorganizacionog povezivanja,
sugeriSu¢i da je dalji rast mogu¢ primenom strategije outscourcing-a,
formiranjem razli¢itih mreznih organizacija ili alijansi. Brzina rasta
razlikuje se izmedu i ¢ak unutar pojedinih faza, pri ¢emu je trajanje svake
faze gotovo u potpunosti uslovljeno brzinom rasta trziSta na kojem
preduze¢e posluje. Sto je trajanje pojedine faze duZe, to ée biti teze
sprovesti neophodne organizacione promene. Na ovom mestu je veoma
znacajno istaéi da su za manja preduzeca relevantne samo prve Cetiri faze
modela (Burns, P. 2008, str.52).
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Greinerov model rasta kao korisno orude za preduzece

Svako preduze¢e moze da koristi Greinerov model kao polaznu osnovu kad
razmislja o svom rastu i moze da ga prilagodi konkretnim okolnostima
kojima se njegovo preduzece nalazi. Model moze da pomogne preduzecu d
bolje sagleda i razume fazu rasta u kojoj se trenutno nalazi i da se bolj
pripremi za promene koje predstoje.

Za koris¢enje modela sugerisu se sledeci koraci:

1. Na osnovu prethodno opisanih faza, razmislite gde se trenutno nalaz
Vase preduzece.

2. Razmislite da li se VaSe preduzece priblizava kraju stabilnog period
rasta kada ¢e nastupiti kriza. Neki od znakova nastupajuce krize mo
biti:

— Zaposleni ose¢aju da ih menadzment i pravila i procedur
sputavaju u obavljanju njihovih radnih zadataka;
— Zaposleni osecaju da nisu adekvatno nagradeni za ulozeni tru
irad;

Zaposleni su nezadovoljni i stopa fluktuacije je veca neg

obic¢no.
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Nakon Greinerovog pionirskog modela, brojni autori su sledili 1 dalje
prosirivali njegov rad ¢ime su doprineli znaajnijem obogacivanju
literature iz oblasti Zivotnog ciklusa preduzeca. Ispitivanjem razliitih
modela i kombinovanjem njihovih elemenata, vazan doprinos razvoju
teorije iz ove oblasti dali su Quinn 1 Cameron jo$ 1983. godine. Njihov
model sugeriSe da preduzece u toku svog Zivota prolazi kroz sledece faze
(Quinn, R., Cameron, K. 1983, str. 33-51):

— faza preduzetniStva koju karakteriSu inovativnost i1 kreativnost
vlasnika,

— faza zajedniStva koju karakteriSe visok stepen kohezije i
posvecenosti,

— faza formalizacije i kontrole ¢ije odlike su institucionalizacija i
stabilnost i

— faza doterivanja/usavrSavanja i prilagodavanja.

Oslanjaju¢i se na Greinerov rad, autori Scott i Bruce (1987.) su kreirali
model koji takode sugeriSe pet faza: osnivanje, opstanak, rast, ekspanzija i
zrelost. Model naglasava da kriza u nekom pojavnom obliku uvek prethodi
narednoj fazi rasta ili razvoja, kao i da prelazak u slede¢u fazu nije mogué
ukoliko se ne otklone problemi koji su uzrokovali pojavu krize.

1.2.2. Modeli zZivotnog ciklusa malih i srednjih preduzeca

Faze rasta definisane Greinerovim modelom odslikavale su zivotni ciklus
velikih poslovnih sistema ali su se u mnogo manjoj meri odnosile na MSP,
zbog Cega se javila potreba za kreiranjem posebnog modela rasta koji ¢e
uvaziti specifi¢nosti manjih preduzeca. Churchill & Lewis (Churchill, N.,
Lewis, V. 1983, str. 2) su 1983. godine razvili model rasta malih preduzeca
koji se sastoji iz pet faza i1 koji je mnogo relevantniji za MSP od
Greinerovog modela. Model naglasava da se u svakoj fazi rasta javlja
potreba za promenom stila menadzmenta, odnosno da sa rastom preduzeca
preduzetnici moraju da menjaju svoje menadzerske sposobnosti 1 vestine i
to od operativnih ka strategijskim. Prema ovom modelu preduzece raste
prolaze¢i kroz sledeée faze: egzistencija, opstanak, uspeh, uzletanje,
zrelost.

U fazi egzistencije osnovni problemi preduzeca su vezani za osvajanje
trziSta, odnosno sticanje kupaca i isporuku ugovorenih proizvoda i usluga.
Preduzece se suoCava sa slede¢im klju¢nim pitanjima (Churchill, N.,
Lewis, V. 1983, str. 3):
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— Da li mozemo da obezbedimo dovoljno kupaca, da isporu¢imo nase
proizvode i pruzimo uslugu na dovoljno dobar nac¢in da odrzimo
nase preduzece?

— Da li mozemo da razvijemo poslovanje — proSirimo bazu sa jednog
kljucnog kupca na veci broj kupaca ili proSirimo proces
proizvodnje?

— Da li imamo dovoljno novca da u ovoj pocetnoj fazi zadovoljimo
znacajne potrebe za gotovinom?

Organizacija preduzeca u ovoj fazi je veoma jednostavna a izmedu
vlasnika i preduzeca postoji znak jednakosti. Vlasnik preduzeca obavlja
sve vaznije zadatke, on upravlja i kontroliSe sve aspekte poslovanja,
obezbeduje tok kojim se preduzeée razvija i zajedno sa ¢lanovima svoje
porodice i rodacima obezbeduje potreban kapital. Strategija preduzeca je
orijentisana na prosto prezivljavanje. Mnoga preduzeca, od restorana i
malih trgovina do proizvodaca sofisticiranih IT proizvoda, ne uspeju da
budu prihvacena od strane kupaca ili njihovi proizvodi ne dostignu
neophodan nivo kvaliteta zbog cega, kada se potrosi pocetni kapital
vlasnika, ova preduzeca bivaju zatvorena. Ukoliko vlasnik ima srece on ¢e
uspeti da proda preduzece po ceni koja odgovara vrednosti aktive. U nekim
slucajevima vlasnik jednostavno ne moze da se izbori za zahtevima i
pritiskom koje vodenje biznisa namece u smislu vremena, energije i
finansija i on odustaje. Preduzeéa koja prezive prelaze u narednu fazu —
fazu opstanka.

U fazi opstanka preduzece ve¢ ima dovoljno kupaca c¢ije potrebe je u stanju
da zadovolji svojim proizvodima i uslugama. Osnovni problemi preduzeca
u ovoj fazi viSe nisu vezani za egzistenciju, ve¢ za odnos izmedu prihoda i
rashoda. Klju¢na pitanja sa kojima se preduzece susreée su sledeca
(Churchill, N., Lewis, V. 1983, str. 4):

— Da li na kratak rok mozemo da obezbedimo dovoljno gotovine
kako bismo bili "na nuli" i kako bismo mogli da odrZzimo nivo
postojece poslovne aktivnosti?

— Da li mozemo da obezbedimo barem minimalan novcani tok
neophodan da bismo ostali u biznisu i finansirali rast do veliine
koja je dovoljna za ostvarivanje prinosa na ukupno angazovana
sredstva?

Organizaciona struktura je i u ovoj fazi veoma jednostavna, broj
zaposlenih je mali, formalne procedure gotovo i da ne postoje izuzev,
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mozda, predvidanja tokova gotovine, a sve bitnije odluke idalje donosi
vlasnik koji se joS uvek potpuno poistovecuje sa preduzecem.
Prezivljavanje nastavlja da bude najvazniji cilj vlasnika preduzeca.
Preduzeca koja u fazi opstanka uspeju da ostvare zadovoljavajuéi rast, u
smislu veli€ine 1 profita, prelaze u narednu fazu rasta, dok ona koja to ne
uspeju ostaju jos neko vreme u ovoj fazi, ostvarujué¢i marginalne prinose na
angazovana sredstva, do momenta dok vlasnik ne odustane ili se ne
penzioniSe. Ukoliko se preduzece tokom vremena razvilo na nacin da
pokazuje odredeni stepen ekonomske odrzivosti vlasnik ¢e ga, najcesce uz
odredene gubitke prodati, u suprotnom preduzeée se jednostavno gasi i
nestaje.

U fazi uspeha vlasnici se nalaze pred velikom dilemom — dalji rast na bazi
iskori§¢avanja postojecih potencijala preduzeca ili odrzavanje stabilnog i
profitabilnog biznisa kao osnove za alternativne aktivnosti vlasnika.
Ukoliko se vlasnik odluci za dalji rast (alternativa uspeh — rast) sprovodi se
konsolidacija preduzeca 1 svi postojeci resursi se stavljaju u funkciju rasta.
Vlasnik rizikuje angaZuju¢i sopstvena i pozajmljena sredstva kako bi
finansirao rast preduzeca. Veoma je vazno da biznis ostane profitabilan
kako bi se osigurao priliv gotovine. Sistem operativnog planiranja je na
nivou finansijskog planiranja u formi budZetiranja. ZapoSljavaju se
menadzeri koji su sposobni da odgovore zahtevima preduzeca koje raste 1
koji su viSe orijentisani ka buduénost nego na tekuce aktivnosti. Vlasnik se
sve intenzivnije fokusira na aktivnosti strategijskog planiranja. Ukoliko je
uspesno, preduzece prelazi u slede¢u fazu rasta, u suprotnom se ako je
moguce orijentiSe na alternativni pristup (uspeh — neangaZovanost) ili se
vraca u prethodnu fazu pre nego Sto biva ugaseno ili prodato.

U slucaju da se vlasnik odlu¢i za alternativnu orijentaciju (uspeh —
neangazovanost) to najverovatnije zna¢i da je zadovoljan postojeci
stanjem, da je voden ciljem odrzati status quo 1 da zeli da se posveti
drugim aktivnostima bilo da je u pitanju zapo€injanje drugog biznisa,
politicki angaZman ili jednostavno neki hobi. U ovom slucaju preduzece je
ekonomski zdravo, osvojilo je dovoljan deo postojeceg trzista i posluje sa
prosecnom 1ili iznadprose¢nom profitabilnoS¢u. Preduzeée je dostiglo
veli¢inu kada vlasnik viSe ne moze da se izbori sa svim obavezama zbog
Cega se uvode funkcionalni menadzeri. Bazi¢ni sistemi za finansije,
proizvodnju 1 marketing su razvijeni, kao 1 sistem operativnog
budzetiranja. Strategija preduzecéa i dalje je u najvecoj meri odgovornost
vlasnika, mada se povremeno ukljucuju i funkcionalni menadzeri.
Preduzece u ovom stadijumu moze da ostane neograni¢eno dugo, pod
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uslovom da je eksterno okruzenje stabilno a menadZment dovoljno
sposoban da odrzi konkurentnost preduzeca. Ostanak u fazi uspeha nekada
je odluka vlasnika a u slu¢aju ograni¢enog trzista koje ne dozvoljava rast,
kao npr. kod franSiza na odredenoj teritoriji, i jedina moguca alternativa.
Ukoliko preduzece uspeSno posluje vlasnik u nekom trenutku moze da
odlu¢i da preduzeée proda, pripoji ili spoji sa drugim preduzecem
ostvarivanje metoda eksternog rasta kroz takozvane merdzer i akvizicije —
M&A. Druga moguénost je da se orijentiSe na metod internog rasta, kroz
investicije. Ukoliko do toga ne dode vraca se u prethodnu fazu razvoja —
fazu opstanka.

U fazi uzletanja osnovna preokupacija menadZmenta je kako ostvariti i
finansirati ubrzani rast preduzeca. Posledi¢no, potrebno je dati odgovore na
sledeca pitanja (Churchill, N., Lewis, V. 1983, str. 7):

— Da li je vlasnik u stanju de delegira odgovornost na druge kako bi
se unapredila efektivnost brzo rastuceg preduzeca?

— Da li ¢e mo¢i da se zadovolje potrebe za gotovinom koje namece
ubrzani rast (Sto Cesto podrazumeva i spremnost vlasnika da
toleriSe visok racio pozajmljenog kapitala) odnosno da li iznos
novcanog toka odgovara potrebama preduzeca?

Organizacija preduzeca u ovoj fazi postaje decentralizovana i formiraju se
divizije najcesce za proizvodnju ili prodaju. Vodenje biznisa u uslovima
kompleksnog okruzenja i izazova koje namece implementacija strategije
ubrzanog rasta zahteva prisustvo sposobnih i kompetentnih menadzera.
Aktivnosti operativnog i strategijskog planiranja su intenzivne, razvijeni su
ekstenzivni sistemi 1 neminovno dolazi do razdvajanja preduzeca od
vlasnika, iako on i dalje zadrzava dominantnu ulogu u preduzecu. Faza
uzletanja je kljucan period u zZivotu jednog preduzeca koja ¢e opredeliti da
li ¢e se ono razviti u veliki biznis ili ¢e biti prodato. Veliki broj preduzeca
koja opstanu u fazi uzletanja su neuspes$na u narednoj fazi, bilo zato $to
zele da ostvare suviSe dinamican rast pa im ponestane gotovine ili zato §to
vlasnici nisu u stanju da dovoljno efektivno delegiraju odgovornost.
Ukoliko preduzece ne uspe da se razvije u veliki biznis ono ¢e ili nastaviti
da bude uspesno i odrzava status—quo ili €e se vratiti u fazu uspeha, a ako
su problemi suvise veliki i u fazu opstanka, a u krajnjem slu€aju moze i da
propadne.

Preduzece koje sa uspehom prede fazu uzletanja ulazi u fazu zrelosti.
Najveci izazov ove faze odnosi se na konsolidovanje 1 kontrolu finansijskih
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ciljeva koje je nametnuo ubrzani rast sa jedne strane, kao 1 zadrzavanje
fleksibilnosti 1 preduzetnickog duha kao karakteristika koje su imanentne
manjim preduze¢ima sa druge strane. JaCanje 1 profesionalizacija
menadzmenta Sirom primenom strategijskog planiranja, budzeta, sistema
kontrole troskova, upravljanja pomocu ciljeva, itd. je neminovnost, u
suprotnom ¢e narastanje preduzeca uzrokovati opadanje efektivnosti.
Preduzece ja sada dovoljno jako u pogledu menadzerskih i finansijskih
kapaciteta 1 ve¢ je u prilicnoj meri odvojeno od vlasnika. ZadrZavanje
preduzetnickog duha je faktor koji ¢e u najvecoj meri odrediti dalju
sudbinu preduzeca, odnosno opredeliti da li ¢e preduzece postati bitan
igra¢ na trzistu ili ¢e neminovno u¢i u narednu fazu — fazu okostavanja.
Ulazak u fazu okoStavanja obicno je karakteristika velikih preduzeca koja
ne uspeju da se promenama na trZiStu prilagode pre konkurenata. U
kontekstu MSP, ova faza nastupa onda kada preduzece prestaje da bude
inovativno 1 sklono riziku.

Autori Churchill 1 Lewis (Churcill, N., Lewis, V. 1983, str. 9) naglasavaju
da postoji niz faktora, od kojih se deo odnosi na preduzece a deo na
vlasnike, koji u razli¢itim fazama Zivotnog ciklusa preduzeca dobijaju na
znacaju 1 u prili€énoj meri determiniSu njegov dalji opstanak i rast. Medu
faktorima koji se odnose na preduzece posebno se istiu: finansijski resursi
ukljucujuéi 1 sopstvena i pozajmljena sredstva; ljudski resursi u smislu
broja, kompetencija 1 strucnosti zaposlenth posebno u domenu
menadzmenta; resursi u okviru sistema pri ¢emu se misli na stepen
primene 1 kompleksnost informacionog 1 sistema planiranja 1 kontrole; 1
resursi preduzeca pod kojim se podrazumevaju odnosi sa potroSacima,
odnosi sa dobavlja¢ima, trziSno uceSce, sistemi proizvodnje 1 distribucije,
tehnologija 1 reputacija. Kada je re¢ o klju¢nim faktorima koji se ticu
vlasnika preduzeca tu se pre svega misli na njegove: licne 1 profesionalne
ciljeve; operativne kompetencije u domenu menadZmenta, marketinga,
proizvodnje itd; menadZersku sposobnost 1 spremnost da delegira autoritet
1 upravlja aktivnostima drugih; sposobnost strategijskog razmisljanja i
kreiranja vizije na nac¢in koji uspostavlja ravnotezu izmedu snaga i slabosti
preduzeca i njegovih li¢nih ciljeva.

Pored Churchilla i Lewisa i1 brojni drugi autori su smatrali da tradicionalni
modeli rasta ne prikazuju na najbolji moguci nacin faze u zivotnom ciklusu
MSP, kao 1 da ne poklanjaju dovoljno paznje samom preduzetniku,
njegovim razlozima za pokretanje biznisa i deSavanjima u ranim fazama
rasta i razvoja preduzeca. U svom empirijskom istrazivanju, Kees Van
Montfort (Van Montfort, K, 2006) je, takode, ustanovio da se mala
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preduzec¢a menjaju tokom svog Zivotnog ciklusa prolazec¢i kroz odredene
faze. Prema pomenutom autoru, sa razvojem preduzeca povecava se
diversifikacija prodaje u smislu tipova proizvoda, kupaca 1 aktivnosti.
Nakon izlaska preduzeca iz faze zrelosti i ulaska u fazu opadanja, stepen
diversifikacije opada i broj sektora, tipova kupaca i aktivnosti ponovo
postaje ogranicen. Po istom principu se menja i kompozicija radne snage: u
pocetnim fazama rasta u preduzecu dominira neprofesionalni kadar, Sto je
slu¢aj 1 u periodima rasta i zrelosti. Kada preduzece dospe u fazu opadanja,
povecava se procentualno ucesce profesionalnog kadra dok neprofesionalni
napusta preduzece.

Prema Kees Van Montfort, Zivotni ciklus MSP se sastoji iz Cetiri faze i to:
start— up faza, faza stabilizacije, faza konsolidacije biznisa 1 faza tzv. "duge
vuce". ZavrSetak svake faze i prelazak u narednu pracen je pojavom krize,
koja ukoliko se njom ne upravlja na adekvatan nacin vodi preduzece u
propadanje. U pocetnoj fazi, preduzetnik raspolaZze znanjem, vesStinama i
kapitalom neophodnim za otpocinjanje biznisa. Preduzetnika karakteriSu
entuzijazam 1 energija koju prenosi na jo§ nekoliko zaposlenih, najcesce
¢lanova porodice, prijatelja ili bivSih kolega. Najve¢i izazov ove faze
odnosi se na komercijalizaciju preduzetnicke ideje 1 prenoSenje
privrzenosti sa vlasnika na ¢itavo preduzece. Preduzece vrlo brzo poprima
obelezja porodi¢nog posla u kojem svi rade sve a niko nije ni za S§ta
odgovoran. Odluke se donose u hodu, vlasnik je ukljuc¢en u sve aktivnosti a
administrativne procedure skoro i da ne postoje. Obim prodaje poCinje da
raste, trziSte se rapidno povecava a posledi¢no 1 prihodi od prodaje i stice
se utisak da raste 1 profitabilnost preduzece Sto zapravo nije slu¢aj. Neretko
se takav pocetni uspeh duguje Cinjenici da u prodajnu cenu nisu ukljuceni
svi troskovi zbog Cega preti opasnost od propadanja biznisa. Sa rastom
preduzeca povecava se traznja za proizvodima ali 1 zahtevi u pogledu
kvaliteta proizvoda, distribucije i1 transporta, potrebnog obrtnog kapitala,
itd. Vlasnik najces¢e ne vidi ove probleme, veruje da ¢e se oni sami od
sebe resiti ili nije siguran kako da ih otkloni zbog ¢ega ih zanemaruje.
Narastanje problema dovodi do pojave prve krize. Preduzetnik se tada
suocava sa dve moguce alternative — jedna je da ne preduzme nista i ostavi
preduzece takvo kakvo jeste Sto ce prouzrokovati propadanje. Druga
podrazumeva usporavanje rasta, uvodenje formalne organizacione
strukture sa jasnom podelom rada i odgovornosti, administratvnim
procedurama i sistemima, kao 1 definisanje misije 1 vizije 1 postavljanje
operativnih 1 strategijskih ciljeva koji ¢e determinisati dalji tok razvoja
preduzeca. Prva kriza najceS¢e nastupi u prvih 12—-18 meseci postojanja
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preduzeca a njeno prevazilazenje odnosno osposobljavanje preduzeca za
prelazak u narednu fazu rasta ne traje duze od 6 meseci.

U drugoj fazi, koja ¢e potrajati narednih 12—-18 meseci, rast preduzeca
pocinje polako da se stabilizuje, ostvaruju se prvi uspesi, razvija se biznis i
javlja potreba za povecanjem broja proizvodnih radnika kako bi se
odgovorilo traznji. U cilju obezbedenja optimalne efikasnosti i efektivnosti
uvode se sistemi kontrole kvaliteta. Hijerarhijska struktura postaje
razudenija 1 postavljaju se supervizori za proizvodnju, odrzavanje,
skladiStenje 1 transport, administraciju, kao i menadZeri za proizvodnju i
kontrolu kvaliteta, marketing 1 prodaju, administraciju 1 finansije.
Preduzetnik pocinje da obavlja osnovne menadZerske funkcije i, umesto na
samu proizvodnju, sada je mnogo viSe fokusiran na odnose sa
dobavlja¢ima 1 kupcima. U ovom stadijumu preduzece funkcioniSe
uhodano 1 mirno, svima su jasna njthova zaduzenja i odgovornosti i
ostvaruju se veoma dobri finansijski rezultati. Izvori buducih problema
poticu od samog preduzetnika koji je optereCen tzv. birokratijom 1 ne
snalazi se najbolje u domenu upravljanja i delegiranja autoriteta S$to
implicira pojavu konflikata izmedu razli¢itih funkcionalnih celina 1
razli¢itih nivoa menadzmenta. Neadekvatna komunikacija i saradnja unutar
preduzeca, a posebno izmedu proizvodnje i prodaje, uzrokuju kasnjenja u
nabavkama 1 isporukama gotovih proizvoda S§to sa svim svojim
konsekvencama na novCane tokove stvara ozbiljne probleme za preduzece.

Druga kriza obi¢no nastupa u trecoj godini zZivota preduzeca, stavljajuci
preduzetnika pred identi¢nu dilemu kao u prethodnoj krizi — ne menjati
niSta 1 pustiti da biznis propadne ili usporiti rast 1 reSavati nastale
probleme. U periodu od 6 meseci ili neSto duze, preduzece iznalazi reSenja
za najvece probleme medu kojima se posebno istiCu oni vezani sa vlasnika,
odnosno preduzetnika, i njegove menadZerske sposobnosti 1 kompetencije.
U ovom periodu se donosi odluka da li ¢e preduzetnik nastaviti da bude
glavni izvrsni direktor ili ¢e se na to mesto regrutovati neko drugi. Takode,
sada je neophodno zameniti neke od postojecih ¢lanova porodice 1
prijatelja na menadZerskim pozicijama drugim mnogo kvalifikovanijim 1
sposobnijim. Nije retko da preduzetnik u ovom stadijumu zatrazi
profesionalnu konsultantsku pomo¢ za razumevanje trenutnog polozaja i
definisanje strategije za otklanjanje problema. U tom slucaju se koriste
neki od brojnih dijagnosti¢kih alata kao §to je SWOT analiza'®. Uz pomo¢

" SWOT analiza, autora Albert S. Humphrey-a, predstavlja analiticku metodu kojom se
definiSu kriticni faktori koji imaju najveéi uticaj na poslovanje preduzeéa. Ona se
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konsultanata u preduzecu se primenjuje pazljivo pripremljen Akcioni plan
koji obuhvata promene u svim aspektima poslovanja u kojima su
prethodno identifikovani problemi. Nakon sprovodenja plana, preduzece
ulazi u trecu fazu razvoja — fazu konsolidacije.

U fazi konsolidacije, preduzece raste i sazreva i spremno je da koristi Sanse
1 mogucénosti iz okruzenja. Primena strategija proizvodne 1 trziSne
diversifikacije rada nove i drugacije probleme i izazove ali je preduzece,
zahvaljuju¢i profesionalnijem top menadZmentu, sada osposobljeno za
njihovo efikasnije reSavanje. Preduzetnik/vlasnik je u ovom stadijumu
najverovatnije preuzeo funkciju Predsednika, prepustaju¢i operativno
poslovanje generalnom direktoru ili top menadZzment timu. Dalji rast
biznisa zahteva razvijanje 1 proSirivanje postojecih sistema i1 uvodenje
novih odeljenja, Sto stvara opasnost od preterane birokratizacije i gubitka
fleksibilnosti 1 sposobnosti brzog prilagodavanja promenama u zahtevima 1
potrebama potrosaca, Sto se inae smatra najve¢om snagom preduzeca u
ovoj fazi rasta.

Razvojne tendencije imanentne fazi konsolidacije neminovno vode
preduzece u novu krizu, kada se vlasnik po tre¢i put nalazi pred dilemom ,,
ne Ciniti nista - status quo" uz rizik propadanja ili iniciranje promena u
cilju opstanka i daljeg rasta. Rast izvan sopstvenih mogu¢nosti je veoma
Cesta greska preduzeca u ovoj fazi. Ova greska je najcesce posledica nekih
internih planova i1 odluka, kao §to su preambiciozne investicije, proizvodna
1 trZiSna diversifikacija koje nisu u skladu sa mogucnostima preduzeca ili
potrebama trzista itd., kao 1 delovanja eksternih faktora poput promena u
uslovima poslovanja na globalnom trzistu, fluktuacije kursa 1 sl. Kada
preduzece nije u stanju da upravlja sopstvenim rastom nastupaju finansijski
problemi koji mogu dovesti do njegovog propadanja, a neretko i do
spajanja ili pripajanja sa drugim, obi¢no konkurentskim, preduze¢em. U
cilju prevazilazenja krize u ovoj fazi rasta, neophodno je redefinisanje
misije, vizije 1 dugoro¢nih planova rasta, kao i sprovodenje temeljne
analize koja ¢e 1imati za posledicu promene u svim elementima
organizacione strukture preduzeca. Moguca strategija izlaska iz krize moze
podrazumevati akviziciju ili merdzer sa konkurentskim ili drugim
preduze¢em iz iste industrijske grane, konsolidaciju trenutne trziSne
pozicije kako bi se odrzalo trziSno ucesce, kao i osvajanje novih trzista.

obavlja kroz matricu koju ¢ine 4 elementa — polja: S — Strengths (snage), W —
Weaknesses (slabosti), O — Opportunities (Sanse i mogucnosti), T — Threats (opasnosti i
pretnje).
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Kada su razreSeni svi problemi koji su uzrokovali pojavu krize u fazi
konsolidacije, nastupa faza tzv. "duge vuce". Preduzece je modernizovalo
tehnologiju, obezbedilo nastup na novim trziSnim segmentima i prosirilo
svoj proizvodni asortiman, i sada je spremno za dalju ekspanziju.
Kontinuiran rast i razvoj donosi nove probleme i izazove koji ¢e ponovo
uzrokovati nastanak krize kada ¢e preduzece biti suoeno sa dilemom
"ostaviti sve kako jeste" ili se posvetiti reSavanju problema i obezbediti
dalji rast preduzeca.

1.3. FINANSIRANJE MALIH I SREDNJIH PREDUZECA U
RAZLICITIM FAZAMA ZIVOTNOG CIKLUSA

Finansiranje je znacajan faktor koji determiniSe opstanak i rast MSP.
Osnivanje preduzeca, Sirenje poslovnih aktivnosti, razvoj novih proizvoda 1
investicije u postrojenja, opremu i ljudske resurse direktno je uslovljeno
mogucénoscu preduzeéa da =zadovolji potrebe za kapitalom. Mala
preduzeca, po pravilu, osniva pojedinac (preduzetnik) ili grupa od nekoliko
ljudi koji imaju preduzetnicku ideju, raspolazu sopstvenim sredstvima i/ili
imaju finansijsku pomo¢ porodice ili prijatelja u zamenu za ucesée u
preduzecu. Ukoliko je preduzece uspesno vrlo brzo ¢e se javiti potreba za
Sirenjem biznisa i inovacijama. Tada nastupaju problemi iz razloga $to je
obezbedivanje finansijskih sredstava mnogo teZe za mala nego za velika
preduzeca.

MSP se obi¢no suoCavaju sa ogranicenom pristupom povoljnim izvorima
finansiranja 1 na trziStu novca i na trziStu kapitala, 1 to posebno u pogledu
uslova i cene njihovog koriS¢enja (Eri¢, D., Beraha, 1., Puricin, S. 2012,
str. 64). Otezano finansiranje je najveca prepreka rastu i razvoju MSP. U
pocetnim fazama rasta, ve¢ina malih preduzeca se oslanja na sopstvene
izvore finansiranja. U kasnijim fazama Zivotnog ciklusa potrebe za
kapitalom prevazilaze interne moguénosti vlasnika, i on tada mora da
razmotri koriS¢enje eksternih izvora finansiranja kako bi obezbedio
sredstva za neophodne investicije 1 razvoj poslovanja. Finansiranje iz
eksternih izvora posebno je problemati¢no za start-up i veoma mlada
preduzec¢a koja nemaju istoriju poslovanja i nedostaju im sredstva
obezbedenja, kao i za inovativna preduzeca ¢iji poslovni poduhvati su
veoma rizi¢ni.
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Za obezbedivanje finansijskih sredstava, MSP mogu Kkoristiti interne 1
eksterne izvore, kao i razli¢ite njthove kombinacije. MSP najceSc¢e koriste
interne izvore finansiranja pod kojima se podrazumevaju sopstvena
novCana sredstva, sredstva od nerasporedene dobiti i/ili od prodaje
imovine. Medu eksternim izvorima razlikuju se neformalni 1 formalni
izvori finansiranja. Neformalni izvori su sredstva prikupljena od porodice,
prijatelja 1 bogatih pojedinaca — tzv. poslovnih andela, dok formalni izvori
obuhvataju razli¢ite vidove tradicionalnog zaduzivanja (krediti
komercijalnih banaka 1 drugih finansijskih institucija, mikrokreditiranje
lizing), kao 1 fondove rizi€nog kapitala, faktoring, trgovacke kredite itd.
Preduzeca najcesce koriste kombinaciju viSe razli€itih izvora finansiranja,
vodeci pritom uvek racuna o odnosu izmedu sopstvenog i pozajmljenog
kapitala. Dostupnost razli¢itih izvora finansiranja se menjaju tokom
zivotnog ciklusa preduzeca u zavisnosti od faze rasta, ciljeva i potencijala
rasta, 1slektora u kojem preduzece posluje i odnosa menadzmenta prema
riziku.

Rezultati istrazivanja koje smo sproveli za potrebe ove monografije
pokazuju da bi od vanbankarskih eksternih izvora finansiranja MSP u
Srbiji najradije koristila pomo¢ drzave, zatim mikrofinansiranje od strane
vanbankarskih subjekata, pomo¢ prijatelja i rodbine, poslovne andele 1 na
kraju rizi¢ni kapital, $to je moguce videti u narednoj tabeli.

Tabela 1.6. Struktura odgovora na pitanje:
"Koji od navedenih vanbankarskih eksternih izvora
finansiranja biste najradije koristili?"

—u %—
Problem Frekvencija odgovora
Pomoc¢ drzave 70,0
Mikrofinansiranje od strane vanbankarskih subjekata 11,7
Pomo¢ prijatelja/rodaka 10,0
Poslovne andele 5,0
Rizi¢ni kapital 3,3

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

U nastojanju da potrebna finansijska sredstva obezbede iz najpovoljnijih
izvora, preduzecéa se tokom citavog zivotnog veka suocavaju sa dilemom:
vlasnic¢ki kapital ili zaduzivanje? Imaju¢i u vidu brojne prednosti i

" Grupa autora, Cyclicality of SME Finance, EIM Business and Policy Research, 2009,
str. 21.
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nedostatke obe alternative, optimalna struktura finansiranja u velikoj meri
je determinisana ciljevima rasta i razvoja svakog preduzeca. U pogledu
vlasnitkog kapitala, MSP su na raspolaganju slede¢a Getiri izvora'”:

— sopstvena sredstva,

— sredstva porodice i prijatelja,

— sredstva neformalnih investitora — bogatih pojedinaca tzv.
poslovnih andela i

— sredstva formalnih investitora — fondovi rizi¢nog kapitala odnosno
venture capital fondovi ili korporacije.

Na pocetku zivotnog veka preduzeca, broj raspolozivih izvora finansiranja
je mali. Usled ograni¢enosti pouzdanih podataka o finansijskim i drugim
karakteristikama poslovnog poduhvata, privlac¢enje eksternih finansijera je
otezano. Istovremeno, kreditna sposobnost mladih preduzeca je izrazito
slaba. Kako preduzece postaje vece i starije, dolazi do diversifikacije
dostupnih izvora finansiranja. U ranim fazama, preduzeée se u najvecoj
meri oslanja na sopstvena sredstva i pozajmice od prijatelja i porodice. Sa
rastom preduzeca, interne finansijske mogucnosti se iscrpljuju a
povecavaju se mogucnosti koriS¢enja spoljnog kapitala u razli¢itim
formama — poslovni andeli, formalni investicioni fondovi, korporativne
investicije, pozajmice banaka, itd. Finansiranje u velikoj meri zavisi i1 od
tipa preduzeca, odnosno da li je u pitanju tradicionalno MSP, osnovano sa
ciljem obezbedenja prihoda za pojedinca, porodicu ili manju grupu
zaposlenih, ili inovativno i preduzeée sa srednjim ili visokim potencijalom
za rast.

U fazi zacetka i start—up fazi, licna ustedevina i pozajmice od porodice i
prijatelja predstavljaju najznacajniji izvor finansiranja za vecinu
preduzetnika. Finansiranje zaduzivanjem kod komercijalnih banaka i
drugih finansijskih institucija se koristi samo ako je to nuzno neophodno i
pod uslovom da je dostupno. Zaduzivanje u ovoj fazi je izuzetno
problemati¢no usled visokog stepena rizika i neizvesnosti ishoda poslovnih
poduhvata. Preduzetnici, preferiraju finansijsku fleksibilnost zbog cega
nastoje da izbegnu placanje anuiteta, kao i visoke troSkove koji prate
zaduzivanje. RazliCiti programi drzavne podrske pocetnicima u biznisu
takode su znacajan izvor obezbedivanja finansijskih sredstava u ranim
fazama razvoja.

2 Market Failure in the Provision of Equity to SMEs, str. 171, http://www.hm
treasury.gov.uk/d/Bankreviewchaptsix.pdf
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Tabela 1.7. Izvori finansiranja MSP po fazama Zivotnog ciklusa
Tip MSP Faza zacetka i Faza rasta Faza zrelosti

start—up faza

Preduzeca sa Individualna Faktoring, lizing, Nerasporedena
malim ustedevina, kapital  trgovacki krediti, dobit, zaduzivanje
potencijalom za u nekretninama, zaduzivanje kod kod banaka
rast ustedevina banaka

porodice i

prijatelja, drzavna

pomo¢, krediti

komercijalnih

banaka
Preduzeda sa Individualna Venture kapital, Korporacije,
umerenim ustedevina, zatvorena/privatna  zaduzivanje kod
potencijalom za ustedevina ponuda akcija, banaka, fondovi
rast i preduzeca porodice i inicijalna javna obveznica sa
sa potencijalom prijatelja, ponuda akcija, visokim prinosom,
za brz rast neformalni zaduZzivanje kod penzioni fondovi,

investitori — banaka, inicijalna javna

poslovni andeli, korporativne ponuda akcija

fondovi "venture investicije (IPO)

kapital-a",

korporativne

investicije

Izvor: Samostalna izrada autora

Za preduzetnike koji imaju inovativne poslovne ideje i1 koncepte, poslovni
andeli predstavljaju jeftiniji i dostupniji izvor pribavljanja kapitala od
formalnih investitora. U ovoj fazi, poslovni projekti su rizi¢ni, sa visokim
potencijalnim stopama neuspeha i jo§ uvek su nedovoljno atraktivni za
venture capital fondove 1 korporacije. Poslovni andeli ne samo Sto
obezbeduju kapital ve¢ i neophodno iskustvo i vestine, zbog ¢ega se u
ranim fazama razvoja smatraju jednim od najznacajnijih izvora finansiranja
inovativnih i brzorastu¢ih MSP.

U fazi rasta, novcana sredstva preduzetnika su uglavnom iscrpljena zbog
Cega finansiranje iz eksternih izvora dobija na znacaju. Sa rastom MSP,
zaduzivanje 1 "venture kapital" postaju atraktivniji izvori finansiranja (E¥ic,
D., Beraha, I, Duricin, S. 2012, str. 64). ZaduZivanje, medutim,
predstavlja izrazito skup izvor finansiranja. Kreditiranje MSP nije
profitabilno za banke zbog izraZzenog rizika povracaja sredstava, visokih
administrativnih 1 troSkova obrade zahteva, kao i zato Sto MSP obi¢no
nemaju adekvatnu knjigovodstvenu evidenciju, finansijske izveStaje i



Glava 1. Potrebe za kapitalom sektora MSP 45

biznis planove. Tradicionalna MSP u ovoj fazi rasta ¢esto koriste faktoring,
lizing 1 trgovacke kredite. Faktoring predstavlja prodaju potrazivanja od
kupaca specijalizovanim finansijskim institucijama pre roka dospeca za
naplatu, iz diskont odnosno umanjena za kamatu. Lizing je veoma cest
izvor finansiranja u zemljama u tranziciji u kojima preduzeca nemaju
dovoljno novc€anih sredstava za kupovinu opreme i tehnologije. U pitanju
je ugovorni odnos izmedu lizing kompanije 1 primaoca lizinga kojim se
oprema, postrojenja ili vozila daju na koriS¢enje primaocu lizinga na
odredeni vremenski period uz naknadu. Trgovacki krediti, kao oblik
kratkoro¢nog finansiranja, su krediti koje dobavlja¢i odobravaju kupcima
kada im omoguce odlozeno plac¢anje kupljenih proizvoda i usluga. Oni su
vazan instrument upravljanja nov€anim tokovima.

Za preduzeca sa srednjim potencijalom za rast i za brzorastu¢a MSP,
riziéni kapital odnosno venture capital je pogodniji izvor finansiranja rasta
od zaduZzivanja kod banaka. Venture capital fondovi ulazu kapital u
privatna preduzeca sa visokim potencijalom za rast, u zamenu za udeo u
vlasni¢koj strukturi. Za razliku od finansiranja koriS¢enjem bankarskih
kredita, kada obaveze po osnovu kredita opterecuju novc€ani tok preduzeca
tokom Ccitavog perioda trajanja kredita, u slucaju finansiranja putem
fondova rizi¢nog kapitala dividende vlasnicima se isplacuju samo ako je
preduzece ostvarilo profit. U slucaju finansiranja putem rizi¢nog kapitala
nisu potrebna sredstva obezbedenja, kao kod zaduzivanja kod banaka, §to
je inace jedan od najvecih problema MSP. Visoko potencijalna preduzeca
imaju najsire mogucnosti kombinovanja razlicitih izvora finansiranja. Od
ostalih preduzeca razlikuju se po tome §to imaju realne Sanse da kapital
pribavljaju javnim pozivom za otkup akcija (Paunovi¢, B., Novkovié, N.
2003, str. 13).

Za preduzeca sa malim potencijalom za rast je karakteristicno da im je
tokom ¢itavog zivotnog ciklusa dostupan ograni¢en broj izvora
finansiranja. U fazi zrelosti, ova preduze¢a se dominantno oslanjaju na
sredstva od nerasporedene dobiti 1 na zaduZivanje kod banaka. Preduzeca
sa visokim potencijalom za rast takode koriste kredite komercijalnih
banaka 1 drugih finansijskih institucija, ali u ovoj fazi neophodna sredstva
prikupljaju i emisijom akcija, kao i od razlicitih investitora.

U Srbiji, prema rezultatima istrazivanja koje su autori sproveli za potrebe
ove monografije, 28% anketiranih MSP rast i razvoj finansira sredstvima iz
nerasporedene dobiti, 25% iz bankarskih kredita, 11% iz drzavnih
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razvojnih programa, 7% od dodatnog vlasnickog ulaganja i 2% koristi
pozajmice rodbine i prijatelja.

Grafikon 1.2. Distribucija odgovora na pitanje:
"Za finansiranje rasta i razvoja koristim sredstva od."

Nerasp oredenedobiti SRR 08%

Dodatnog vlasni¢kogulaganja 7%

Pozajmica od rodbinei prijatelja 2= 2%

Bankarskogkredita SEisiiaaanmmnmm 25%

Drzavnihrazvojnih programa (Fond. . Ssssiessss = 11%

Drugo | 0%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Prema istraZivanju koje je sprovela Evropska asocijacija za private equity 1
venture capital®, adekvatnost pojedinih izvora finansiranja u razli¢itim
fazama razvoja MSP prikazana je u narednoj tabeli.

Tabela 1.8. Adekvatnost izvora finansiranja MSP u razlicitim fazama
razvoja

Faza u Zivotnom

ciklusu MSP Adekvatan izvor finansiranja

Neformalni akcijski kapital i pozajmice od osnivaca i saradnika.
faza zacetka Krediti banaka ukoliko je to neophodno i pod uslovom da su
dostupni.

Neformalni akcijski kapital 1 pozajmice od osnivaca i saradnika.
Krediti banaka ukoliko su dostupni. Lizing za opremu.
Akecijski kapital iz originalnih izvora, venture capital, pozajmice
faza ekspanzije od banaka. Drugi izvori finansiranja kao Sto su lizing i faktoring.

Nerasporedena dobit.
zamena kapitala Venture capital, inicijalna javna ponuda (IPO)

start—up faza

Izvor: EVCA, preuzeto iz: Cyclicality of SME Finance, EIM Business and Policy
Reseach, 2009, str.22.

'3 European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA),
http://www.evca.eu/knowledgecenter/statistics.aspx?id=410
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Krediti banaka su jo§ uvek najznacajniji izvor eksternog finansiranja
tokom Zivotnog veka najveceg broja MSP. Na ovaj nacin preduzeca
finansiraju investicije, obrtna sredstva 1 zalihe. Uslovi kreditiranja MSP se
razlikuju po zemljama ali su uvek manje povoljni od onih pod kojima se
zaduzuju velika preduzeca. Razloge tome treba traZiti u Cinjenici da su
kreditne potrebe ove dve grupe preduzeéa veoma razli¢ite, odnosno da
manyji iznosi kredita koji se odobravaju sektoru MSP nuzno zahtevaju i vise
kamatne stope kako bi banke obezbedile Zeljenu profitabilnosti. Najveci
problemi banaka prilikom odobravanja kredita malim preduze¢ima odnose
se na: nedostatak adekvatne knjigovodstvene evidencije, problem
obezbedenja kredita 1 nepovoljan kreditni rejting preduzeca. Najveci
problemi MSP prilikom koriS¢enja ovog izvora finansiranja su: visoke
kamatne stope, limitirani iznosi kredita, duge i skupe procedure obrade
zahteva 1 odobravanja kredita, problemati¢na sredstva obezbedenja.

Tabela 1.9. Struktura odgovora na pitanje:
"Prilikom koris¢enja bankarskih kredita najveci problem/i su mi:"

—u% —
Problem Frekvencija odgovora
Visoke kamate 45
Obezbedenje kredita 26
Visoki bankarski troskovi 11
Spora i duga procedura obrade zahteva i 9

odobravanja kredita
Limitiran iznos kredita
Nedovoljna informisanost
Nedovoljna mreZa ekspozitura
NeSto drugo — navesti §ta?

SO N

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Prema rezultatima istraZivanja, 45% anketiranih domac¢ih MSP je kao
osnovni problem navelo visoke kamate, 26% obezbedenje kredita, 11%
visoke bankarske troSkove, 9% spore 1 duge procedure obrade zahteva i
odobravanja kredita, 7% limitiran iznos kredita 1 2% nedovoljnu
informisanost.

Razli¢ite faze razvoja MSP nude razli¢ite moguce izvore finansiranja. Da
bismo S§to bolje sagledali pregled svih alternativa za finansiranje ovog
sektora odlucili smo da ih analiziramo u okviru jednog poglavlja, koje
upravo sledi.



GLAVA

ANALIZA MOGUCIH IZVORA 2

FINANSIRANJA PREDUZECA

2.1. ZNACAJ STRATEGIJSKOG PRISTUPA FINANSIRANJA

PREDUZECA

Izbor adekvatnih izvora finansiranja za svaku privrednu organizaciju

nacin 1 iz kojih izvora finansirati svakodnevni biznis, investicije, rast i
razvoj ima strategijski znacaj za bilo kog vlasnika, preduzetnika ili
menadZera. Od te odluke vrlo cesto zavisi Citav niz drugih, kako
finansijskih, tako 1 poslovnih odluka. Visok nivo meduzavisnosti i
uslovljenosti izmedu razli€itih tipova odluka uti¢e da na ovom pitanju
dolazi do svojevrsnog susretanja najmanje dve ekonomske oblasti —
finansijskog 1 strategijskog menadzmenta (Erié, D. 1992).

Grafikon 2.1. Distribucija odgovora na pitanje:
"Finansijski menadzment je znacajan preduslov ostvarivanja profita?"

5% 10%

17%

39%

= UopSte se ne slazem

i Uglavnom se ne slazem

+ Delimicno se slazem
odnosno ne slazem

# Uglavnom se slazem

'3 U potpunosti se slazem

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Kako MSP u Srbiji percipiraju znacaj

finansijskog menadZmenta za

ostvarivanje profita moZe se videti na osnovu rezultata sprovedenog
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istrazivanja. Sa tvrdnjom da je finansijski menadZment znacajan preduslov
ostvarivanja profita, uglavnom se slaze 39% ispitanika, 29% se u
potpunosti slaze, 17% se delimi¢no slaZze, odnosno ne slaze, 10% se
uglavnom ne slaze i 5% se uopste ne slaze.

Da bismo $to potpunije razumeli strategijski znacaj pristupa finansiranju
preduzeca u nastavku ¢emo pokusati da ukazemo na par osnovnih pojmova
koji se u okviru finansijskog menadZmenta (ili poslovnih— korporativnih
finansija) javljaju u vezi sa analizom mogucih izvora finansiranja.

Postoji  viSe pristupa klasifikaciji potencijalnih izvora finansiranja.
Najcesce, svi se mogu svrstati u kratkoro¢ne i dugoro¢ne. Kratkoroéni su
oni ¢iji je rok dospeca kraci od jedne godine 1 u njih se najceS¢e ubrajaju:
obaveze prema dobavlja¢ima, kratkoro¢ne pozajmice, emitovane
kratkorocne hartije od vrednosti i tome slicno. Dugoroc¢ni izvori su
posebno znacajni, posto uti¢u na dugorocnu stabilnost finansiranja. Oni
odrazavaju strukturu kapitala (capital structure), koja se u osnovi sastoji 1z
dva velike grupe izvora:

— pozajmljenih sredstava — krediti, hartije od vrednosti instrumenti
duga, i

— sopstvenih — sopstvena sredstva osnivaca — vlasnika, udela
partnera, emitovanih obi¢nih ili preferencijalnih akcija, itd. Ovaj
izvor sredstava se nadalje moze podeliti na unutrasnja i spoljasnja
sopstvena sredstva. UnutraSnja sopstvena sredstva su ono S§to
generira sama organizacija tokom svog zivotnog veka. To je deo
dobiti koju vlasnik zadrzava u formi zadrZane ili nerasporedene
dobiti (retained earnings) koju ne zeli sebi isplatt u formi
dividendi. Spoljasnja sopstvena sredstava znace prikupljanje
dodatnog kapitala izvan organizacije na trziStu emisijom novih
udela (novim suvlasnicima u sluc¢aju drustva sa ograni¢enom
odgovornos¢u — Doo) ili vlasni¢kih hartija od vrednosti (akcija,
deonica u formi akcionarskog drustva — AD).

Rezultati sprovedenog istrazivanja pokazuju da najveci broj anketiranih
MSP u Srbiji u finansiranju tekuceg poslovanja koristi sopstvene izvore
finansiranja. Kod 35% ispitanika odnos izmedu sopstvenih (internih) i
pozajmljenih (eksternih) izvora finansiranja je 75% : 25%, dok je kod 32%
anketiranih taj odnos 100% : 0%. Samo 17% ispitanika koristi podjednako
sredstva iz sopstvenih i pozajmljenih izvora, dok je kod 14% anketiranih
MSP taj odnos 25% : 75%.
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Grafikon 2.2. Distribucija odgovora na pitanje:

"U finansiranju tekuceg poslovanja Vaseg preduzeca odnos izmedu
sopstvenih (internih) i pozajmljenih (eksternih) izvora finansiranja je:"

!

14%

37%

<+100%: 0%
% 75%:25%
1 50%:50%
¢ 25%:75%
® 0%: 100%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 2.3. Distribucija odgovora na pitanje:

"U finansiranju investicija odnos izmedu sopstvenih (internih) i

pozajmljenih (eksternih) izvora finansiranja je:'

’

25%

+100%: 0%
i 75%:25%
N 50%:50%
1 25%:75%
0% : 100%

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora
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Kada je u pitanju finansiranje investicija, 50% ispitanika dominantno
koristi sopstvene izvore. Preciznije, kod ' ispitanika odnos izmedu
internih 1 eksternih izvora je 75% : 25%, dok je kod podjednakog broja
anketiranih taj odnos 100% : 0%. Kod 22% ispitanika pomenuti odnos je
25% : 75%, dok 15% anketiranih ravnomerno koristi sredstva iz oba
izvora. Samo 13% anketiranih MSP finansira investicije u potpunosti iz
pozajmljenih izvora.

U finansiranju obrtnih sredstava preovladuje ucesce sopstvenih izvora. Od
ukupnog broja, 36% ispitanika obrtna sredstva finansira u potpunosti iz
internih izvora, dok 33% anketiranih preduze¢a za tu svrhu koristi %
sopstvenih 1 % pozajmljenih sredstava. Podjednako se koriste sredstva iz
pomenuta dva izvora kod 9% ispitanika, dok je odnos od 25% : 75%
izmedu internih 1 eksternih izvora zastupljen kod 21% anketiranih MSP.
Samo 2% ispitanika obrtna sredstva u potpunosti finansira iz pozajmljenih
izvora.

Grafikon 2.4. Distribucija odgovora na pitanje:
"U finansiranju obrtnih sredstava odnos izmedu sopstvenih (internih) i
pozajmljenih (eksternih) izvora finansiranja je:"
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Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Struktura kapitala predstavlja pojam u okviru finansijske teorije o kome su
vodene velike rasprave sredinom XX veka. Naime, dugo se smatralo da
struktura kapitala utice na vrednost firme, tj. da vece koriSéenje
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pozajmljenih sredstava, koja pored toga Sto su "jeftinija" mogu dati i
odredene efekte poreske zaStite, moZe uvecati ukupnu vrednost date
organizacije. Takav pristup poimanja strukture kapitala napusten je sa
stavovima Modiljanija i Milera (F. Modigliani & M.H. Miller, 1958.) koji
su afirmisali danas preovladujuci stav o irelevantnosti strukture kapitala na
ukupnu vrednost preduzeca.

Svaki po pojedinacnih izvora (kako kratkoro¢nih, tako i dugoro¢nih) ima
svoju cenu, koja za privrednu organizaciju predstavlja specificnu vrstu
troSkova. Posebno znacajni su troskovi dugoroc¢nih izvora, posto direktno
utiCu na ukupnu stabilnost poslovanja preduzeca. TroSkovi dugoro¢nih
izvora finansiranja se oznafavaju pojmom — troSkovi kapitala (cost of
capital). Njih odreduje visina pojedina¢nih izvora koji sacinjavaju
strukturu kapitala. TroSkovi pozajmljenih izvora su odredeni visinom
kamatne stope na uzete kredite ili emitovane hartije od vrednosti
instrumente duga (obveznice, bondove, itd). TroSkovi sopstvenih sredstava
su nesto tezi za odredivanje 1 povezani su ili sa visinom dividendne stope
(ukoliko organizacija isplacuje dividendu na emitovane akcije) ili
konceptom zahtevane stope prinosa (required rate of return) vlasnika
organizacije. Po pravilu pozajmljena sredstava imaju nesSto niZe troSkove,
ali su ograni¢ena kreditnom sposobnos¢u firme 1 nose znacajnu dozu rizika
u slucaju problema sa nemoguc¢noséu njihovog vracanja. Odluka koje
preduzece je definisanje optimalne strukture kapitala (4. Damodaran 2001,
S. Ross, R. Westerfield & B. Jordan 2007, R. Brealey, S Myers & F. Allen
2010), tj. optimalnog nivoa koriS¢enja pozajmljenih i sopstvenih sredstava.

Teorijski, optimalna struktura kapitala je ona pri kojoj su troskovi kapitala
najnizi. Re¢ je viSe o teorijskom nego prakticnom konceptu, koji nas
medutim, uvodi u jo$ jedno vazno pitanje za svaku organizaciju. Re¢ je o
visini prose¢nih ponderisanih troSkova kapitala (weighted average cost
of capital — WACC). Da bi ih odredili pored troskova svakog pojedina¢nog
izvora neophodno je da znamo 1 proporciju u koris¢enju ove dve grupe
izvora finansiranja. Ukoliko troSkove pozajmljenih sredstava (duga)
oznac¢imo sa D a troSkove sopstvenih sredstava (akcijskog kapitala) sa E, 1
uces¢e duga u ukupnim dugoroCnim izvorima finansiranja sa Pd a
sopstvenih izvora sa Pe, dobijamo izraz za WACC koji glasi:

WACC = (Pdx D) + (Pe x E) (1)
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Da bi pomenutu relaciju u potpunosti razumeli zamislimo prost slucaj —
Privredno druStvo (preduzece) finansira svoje poslovanja iz dugoro¢nih
pozajmljenih sredstava sa 50% 1 prose¢na kamatna stopa koju mora da
pla¢a na ta sredstva iznosi 10%. Preostalih 50% su sredstva osnivaca i
vlasnika 1 njthova zahtevana stopa prinosa iznosi 15%. Prosecni
ponderisani troskovi kapitala — WACC bi u tom slucaju bili:

WACC =(0,5x0,1) +(0,5x0,15) =0,05+ 0,75 =0,125ili 12,5%

Ovaj krajnje uproSéen primer nam ukazuje na ogroman znacaj razumevanja
koncepta strukture kapitala 1 troSkova kapitala, posebno prosecnih
ponderisanih troskova (WACC). Naime, njihova visina je presudna u
donoSenju investicionih odluka.

O tome koliko su preduzetnici u Srbiji upoznati sa konceptom troSkova
kapitala svedoce rezultati sprovedenog istraZivanja prema kojima 25%
anketiranth MSP uopSte ne poznaje, a 8% uglavnom ne poznaje pomenuti
koncept. Da je ponesto o njemu culo navelo je 28% ispitanika, dok 27%
smatra da je uglavnom, a 12% da je u potpunosti upoznato sa ovim
konceptom.

Grafikon 2.5. Distribucija odgovora na pitanje:
"Znate li Sta znaci koncept troskova kapitala?"

_ /25% H Uopéte mi nije poznato
1014y

s, # Uglavnom mi nije poznato

¢+ Ponesto sam ¢uo o tome

3 8%

+ Uglavnom mi je poznato

28% % U potpunosti mi je
poznato

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora
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Uprkos tome S§to rezultati istrazivanja pokazuju da relevantan deo
anketiranih MSP u Srbiji smatra da je finansijski menadZzment znacajan
preduslov profitabilnog poslovanja, kao 1 da su upoznati sa konceptom
troskova kapitala, porazavaju¢e mali broj ispitanika je naveo koliko
precizno iznose prosecni troSkovi kapitala u finansiranju njihovog
preduzeca. Naime, ¢ak 68% anketiranih preduzeca nije znalo odgovor na
ovo pitanje! Ukoliko poznajete teorijski neki koncept logicno je da znate u
kojim parametrima se on krefe za poslovanje vase organizacije. Ovaj
odgovor ukazuje da relativno mali procenat anketiranih ozbiljnije pristupaa
analizi troSkova kapitala 1 problematici odabira adekvatnih izvora
prikupljanja kapitala. Slobodno mozemo konstatovatati kako se u domacim
preduze¢ima mnoge odluke u domenu finansijskog menadZzmenta donose
uglavnom ad hoc, na brzinu i bez dublje analize.

Grafikon 2.6. Distribucija odgovora na pitanje:
"Koliko iznose prosecni troskovi kapitala u finansiranju Vaseg preduzeca u
procentima?"
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Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Odluke o investiranju predstavljaju jo§S jednu vrstu posebno osetljivih
odluka. I one predstavljaju domen kako strategijskog, tako i finansijskog
menadzmenta (J. Van Horne & J. Wachowicz Jr, 2007). Investicije
predstavljaju osnovu za rast i razvoja svake organizacije. Bez njih nema
inovacija i tehnoloSkog napretka, kao ni ulaska na nova trzista i geografske
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1 svake druge ekspanzije poslovanja. U savremenim uslovima izrazito
dinami¢nih promena, slobodno mozemo konstatovati da bez investicija
nema ni opstanka savremenih organizacija.

Centralno pitanje na ovome mestu jeste kako odluka o izvorima
finansiranja utice na investicionu aktivnost? Odgovor na ovo pitanje
upravo trazimo u razumevanju koncepta strukture kapitala 1 troskova
kapitala? Naime, visina prose¢nih ponderisanih troskova kapitala (WACC)
vrlo Cesto je kljuCan parametar koji se uzima u oceni investicionih
projekata. Da bi se donela pravilna investiciona odluka neophodno je
formulisati investicioni projekat koji se sastoji iz viSe razlicitih elemenata —
strategijskog, trziSnog (marketinskog), tehnicko—tehnoloskog,
gradevinskog, pravnog, ekoloSkog i naravno — ekonomskog. Ekonomisti su
razvili niz tehnika koje koriste u oceni ekonomske efektivnosti
investicionih projekata. Na naSim prostorima to je odomacen termin za
analizu ¢ija suStina treba da se sastoji u pokusaju identifikovanja svih
budu¢ih ekonomskih efekata koje jedan projekat treba da donese. Te
koristi se manifestuju u odredenom gotovinskom toku finansijskih
sredstava kroz realizaciju investicije (veca proizvodnja, prodaja, promet,
itd.). Na zapadu, u knjigama iz ove oblasti finansija za tu analizu se koristi
pojam — kapitalno budZzetiranje (capital budgeting).

Sustina tehnika kapitalnog budzetiranja se sastoji u primeni veceg broja
metoda za merenje buduc¢ih prihoda i rashoda koji se zatim svode na
sadasnju vrednosti matematickom operacijom diskontovanja. U toj analizi
postoji vise pojedinac¢nih metoda i tehnika, od kojih dve najpoznatije su:

— Neto sadasnja vrednost (Net Present Value) — NPV i
— Interna stopa prinosa (/nternal Rate of Return) — IRR.

Za razliku od NPV koja predstavlja apsolutnu, IRR je relativna veliCina.
Ona predstavlja diskontu stopu koja izjednacava sadasnju vrednost svih
budu¢ih prinosa koje donosi jedan investicioni projekat sa sadasnjom
vrednoSc¢u svih rashoda koji su povezani sa tim istim projektom. I upravo
visina stope IRR je klju¢na u donoSenju investicione odluke. Jedno od
zlatnih pravila u finansijama glasi da se investicioni projekat prihvata samo
ukoliko je interna stopa prinosa projekta veéa od stope prosecnih
ponderisanih troskova kapitala, tj. samo kada vazi sledeca relacija:

IRR > WACC (2)
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Samo u tom slu¢aju prihodi koje donosi investicioni projekat bi¢e dovoljni
da pokriju sve rashode vezane za predmetnu investiciju, da pokriju
troSkove finansiranja putem duga, kao i da obezbede da se vlasnicima
isplati zahtevana stopa prinosa na ulozena sopstvena sredstva.

Na ovdasnjim prostorima u drugoj polovini XX veka postojao je jedan
krajnje kontraverzan ekonomski termin — "promasena investicija"! U doba
samoupravnog socijalizma pod njima su se podrazumevale investicije koje
nisu bile isplative, Sto je u stvari bio sinonim za pogreSnu investicionu
odluku. Sama semanticka konstrukcija pojma "promasena investicija" je u
sustini suprotna prirodi investicija, pa Cesto 1 zdravoj logici. Da podsetimo,
pojam investicije vodi poreklo od latinske reci "investitio" $to zna¢i unosno
ulaganja novca u neki posao ili neku aktivnost. Mnoge promasene
investicije su najceS¢e nastajale zbog greSaka u procesu donoSenja
investicionih odluka i zanemarivanju zlatnog pravila definisanog u relaciji
(2). Recidive pogresnog investicionog odlu¢ivanja ose¢amo i dan danas.
Problem koji je postojao u socijalizmu jeste Sto nije priznavao koncept
kapitala, posto su sva sredstva za rad bila u drustvenoj svojini, tj.
vlasniStvu "radnih ljudi 1 gradana". Sam tim, nisu adekvatno definisani ni
troskovi kapitala. U takvim slu¢ajevima niste imali objektivan parametar
kao §to je WACC, koji je koriS¢en kao stozer u analizi 1 donoSenju
racionalne investicione odluke.

Ilustracije radi, ukoliko se vratimo na na$§ primer u kome jedna
organizacija ima WACC u visini od 12,5% — da bi se donela racionalna
investiciona odluka neophodno je da postoji projekat ¢ija je minimalna
IRR vec¢a od tog iznosa. To znaci, da jedino projekti koji imaju
profitabilnost veéu od 12,5% imaju Sanse da budu prihvadeni za
realizaciju. U slu€aju da imamo projekat ¢ija je IRR recimo 9%, on ne bi
trebalo da bude prihvacen. U doba samoupravnog socijalizma, bez primene
koncepta WACC, investicioni projekat sa 9% IRR imao bi realne Sanse da
bude prihvacen, poSto se tada rezonovalo da projekte sa pozitivhom
vrednoS¢u IRR — treba prihvatati. Medutim, potpuno je jasno da takav
projekat ne bi bio u stanju da pokrije troskove kapitala pozajmljenih
sredstava 1 zahtevanu stopu prinosa vlasnika.

Iz pomenutih razloga, velika paznja mora da se posvecuje pravilnom
strukturiranju izvora finansiranja. Od njihove kompozicije najdirektnije
zavisi visina prose¢nih ponderisanih troskova kapitala (WACC). Sa svoje
strane WACC predstavlja donji prag rentabilnosti u prihvatanju i odabiru
investicionih projekata. Otuda koncept troSkova kapitala znacajno
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doprinosi efikasnijem investicionom odlu¢ivanju 1 donoSenju pravilnijih
poslovnih odluka.

Strategijski znacaj donoSenja odluka o izvorima finansiranja se ne sastoji
samo u domenu investicionog odluc¢ivanja, ve¢ 1 u upravljanju obrtnim
sredstvima. lako po svojoj prirodi obrtna sredstva su kratkoro¢na, zdrav
pristup njihovom upravljanju sugeriSe da ih ne treba isklju¢ivo finansirati
iz kratkoro¢nih izvora finansiranja. Ukoliko se jedan deo tih sredstava
finansira iz dugoro¢nih izvora to privrednoj organizaciji daje veci stepen
stabilnosti 1 bolje performanse u upravljanju gotovinom i likvidnos$éu. Deo
obrtnih sredstava koji se finansira iz dugoro¢nih izvora naziva se neto
obrtni fond (Net working capital). Ukoliko je on negativan, §to je vrlo
Cesto slucaj (kada nedostaju dugoro¢nih izvora za finansiranje obrtnih
sredstava) mogu nastati krupni problemi u poslovanju. Mnogo slucajeva
blokada racuna, bankrotstava i1 steCaja, na naSim prostorima, koji su
posebno intenzivirani sa jaCanjem negativnih uticaja globalne krize, nastao
je upravo iz neuvazavanja koncepta neto obrtnog fonda i neadekvatnog
upravljanja obrtnim sredstvima.

2.2. SPRECIFICNOSTI U OBEZBEPIVANJU IZVORA
FINANSIRANJA ZA SEKTOR MALIH I SREDNJIH
PREDUZECA

Ukazivanje na strategijski znacaj analize izvora finansiranja imalo je za cilj
da nas uvede u osnovne kategorije koje se pojavljuju pri donoSenju
finansijskih i strategijskih odluka za svaku organizaciju. Pitanje koje se
ovde namece jeste da li postoje odredene specificnosti vezane iskljucivo za
finansiranje sektora malih i srednjih preduze¢a (MSP)? Opsti principi su
zajednicki za sve privredne organizacije bez obzira na njihovu velicinu ili
pravnu formu. Naravno, bez ikakve dileme odgovor na gornje pitanje je
potvrdan. Postoje odgovarajuce specificnosti koje su vezane samo za
sektor MSP. Pre svega, izvori finansiranja za ovaj sektor su znacajno
limitirani. PoSto su ova preduzeca najc¢esce registrovana u pravnoj formi
privatnog preduzetnika (samostalne radnje) ili druStva sa neograni¢enom ili
ograni¢enom (CeS¢i sluc¢aj — Doo) pojedini izvori iz kategorije sopstvenih
sredstava im prosto nisu dostupni. Veca preduzeca tipa akcionarskih
druStava (AD) mogu emisijom obi¢nih ili preferencijalnih akcija da
sakupljaju dodatni kapital kao oblik sopstvenih sredstava, dok MSP u
formi Doo (1 drugim pobrojanim) to nije omoguceno.
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Veli¢ina preduzeca je bitan faktor 1 kod pristupa pojedinim finansijskim
institucijama. Veca organizacija, sa ve¢im bilansnim parametrima iz svojih
finansijskih izveStaja moze biti atraktivnija za banku od male organizacije
koja je tek u pocetnoj fazi Zivotnog ciklusa. Pored toga, veca organizacija
ima viSe mogucnosti da dodatna finansijska sredstva 1 kapital sakupi
emisijom drugih hartija od vrednosti, kao S§to su zapisi, obveznice,
bondovi. Sa druge strane, manje organizacije su limitirane. Kona¢no, ¢ak 1
u slu€aju prikupljanja kapitala emitovanjem hartija od vrednosti postoje
odredeni transakcioni troSkovi, koji su znafajno visi u slu¢aju malih
emisija, Sto je opet prepreka za preduzeca iz grupe MSP.

Finansiranje predstavlja sigurno jedan od najvecih problema sa kojima se
suoCava sektor MSP. Lepeza mogucih izvora finansiranja u velikoj meri
zavisi od stepena privredne razvijenosti i to posebno razvijenosti
finansijskog sistema 1 finansijskih trziSta (D. Eri¢, 2003). Razvijeniji
sistemi su oni koji imaju razvijene mehanizme takozvanog indirektnog
finansiranja (F. Mishkin & S. Eakins, 2006) gde postoji viSe finansijskih
institucija 1 posrednika. U nastavku ovog poglavlja bi¢e vise re¢i o
razli¢itim alternativama za finansiranje malog i srednjeg biznisa.

Postoji Citav niz specificnosti koje su vezane za finansiranje iskljucivo
malog 1 srednjeg biznisa. Mnoge od ovih firmi nastaju kao rezultat
preduzetni¢ke aktivnosti. U njenoj osnovi je zelja za inovativnoS¢u i
spremnost da se prihvata rizik. Cim postoji znatna doza rizika teze je
obezbediti pojedine izvore finansiranja. Otuda, posebni problemi za
preduzetnike i vlasnike malog i srednjeg biznisa su vezani upravo za
finansiranje investicija 1 posebno inovacija, istrazivanja i razvoja (D. Eric,
1. Beraha, S. Puricin, 2011). Prema pojedinih shvatanjima (J.K. Smth &
R.L. Smth, 2004, str. 5) postoji nekoliko karakteristicnih razlika izmedu
klasicnog korporativnih (poslovnih) finansija i finansiranja preduzetnika 1
malog 1 srednjeg biznisa (kako pomenuti autori nazivaju preduzetnickog
finansiranja — entrepreneurial finance). Te razlike ¢emo pokuSati u
nastavku da elaboriramo.

— Nemoguénost odvajanja investicionih od finansijskih odluka — kod
velikih organizacije ta dva tipa odluka su razdvojena. Oni koji donose
investicione odluke ne moraju uvek da budu u poziciji onih koji
razmisljaju kako ¢e cela organizacija ili svaka pojedinacna investicija
da se finansira. Izmedu ove dve vrste odluka postoji uvek visok stepen
meduzavisnosti, ali ona je kod malih biznisa mnogo vise izrazena. Kod
velikih organizacije pojedine investicione projekte je u potpunosti
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moguce izfinansirati iz sopstvenih izvora (na primer nerasporedene —
zadrZane dobiti). Kod manjih organizacija ne postoje takve unutrasnje
rezerve 1 vece investicije po pravilu zahtevaju angazovanje spoljnih
izvora finansiranja.

Manja moguénost diversifikacije rizika — sektor MSP ima mnogo
manje Sanse da izvrsi diversifikuju proizvoda, trzita i plasmana, tako
da su znacajno vise izlozeni delovanju faktora rizika od sektora velikih
preduzeca.

Mogucénost ukljuc¢ivanja u menadzment spoljnih investitora — Kod
velikih organizacija tipa AD investitori u akcije, koji su istovremeno i
"suvlasnici" kompanije najéeS€e su pasivini, tj. nisu ukljueni u
svakodnevni menadzment proces. Sa druge strane, pronalaZenje
alternativnih partnera koji bi ulozili sopstveni kapital u mali biznis
(novi partner, privatni akcionarski kapital — private equity, poslovni
andeli, itd, o ¢emu ¢e u nastavku biti mnogo vise reci) podrazumevaju
znafajno vecu involviranost kako u strategijski, tako i operativni
menadzment. Ovo samo jo$ jednom potvrduje da je kod sektora MSP
jako tesko razdvojiti odluke o finansiranju od odluka o investiranju.
Informacioni problemi u realizaciji investicionih projekata — sa aspekta
korporativnih finansija za spoljne investitore najvazniji su ukupne
poslovne performanse kompanije, merene na primer kroz razlicite vrste
racija — likvidnosti, aktivnosti, zaduZenosti ili profitabilnosti. Ukoliko
ti parametri pokazuju zadovoljavajuce vrednosti, na primer rast racija
profitabilnosti prinosa na aktivu (return on assets — ROA) ili prinosa na
akcijski kapital (return on equity — ROE) spoljni investitori se obi¢no
zadovoljavaju javno objavljenim podacima iz finansijskih izvestaja.
Pored toga, mnogi investicioni projekti su relativno mali u odnosu na
ukupnu vrednost kompanije, pa se spoljni investitori ne udubljujuci
previSe u detalje 1 ne meSaju suviSe u pojedinacne poslovne odluke.
Ponekad se ¢ak kaze da je forma AD (javnih kompanija) dizajnirana
"sa namerom da ogranici potrebu menadzera da ubeduju spoljne
investitore u vrednost novog projekta (S.C. Myers & N.S. Mayluf,
1984)". Za razliku od velikih preduzeca, kod sektora MSP pojedini
investicioni projekti mogu imati relativno veliki udeo u odnosu na
ukupnu vrednost malog biznisa, pa je otuda za spoljne investitore
potrebno obezbediti znacajno vise informacija kako bi ih ubedili da je
projekat vredno preduzimati.

ZnacCaj realnih opcija kao determinante vrednosti — U savremenoj
literaturi iz oblasti korporativnih finansija donoSenje investicionih
odluka se vrlo Cesto posmatra u relacijama postojanja realnih opcija
(real options). Vrednost realne opcije u investicijama zavisi od nivoa
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neizvesnosti koju one nose. Za pojedine manje investicione projekte,
kao $to su na primer zamena opreme i nabavka nove, nivo neizvesnosti
je relativno mali, pa je samim tim mala 1 vrednost realnih opcija. Kod
velikih kompanija vrlo ¢esto postoje takve odluke, mnoge od njih su
rutinskog karaktera, pa realne opcije nemaju znac¢aj kao determinantne
vrednosti kao $to je to slu€aj za manje firme. Kod malog biznisa skoro
svaka investiciona odluka moze biti "sudbonosna", tj. od nje moze
zavisiti buduénost, egzistencija i/ili uspeh, tj. neuspeh firme. Otuda,
realne opcije imaju mnogo veci uticaj na vrednost sektora MSP u
odnosu na velike kompanije.

Znafaj mogucnosti napuStanja posla (u terminologiji iz oblasti
strategijskog menadZmenta za ovu vrstu strategija se koristi figurativni
termin — "Zetva" — harvesting) kao aspekt odredivanja vrednosti u
investicionim odlukama — U teoriji investiranja u hartije od vrednosti 1
korporativnim finansijama vlasnici akcija velikih kompanija su
slobodni da prodaju svoje akcije na berzanskom ili vanberzanskom
trziStu kada god to zazele. Njihova odluka o prodaji vlasni¢kog udela u
kompanije ne mora da ima tesnu i1 direktnu povezanost sa teku¢im
poslovanjem kompanije, ve¢ sa njithovim licnim razlozima, procenama
ili interesima. U slucaju malog i srednjeg biznisa ne postoji takva
situacija u pogledu napustanja posla. Naime, ne postoje akcije kao
finansijski instrument finansiranja, kao ni visoka likvidnost i sloboda
njihove prodaje kao kod velikih kompanija. Vremenski horizont
vlasnika je Cesto vezan za period realizacije odredenog investicionog
projekta, pa tek nakon ostvarivanja odredenih rezultata moguce je
traziti "izlaz" kroz takozvanu strategiju napustanja ili "Zetve".

Razli¢it pogled na vrhovnu ciljnu funkciju preduzeca — kreiranje
(maksimiranje) vrednosti vlasnika (maximizing value shareholder
value) — Od sredine 80-ih godina XX veka kao dominantna ciljna
funkcija savremenih privrednih organizacija prihvaceno je shvatanje o
maksimiranju vrednosti vlasnika (4. Rappaport, 1986). U velikim
kompanijama tipa AD vrlo Cesto postoji pojava odvajanja funkcije
vlasniStva 1 upravljanja, gde su menadzeri videni kao agenti vlasnika
akcija koji polazu prava na buduc¢e prihode koje kompanija ostvaruje.
Njihov zadatak jeste da donose takve odluke kojima se uvecava trziSna
cena akcija 1 stvara dobit koja moze biti ispla¢ena u vidu dividendi.
Kod sektora MSP, medutim, u najveéem broju slucajeva ne postoji
pojava odvajanja funkcija vlasniStva i menadZzmenta, posSto su obi¢no
vlasnici malog 1 srednjeg biznisa ujedno i menadzeri. Njihova
orijentacija ne moze biti samo usmerena ka maksimiranju finansijske
dimenzije poslovanja, posto postoji ¢itav niz drugih ciljeva koji moraju
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biti uvazeni da bi biznis uopSte opstao i da bi mogao da raste i dalje se
razvija. Pored toga, iskljuciva orijentacija ka maksimiranju vrednosti
vlasnika za preduzetnike bi mogla da znaci vrlo visoke plate za njih i
ostale pogodnosti, koje ne bi uvek doprinosile napretku posla. Otuda,
pogled na vrhovnu ciljnu funkciju kod sektora MSP je malo drugaciji u
odnosu na velika preduzeca.

U pogledu ocene dve osnovne grupe izvora finansiranja za sektor MSP
postoje takode odredene specifi¢nosti.

I — Finansiranje sopstvenim sredstvima — bazira na samofi-
nansiranju preduzetnika, koriS¢enju sredstava porodice 1 bliskih
prijatelja. Vrlo ¢esto su u finansiranje ukljuceni i zaposleni, neretko
kroz nize plate u pocetku. Postoje i1 izvori u vidu franSizinga,
faktoringa, zalaganje imovine, itd. Kod sopstvenih izvora
dominiraju interni sopstveni izvori, S§to znaci da se sva ostvarena
dobit reinvestira, posebno u pocetnim fazama razvoja biznisa. Ovaj
stav su u potpunosti potvrdili 1 nalazi naSeg istraZivanja. Spoljni
sopstveni izvori su pak znacajno limitirani 1 nemogucée ih je
pribaviti bez promene pravne forme, bilo kroz uklju¢ivanje novih
partnera u formi druStva sa ograni¢enom odgovorno$¢u (Doo), bilo
kroz preregistraciju firme iz Doo u AD kako bi bilo moguce
emitovati akcije.

II — Finansiranje putem pozajmljenih sredstava — vrlo limitirane
mogucénosti, usled malog kapitala i vrednosti firme. U pocetnim
fazama ne postoje ni finansijski izvestaji za prethodne godine, pa je
fokus vrlo limitiran na mikro finansiranje (u pojedinim zemljama
gotovo da ne postoji — primer Srbije, ili je izuzetno skupo, kao na
primer u nekim zemljama neposrednog okruzenja — Crna Gora,
Bosna 1 Hercegovina), bankarske kredite (razli€itih formi), drzavne
razvojne programe (razne forme), lizing, hartije od vrednosti duga,
itd.

U nastavku pre¢i ¢emo na analizu pojedinacnih alternativnih nacina
finansiranja. Sve njih ¢emo grubo svrstati u Cetiri osnovne grupe i to:

L.
II.

I1I.

Sopstvena sredstva osnivaca i vlasnika.
Pozajmljeni izvori — u koje mozemo ukljuciti privatne
pozajmice, bankarske kredite razli¢itih vrsta, kao i1 emisiju
hartija od vrednosti instrumenata duga.
Nacionalni programi podrske — Seme drzavne pomoc¢i — koji
ukljucuju veliki broj razli¢itih programa koji kreira svaka vlada
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u zavisnosti od potreba i mogucnosti. U ovu grupu mozemo
uklju¢iti 1 medunarodne programe za finansijsku podrsku
sektoru MSP koji za pojedine zemlje, kao §to je nasa nisu
zanemarljivi. Po svojoj su$tini ova grupa izvora spada u
kategoriju pozajmljenih, posSto najve¢i deo ovih programa je u
osnovi zasnovan na kreditnoj formi. Medutim, s obzirom na
rokova 1 visine kamatne stope istiCemo ih kao posebnu grupu.

IV.  Nove forme finansiranja na bazi uce$¢a u vlasniStvu povezane
sa mehanizmima razvijenog finansijskog trziSta, kao Sto su:
Venture Capital Firms, Business Angels, Private Equity Funds,
IPOs, itd. Vec¢ina od ovih izvora po svojoj prirodi se moze
ukljuciti u prvu grupu, sopstvenih izvora zasnovanih na prodaji
dela vlasniStva u biznisu ili poslovnom entitetu. Imaju¢i u vidu
relativno mali nivo znanja o ovim izvorima na naSim
prostorima opredelili smo se da i ovu grupu izvora tretiramo
kao posebnu, mada je po svojoj prirodi veoma heterogena.

V. Emisija akcija kao oblik sakupljanja dodatnog kapitala — u
viS§im fazama razvoja i1 zivotnog ciklusa, kada MSP menjaju
pravnu formu iz Doo u akcionarsko drustvo — AD.

Navedena podela izvora finansiranja u najveéem obimu odraZava i
strukturu ove monografije. U nastavku ¢emo dati kratak osvrt na osnovne
specificnosti svakog od njih, da bi naredna poglavlja bila posvecena
dubljoj analizi u Republici Srbiji.

2.3. SOPSTVENA SREDSTVA VLASNIKA

Prvi na listi izvora finansiranja malog i srednjeg biznisa se nalaze sredstva
samih vlasnika 1 njihovih porodica. Rec je o inicijalnim sredstvima koja su
neophodna da bi se registrovala pravna forma biznisa i da bi se uopste
zapocelo poslovanje. Kod mnogih mikro preduzeca (sa brojem zaposlenih
manjim od 10) ta sredstva uz eventualne pozajmice predstavljaju i jedine
realno moguce izvore finansiranja malog biznisa. Kada organizacije po¢ne
da funkcioniSe i obavlja osnovne poslovne operacije pojavljuju se i interno
generirana sopstvena sredstva koja proizilaze iz dela dobiti koju
preduzetnik ili vlasnik malog i srednjeg biznisa ostvari.

Najve¢i problem sa sopstvenim sredstvima, bilo samih vlasnika bilo
interno generiranih jeste Sto su uvek limitirana. To je opSte pravilo koje
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vaZzi za sve izvore, ali posebno za sopstvena sredstva samih vlasnika. Da bi
usli u odredeni posao preduzetnici su vrlo Cesto spremni da uloze
celokupnu svoju usStedevinu, prodaju nekretnine ili drugu imovinu koju
poseduju. Bez trazenja drugih dodatnih izvora ovaj izvor definitivno nije
dovoljan za dalju ekspanziju poslovanja, za ozbiljnije investicije,
istrazivanje 1 razvoj i mnogo toga drugog. Otuda, vlasnici MSP su
prinudeni da Sto pre pronadu 1 aktiviraju druge dodatne izvore sredstava.

Pojedini autori smatraju da u grupu sopstvenih sredstava je moguce
ukljuciti 1 jo$ par izvora, kao Sto su (J.K. Smth & R.L. Smth, 2004, str.
508):

— Fondove rizi¢nog kapitala — Venture capital

— Inicijalnu (prvu) javnu ponudu akcija — [nitial Public Offering
(IPO)

— Direktnu privatnu ponudu udela ili akcija — Direct Private Equity
Placement.

Vecina pomenutih izvora predstavljaju prodaju vlasni¢kog udela i otuda ¢e
biti detaljnije objasnjeni u nastavku teksta.

U pogledu ocene koriS¢enja sopstvenih izvora finansiranja u Srbiji, pored
razultata naSeg istraZivanja koje smo ve¢ predstavili, posluzi¢emo se i
rezultatima dva istrazivanja koje je sprovela republicka Agencija za razvoj
malih i srednjih preduzeca i preduzetnika (od 2010. godine postala deo
Nacionalne agencije za regionalni razvoj). Prvo istrazivanje je sprovedeno
u jesen 2009. godine (Stanje, potrebe i problemi preduzetnika u Srbiji,
2010). Drugo se odnosi za 2010 godinu i sprovedeno je u prole¢e 2011.
godine (Stanje, potrebe i problemi preduzetnika u Srbiji, 2011). Anketom
je obuhvacen uzorak od oko 3 hiljade malih 1 srednjih preduzeca, od Cega
preko 80% u formi Doo. Cilj istrazivanja je bio da se sagleda stvarno
stanje, potrebe 1 problemi ovog sektora preduzeca u Republici Srbiji kako
bi se dali konkretni predlozi za poboljSanje stanja.

Navedena istrazivanja su obuhvatala osam razli¢itih celina, od kojih se
jedna odnosila na stanje sektora finansiranja MSP. Prema rezultatima tih
istrazivanja u 2009. godini u finansiranju investicija domaci vlasnici MSP
su se oslanjali na spoljne izvore sa 30,63%, dok na sopstvene 54,38%.
Ostalih 14,79% su bili oni koji nisu odgovorili na ovo pitanje. Godinu 1 po
dana kasnije doslo je do povecanja koris¢enja spoljnih izvora za nekih
11%. Time je automatski smanjen procenat koris¢enja sopstvenih izvora.
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Problem na koji ukazujemo vezan za domace vlasnike MSP je da ukoliko
se skoro 50% investicija finansira iz sopstvenih izvora, koji su do definiciji
vrlo ograni¢eni — tada postoje vrlo limitirane mogucnosti za vecu
investicionu aktivnost. Pomenuto smanjivanje kori§¢enja sopstvenih izvora
u roku od godinu 1 po dana ukazalo je na pogorSavanje uslova finansiranja
1 iscrpljivanju sopstvenih izvora domacih preduzetnika i vlasnika MSP.
Vece okretanje ka spoljnim izvorima moze da se tumaci 1 sa aspekta
pozitivnih implikacija, u smislu sazrevanja svesti o potrebi diversifikacije
izvora finansiranja, Sto je svakako jedna od pretpostavki stabilnijeg rasta i
razvoja.

U pogledu finansiranja obrtnih sredstava u Srbiji, prema istrazivanju
Agencije za MSP (2009) svega 21,73% se finansira iz spoljnih izvora a ¢ak
71,75% 1z sopstvenih izvora (6,52% nije odgovorilo na ovo pitanje). Drugo
istrazivanje iz prole¢a 2011. godine je ukazalo da je i na ovom segmentu
doSlo do povecanja uceS¢a spoljnih izvora za 3%, tj. da se u proseku
kretalo se na nivou od oko 24%.

Na bazi rezultata sva tri istrazivanja slobodno mozemo zakljuciti da
trenutno u Republici Srbiji pretezno dominiraju sopstveni izvori
preduzetnika 1 vlasnika malog i1 srednjeg biznisa u finansiranju poslovanja.
Ograni¢en obim ovih izvora znacajno utice na ograni¢ene moguénosti rasta
1 razvoja, pa je otuda izuzetno potrebno ukazati na potrebu diversifikaciju
alternativnih izvora finansiranja.

2.4. POZAJMLJENI IZVORI - KREDITI I INSTRUMENTI
DUGA

Pozajmljeni izvori spadaju u kategoriju eksternih izvora finansiranja.
Njihova osnovna karakteristika je da sredstva koja se pozajme od drugih
moraju biti vracena u odredenom periodu vremena. Lepeza ovih izvora je
dosta Siroka. Ona pocinje od sredstava koja mogu da se uzmu u vidu
pozajmice od ¢lanova porodice, rodbine, prijatelja, ponekad cak 1
zaposlenih. Vrlo cesto u pocetnim fazama poslovanja, posebno mikro
oblika preduzeca ovaj vid sredstava moze da ima manje formalan oblik.
Medutim, to ne moze dugo da traje i definitivno je ograni¢enog obima.
Personalne pozajmice moraju da se vrate a celokupuno poslovanje mora da
bude u zakonskim okvirima, inace preduzetnik ili vlasnik malog i srednjeg
biznisa mozZe da zapadne u vrlo ozbiljne pravne probleme i ugrozi opstanak
svog poslovnog poduhvata.
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Iako nije tipican pozajmljeni izvor kao jedna od alternativa za kratkorocno
finansiranje moze se uzeti 1 koriS¢enje pogodnosti koje nam daju
dobavljaci. Ukoliko se nabavi odredena oprema ili sirovine na odredeno
vreme, to vlasnicima MSP moze dati Sansu da proizvedu proizvode ili
realizuju usluge, plasiraju ih na trziStu i ostvare prihod iz koga izmiruju
svoje obaveze. Naravno, vazno je poStovati ugovorene rokove placanja.
Ukoliko se svesno ide na kaSnjenje placanja faktura dobavljac¢ima to moze
biti jako opasno, posto se gubi poverenje i1 kredibilitet kod njih, Sto kasnije
moze dovesti do raskida poslovne saradnje i1 ozbiljnijih problema. U
pogledu koris¢enja ovog izvora finansiranja mala i mikro preduzec¢a su u
posebno teskoj situaciji, poSto je njihova pregovaracka snaga prema
dobavljac¢ima vrlo slaba, a saglasno tome i vrlo kratki rokovi placanja.

Najznacajnija grupa pozajmljenih izvora odnosi se na kredite. Oni
podrazumevaju obracanje finansijskim institucijama, naj¢eS¢e bankama. U
pojedinim zemljama postoje 1 veoma razvijeni mehanizmi mikro
kreditiranja. Ovu vrstu kredita obezbeduju mikrofinansijske institucije
(microfinance institutions — MFIs). Njihova osnovna misija je da pruzaju
finansijske usluge siromasnijim slojevima stanovniStva ili mikro
preduzetnicima (koji pokrecu ili vode vrlo male biznise), a koji nemaju
pristup drugim formalnim finansijskim institucijama, pre svega bankama.
Njihova osnovna karakteristika jeste da razvijaju specifi¢ne finansijske
"proizvode" 1 metodologiju koja moze da resi jedan od osnovnih problema
u poslovanju sa bankama i drugim finansijskim institucijama — nedostatak
odgovarajuc¢ih instrumenata obezbedenja (kolaterala) koji klijente cini
podobnim za uzimanje razli€itih vrsta kredita. Mnogi od njihovih klijenata
nemaju stalno zaposlenje ili kreditnu istoriju koja bi ih kvalifikovala da
dobiju kredit od neke druge institucije, pa im MFI predstavljaju znacajnu
Sansu za prikupljanje sredstava.

Do sada smo pomenuli dva pojma — mikrokredit 1 mikrofinansiranje, koji
po nekim autorima ne mogu da se prihvate kao sinonimi (M. Elia, 2006).
Korene mikrokredita nalazimo u nekoliko finansijskih institucija u
BangladeSu, posebno u poslovanju Gremin banke (Grameen Bank).
Osnovana 1976. godine ova banka se uzima kao prva zvani¢na
mikrokreditna institucija. Njen osniva¢ Muhamed Junus (Muhammad
Yunus) je za svoj doprinos ekonomskom razvoju i pomo¢i milionima
siromasnih dobio Nobelovu nagradu za mir 2006. godine. Osnovna
specifi¢nost mikrokredita jeste da postoji u raznim formama, obi¢no sa
malim obezbedenjem 1 uz mogucnost grupnog odobravanja kredita ve¢em
broju preduzetnika.
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Bilo bi krajnje pogreSno izjednaciti mikrokredit sa mikrofinansiranjem.
Mikrokrediti su samo deo mikrofinansiranja. Pored usluga
mikrokreditiranja, mikrofinansiranje u sebe ukljucuje 1 druge usluge, kao
Sto su: mikrostednja, mikroosiguranje, transfer novca, itd (M. Elia, 2006,

str. 7).

Najvazniji izvor iz grupe pozajmljenih izvora predstavljaju krediti. Postoje
razli¢ite vrste kredita. Njihova podela moZe da se izvrsi sa aspekta rokova
dospe¢a na — kratkoroCne (rok otplate maksimalno do godine dana),
srednjorocne (razli¢ito shvatanje — od 1 do 3 ili obi¢no 5 godina) i
dugoro¢ne (5 1 viSe godina). Mogu biti sa fiksnom ili promenljivom
kamatnom stopom. Nekada su se viSe odobravali krediti sa fiksnom
stopom, ali usled velike nestabilnosti u ekonomskim 1 posebno
finansijskim sistemima poslednjih dvadesetak godina dominiraju krediti sa
promenljivom kamatnom stopom. Promene stope se definiSe u ugovoru o
kreditu, obi¢no na tromese¢nom nivou. Postoji 1 niz drugih kriterijuma za
podelu kredita, kao §to su: prema nameni, na¢inu obezbedivanja, nafinu
otplate, itd.

Svaka banka definiSe ponudu kredita i nacin njihovog odobravanja
saglasno svojim internim propisima i procedurama. Da bi se odobrio kredit
MSP mora da popuni i podnese kreditni zahtev, iz koga banka pokusava da
sagleda kreditni potencijalnog duznika, tj. sposobnost da pozajmljena
sredstva vrati u predvidenom roku. Banka se u slu¢aju odobravanja kredita
suoCava sa kreditnim rizikom (credit, default risk). Njegova susStina je
povezana sa verovatno¢om da duznik nece biti u stanju da pozajmljena
sredstava vrati u roku 1 na osnovu unapred definisanog plana otplate
kredita. Da bi se banka zastitila od kreditnog rizika vrlo Cesto trazi dodatne
mehanizme obezbedivanja, kao S§to su hipoteke, blanko menice, jemci,
garanti, itd... Za mnoge vlasnike malog i srednjeg biznisa, posebno u
pocetnim fazama ovo moze predstavljati nepremostiv problem. Naime,
Cesto nemaju dovoljno kvalitetnu kreditnu istoriju ili adekvatne
instrumente obezbedenja placanja koji ih kvalifikuju za odobravanje
kredita.

Ono o ¢emu svaki preduzetnik i vlasnik MSP mora da vodi racuna jeste
kreditna sposobnost i kreditni potencijal organizacije koju vodi. One su
povezane sa bilansnim kategorijama, tj. veliCinom bilansa stanja same
kompanije. Pri tome, posebno su bitni parametri postoje¢e zaduzenosti
kompanije. U njihovoj oceni se koriste tehnike racio analize, posebno
racija zaduzenosti. Postoji viSe takvih racija, a dva su posebno znacajna:
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— D/A (debt to assets) — odnos duga i ukupne aktive (pasive), §to je u
stvari parametar ukupne zaduZenosti organizacije.

— DJ/E (debt to equity) — odnos ukupnog duga prema ukupnom
akcijskom kapitalu, koji pokazuje koliko jedinica akcijskog kapitala
dode na jedinicu duga.

Vise vrednost oba racija znaCe visi stepen zaduZzenosti. SuviSe visoke
vrednosti oba racija smanjuju verovatno¢u dobijanja kredita od strane
banke ili bilo koje druge finansijske institucije. Zato, svaki preduzetnik 1
vlasnik MSP mora izuzetnu paznju da posvecuje pracenju i analizi kretanja
visine ovih parametara, posebno ukoliko ima nameru da deo svog
poslovanja finansira iz kreditnih izvora.

O bankarskim kreditima na naSim prostorima bi¢e znacajno vise re¢i u
nastavku ove monografije. Za sada samo da ukaZeno na par napomena
vezanih za koriS¢enja bankarskih kredita u Republici Srbiji. Ranije
pomenuta istrazivanja sprovedena od strane Agencije za razvoj MSP, tj.
Agencije za regionalni razvoj ukazuju da u trenutnim okolnostima
bankarski krediti nisu previSe povoljan izvor finansiranja za MSP. Jedan
od osnovnih razloga je visina kamatne stope koja se krece u iznosu od
prosecno oko 10-12% godisnje na kredite odobrene u EUR, kod kojih
nema deviznog rizika. Na dinarske kredite, gde je ova vrsta rizika prisutna,
kamatna stopa je znatno visa i iznosi prosec¢no preko 25% godisnje (Stanje,
potrebe i problemi preduzetnika u Srbiji, 2010, 2011).

Bez ikakve sumnje bankarski kredit je vrlo skup 1 limitiran izvor
finansiranja za sektor MSP u Republici Srbiji. Visoke kamatne stope su
glavni razlog zasto je skup. Ovo je poseban problem za manja preduzeca u
pocetnim fazama poslovne egzistencije, kao 1 same bankare koji bi trebalo
da ih kreditiraju a za koje je prisutan izuzetno visok nivo kreditnog rizika.
Visoke kamatne stope sa svoje strane uticu na visok troSak dela kapitala
koji se odnosi na dug, §to u krajnjom liniji to utice na i visok WACC. Na
taj naCin se znaCajno suzava lepeza alternativnih mogucnosti za odabir
kvalitetnih 1 unosnih investicionih projekata. Sa druge strane, limitiranost
bankarskih kredita je povezana i1 sa makroekonomskim 1 finansijskim
zbivanjima u zemlji, gde su prilicno ograniceni dugoro¢ni izvori sredstava
za same banke, pa je otuda izraZzena oskudica posebno dugoro¢nih kredita.
Restriktivna kreditno—monetarna politika koja se sprovodi konstantno u
poslednjih desetak godina sa visokim nivoom stope obaveznih rezervi
smanjuje kreditni potencijal banaka i ¢ini kredite veoma limitiranim.
Konac¢no, do njihove oskudice dolazi i usled visokih kamatnih stopa na
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kvalitetne drzavne hartije od vrednosti. Otuda se bankarima, motivisanim
relativno visokom a sigurnom zaradom kroz investiranje u takve hartije,
manje isplati odobravati kredite sektoru MSP koji su viSe rizi¢niji za njih.

ZnaCajno povoljniji u odnosu na bankarske su razli¢iti krediti koje
odobravaju drzavni organi. O ovom vidu finansiranja sektora MSP bice
viSe reci u cetvrtom poglavlju ove monografije. Radi se o viSe razli¢itih
razvojnih programa specijalno dizajniranim da podrZze finansiranje
sektora MSP. U nasim uslovima to su razli¢iti programi koje obezbeduju
Ministarstvo ekonomije i1 regionalnog razvoja, Ministarstvo prosvete i
nauke, specijalizovani programi drugih ministarstava Vlade Republike
Srbije, programi AP Vojvodine, Fonda za razvoj, Fonda za inovacionu
delatnost, SIEPA, itd. Njihova osnovna karakteristika jeste da su znacajno
povoljniji u odnosu na klasicne bankarske kredite. Imaju niZze kamatne
stope 1 duze rokove otplate. Ponekad kao posebna atraktivnost je relativno
povoljan period u kome kredit ne mora da se placa — takozvani "grace"
period. Medutim, iznosi ovih kredita su limitirani, ¢esto su potrebni
posebni uslovi (kao na primer sufinansiranje), $to je za mnoge vlasnike
MSP predstavlja problem.

Donekle sliéni ovom izvoru su 1 razli¢iti medunarodni programi
finansijske podrSke sektoru MSP i preduzetnika (MSPP). U petom
poglavlju ove monografije bi¢e viSe reci o ovom tipu izvora. Tada ¢emo
detaljnije da se upoznamo sa programima Svetske banke, Evropske banke
za obnovu 1 razvoj (EBRD), Evropske investicione banke (EIB), razlicite
bilateralne programe, 7 okvirni program (Framework Program 7 — FP7),
okvirne programe EU za konkurentnost i inovativnosti (CIP), program
EUREKA, itd. Svaki od pomenutih programa i institucija ima svoje
specifi¢nosti 1 uslove. Zahtevaju posedovanje odredenih kvalifikacija u
pogledu pripreme samog predloga projekta i poStovanje vrlo rigorozne
procedure. Mnogi vlasnici MSP nemaju dovoljan nivo informacija 1
znanja, pa je potrebno Sto viSe afirmisati ovaj oblik koriS¢enja izvora
finansiranja.

Konacno, kao vrlo €est oblik prikupljanja pozajmljenih sredstava javlja se 1
emisija hartija od vrednosti instrumenata duga. ReC je o duznickim
hartijama koje mogu biti razli¢ite roCnosti i nacina otplate. Kratkoro¢ni
instrument je komercijalni zapis (commercial paper). Rok otplate mu je
krac¢i od godine dana, obi¢no se krece od 30 do 50 dana. Emituje se radi
savladavanja problema u likvidnosti ili za kratkoro¢no finansiranje.
Istorijski je nastao 60—ih godina XX veka u SAD kao alternativa
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bankarskim kreditima (D. Eri¢, 2003). Po svojoj prirodi spada u kategoriju
diskontnih instrumenata, tj. emituje se po ceni nizoj od nominalne
vrednosti a na dan dospeca placa nominalnu vrednost. Razlika izmedu te
dve vrednosti predstavlja prinos (kamatu) za investitora u ovu hartiju. U
meduvremenu, izmedu emisije 1 dospe¢a komercijalni zapis ne nosi
nikakva plac¢anja svojim vlasnicima. U osnovi je neosigurana hartija (ne
postoji neko obezbedenje u formi hipoteke ili kolaterala), mada moze biti
garantovan od strane banke. U naSim uslovima imali su veliku popularnost
u finansiranju privrednih subjekata tokom 90-ih godina proslog veka, ali
odredeni skandali su uticali na smanjivanje znacaja.

Dugoro¢ni instrumenti duga se oznacCavaju pojmom obveznice. Postoje
razli¢ite vrste — srednjoro¢ne (rok otplate od 2 do 5, ponekad ¢ak 1 10
godina) i dugoro¢ne (10 1 viSe godina). Mogu biti neosigurane i osigurane
(tada se nazivaju 1 bondovi). Mogu biti sa fiksnom ili promenljivom
kamatnom stopom. Kona¢no, mogu biti bez kupona (redi slucaj) ili sa
kuponima. Nacin placanja kupona (u kojima je sadrzana kamata kao prinos
investitora) se razlikuje u rasponu od jednom, dva, pa do ¢ak Cetiri puta
godiSnje. Svi elementi vezani za obveznice se definiSu odlukom o njihovoj
emisiji i ugovorom o kreditu (indenture).

Izdavanje obveznica zahteva poStovanje odgovaraju¢e procedure i
registraciju kod nadleznog organa — Komisije za hartije od vrednosti. Od
same privredne organizacije zahteva se popunjavanje odgovarajuce
dokumentacije 1 obavezu javnog objavljivanja najvaznijih finansijskih
podataka i izveStaja. U pripremi dokumentacije privrednoj organizaciji
najceS¢e pomaze neka finansijska institucija — banka (sektor investicionog
bankarstva, ukoliko postoji) ili brokersko—dilersko drustvo. U svetu postoje
posebne specijalizovane banke koje obavljaju poslove investicionog
bankarstva, ali kod nas je ta uloga banaka joS§ u povoju. Obveznicama koje
emituju preduzea moze se trgovati na berzi, pa je nakon odobrenja i
realizacije emisije neophodno voditi ratuna i odnosima sa berzom i
brokerima. Naravno, potrebno je pratiti 1 kretanje cena koje se formiraju na
sekundarnom trziStu. Za mnoga MSP emisije obveznica kao oblik
prikupljanja finansijskih sredstava nije realna opcija dok su relativno mali
po obimu. Na naSim prostorima svega par kompanija je imalo emisiju
obveznica i1 generalno posmatrano korporativne obveznice nisu jo§ uvek
dobile zna¢aj kakav bi trebalo da imaju. Cinjenica je da obveznica
predstavlja sjajan instrument za prikupljanje kapitala na kreditnoj osnovi i
za ocekivati je u buduénosti njihov znacajno brzi razvoj.
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U pogledu davanje grube ocene o isplativosti finansiranja putem
korporativnih obveznica (corporate bonds) 1 komercijalnih zapisa sa
aspekta aktuelnih troskova kapitala moZzemo konstatovati kako ovo nisu
trenutno previSe atraktivni i realni izvori finansiranja za sektor MSP. Bez
obzira kako se definisala denominacija (nominalna vrednost — bilo u
dinarima, bilo u eurima) zahtevana stopa prinosa (required rate of return)
investitora morala bi biti relativno visoka, odnosno ovo bi predstavljao
prili¢no skup izvor finansiranja za sektor MSP. Do tog zakljucka smo dosli
analiziraju¢i zbivanja na finansijskom trZiStu Srbije, gde se poslednjih
godina minimalna zahtevana stopa prinosa krece oko 5—7% (u 2010. godini
prosecan godisnji prinos na obveznice Republike Srbije denominovane u
EUR je iznosio 6,6%). Nista bolja nije situacija ni sa dinarskim sredstvima.
Kada imate referentnu kamatnu stopu Narodne Banke Srbije dvocifrenu -
Sta moze da ocekuje privreda? Trenutno, u momentu pisanja ove knjige
(prole¢e 2012). ona je konacno jednocifrena — 9,5%. Kada se drZzava
zaduzuje duznic¢kim hartijama od vrednosti po visokim troskovima svaka
druga hartija bi morala da sadrzi premiju na rizik, $to emisiju instrumenata
duga ¢ini manje atraktivnom za emitenta. Podseticemo da se drzavne
hartije od vrednosti nazivaju bezrizi¢ne (visk free securitiese). Pored toga u
kalkulaciju treba dodati kako emisione troskove, §to dodatno poskupljuje
ovaj izvor. Ipak, da ne bi zvucali isuvise pesimisticki, duboko verujemo da
postoji dosta prostora i perspektive za emisiju hartija od vrednosti
instrumenata duga od strane preduzeca. Nekoliko argumenata idu tome u
prilog. Pre svega, jo$ uvek su krediti veoma skupi, tj. nose visoke kamatne
stope. Bankarske marze su takode visoke. Sa druge strane, pored drzavnih
hartije ne postoje kvalitetne korporativne hartije u koje bi pojedine
kategorije investitora, pre svega institucionalnih (investicioni fondovi,
osiguravajuca drustva) mozda mogli da ulazu i ostvare zna€ajno vise stope
prinosa. Bice potrebno dosta vremena i rada da bi instrumenti duga postali
sastavni deo poslovnog Zivota privrednih subjekata u Srbiji.

Analizu pozajmljenih izvora finansiranja zavrSiCemo pregledom rezultata
naSeg istraZivanja, gde je struktura pozajmljenih izvora u finansiranju
poslovanja kod domac¢ih MSP sledeca:

— najve¢i broj preduzeca, cak njih 58% se oslanja na kredite
komercijalnih banaka,

— 18% dominantno koristi lizing,

— 15% kredite drzavnih fondova i institucija,

— 7% pozajmice rodaka i prijatelja i

— samo 1% garancijske fondove, §to se moze videti na grafiku ispod.
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Grafikon 2.7. Distribucija odgovora na pitanje:
"Od pozajmljenih (eksternih) izvora za finansiranje poslovanja najcesce
koristim?"

Kredite komercijalnih banaka 58%

Pozajmice prijatelja/rodaka

Lizing FRRREsy 18%

Kredite drzavnih fondovai institucija 2258 = 15%

Inostranekredite | 0%
Garancijske fondove £ 1%
Donatore/nevladine organizacije | 0%

Nesto drugo —navesti 3ta? | 0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Analiza nekih od pobrojanih izvora bi¢e posveceno viSe paznje u nastavku
ove monografije.

2.5. ALTERNANTIVNI IZVORI FINANSIRANJA -
KONCEPTUALNI OKVIR ZA RAZUMEVANJE
RIZICNOG KAPITALA (VENTURE CAPITAL) 1
PRIVATNIH INVESTICIONIH FONDOVA (PRIVATE
EQUITY FUNDS)

Razvijeni finansijski sistem pruza mnogo vise moguénosti za prikupljanje
kapitala sektoru malih i srednjih preduzeca. Na nasim prostorima Cesto se
cuje kako jedan od najve¢ih problema za ovu kategoriju privrednih
organizacija predstavlja upravo finansiranje. To je uglavnom tac¢no,
posebno imaju¢i u vidu da ne postoje u dovoljnoj meri takozvanih
"alternativnih" izvora finansiranja. Bez razvijene mreze ovih izvora
finansiranja vlasnicima malog biznisa i preduzetnicima je potrebno puno
vremena da pribave kapital i reSe probleme oko finansiranja svog biznisa.
Na taj nacin se gubi znacajna kreativna i stvaralacka energija koja bi mogla



72 I DEO: Teorijsko-metodoloske osnove finansiranja

da bude usmerena ka inovacijama 1 razvoju. U svetu postoji viSe oblika
alternativnog nacina finansiranja preduzetnika i MSP. Na ovome mestu
posebno ¢emo ukazati na dva:

— Rizicni kapital (Venture Capital — VC), 1
— Privatne investicione fondove (Private Equity Funds — PEF).

Prvi formalno pravi PEF, dizajniran da ulaze u MSP pod nazivom
American Research and Development — ARD kreiran je 1946. godine u
SAD (J. Lerner, F. Hardymon and A. Leamon, 2005, str. 2). Tokom
vremena VC 1 PEF su se vrlo brzo razvijali 1 proSirili u razvijenim
zemljama, a danas gotovo po celom svetu. Broj investitora, kao i fondova
je rastao iz godine u godinu. Narocito dinamican rast je bio krajem 70-ih 1
pocetkom 80-ih godina, kao i krajem XX veka. Samo u toku 2000. godine
zabelezen je rekord od skoro 120 milijardi dolara investicija od strane ovih
institucija u SAD. Narednih godina taj iznos se neSto smanjio, ali i dalje
ostao pili¢ino visok u rasponu izmedu 40 1 50 milijardi dolara godisnje.

U terminoloskom smislu u pogledu ova dva pojma cCesto postoji izvesna
konfuzija. Prema odredenim shvatanjima VC imaju pet osnovnih
karakteristika, koje odrazavaju sustinu njithovog poslovanja (4. Metrick,
2007, str. 3):

— VC predstavlja u osnovi finansijsko posredovanje, S§to znaci da se
kapital prikuplja od pojedinacnih investitora, koji se nakon toga
investira u jedno ili viSe malih i srednjih preduzeca.

— VC investira sredstva samo u privatna preduzeca, §to znaci da ne
ulazi u aranzmane sa drugim formama vlasnistva (npr. drzavom).

— Ovaj tip institucija zadrzava aktivnu ulogu u upravljanju i kontroli
kompanija u koje su uloZzili svoj novac. Na taj na¢in oni pruzZaju niz
usluga koje pomazu samim preduzetnicima da brze rastu 1 razvijaju
svoj biznis.

— Osnovni cilj ovih institucija je maksimiranje finansijskog prinosa.
Da bi se ostvario taj vrhovni cilj definiSe se set strategijskih i
operativnih ciljeva koje treba realizovati u zadatim rokovima.

— Sredstva koja ulazu se koriste za finansiranje investicija u interni
rast kompanije. Kroz ostvarivanje internog metoda rasta ocekuje se
uvecanje ukupne vrednosti kompanije, nakon toga se analizira
potencijalna strategija izlaska (exit).
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Najprostije receno, kompanije koje obezbeduju rizi¢ni kapital (venture
capital firms — VCF) 1 privatni investicioni fondovi (Private Equity Funds
— PEF) obezbeduju privatni kapital od strane privatnih investitora (koji se
oznacavaju pojmom — the venture capitalists) za sektor MSP, posebno onih
koja se nalaze u pocetnim fazama razvoja. Bitno je ista¢i ka VCF i1 PEF ne
investiraju svoj sopstveni kapital, ve¢ sredstva koja prikupljaju od
institucionalnih ili individualnih investitora. Za razliku od njih, postoji 1 tip
organizacija koje takode finansiraju MSP u pocetnim fazama razvoja a
nazivaju se pojmom poslovni andeli (business angel or angel investor).
Ovde se ne radi o posredni¢kom tipu organizacija kao Sto su VCF ili PEF,
ve¢ kompanijama koje same investiraju sopstveni novac kao svojevrsni
"andeli".

Kod finansiranja putem VC ili PEF radi se o metodu finansiranja koji nije
zasnovan na kreditnim izvorima, tj. ne postoji duznicko — poverilacki
odnos izmedu ovih institucija kao investitora i malih 1 srednjih preduzeca u
koje se ulazu sredstva. Ovde se uspostavljaju vlasnicki odnosi, §to znaci da
se ovaj oblik finansiranja mora svrstati u oblik finansiranja putem
sopstvenih sredstava. Na taj nain osnivaci ili originalni vlasnici
obezbeduju dodatni kapital za ekspanziju poslovanja, ali i nove suvlasnike
koji nisu pasivni, kao §to je to ponekad slucaj kod velikih firmi tipa AD,
gde investitori u akcije nisu uvek previSe zainteresovani da pomognu
samoj kompaniji. Privatno vlasni$tvo, odnosno vlasnicko (equity)
finansiranje Sto ima svoje implikacije na karakter opSteg i finansijskog
menadzmenta u MSP (J.R. Willis & D.A. Clark, 2005, str. 77).

Smatra se da pored uloge investiranja VCF 1 PEF obi¢no obavljaju jos dve
uloge — monitoring (kontrolu i pomo¢ organizaciji da razvije svoje
poslovanje) 1 izlaz (exit, A. Metrick, 2007, str. 7). Oni najceS¢e ostaju
manjinski vlasnici. Malo i srednje preduzeée u koje su investirali moze
ostati u obliku druStva sa ograni¢enom odgovornoS¢u ili zatvorenog
akcionarskog drustva, dok se ne steknu uslovi za promenu pravne forme.
Vlasnickim udelima ili akcijama se ne trguje javno na organizovanom
trziStu ali moguce je da se vrSe pripreme za kasniju emisiju akcija javnim
putem (Sto se naziva pojmom — going public).

Uloga VCF i PEF je vrlo znadajna u razvijenim zemljama. Cinjenica da
ulazu u manje kompanije koje kasnije izlaze na berzu i postaju javna
akcionarska drustva ¢ijim se akcijama trguje na vode¢im sekundarnim
trziStima je pojedini autori posluzila da istaknu kako "trziSte privatnog
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kapitala pomaze u ponovnom otkrivanju trziSta za korporativnu kontrolu
(K.H. Wruck, 2008, str. 9).

Privatni investitori u obliku PEF ne moraju obavezno da bude ukljuceni u
svakodnevni operativni menadzment kompanije u koju je investirano. Tada
se radi o pasivnom tipu investitora. Medutim, mnogo ces¢i slucaj
predstavljaju aranZmani u kojima se VCF 1 PEF investori aktivno ukljucuju
ne samo u strategijski, ve¢ i operativni menadZzment kako bi se pomoglo
kompaniji da popravi poslovne performanse i ostvari najvaznije zajednicke
targete u vidu unapred definisanih stopa prinosa. Bez obzira na nivo
involviranosti u op$ti menadzment VCF ili PEF sprovode monitoring
funkciju koja je pre svega usmerena ka kontroli ostvarivanja finansijskih
performansnih targeta.

Posebna specifi¢nost biznisa PEF se sastoji u njihovim zahtevanim
stopama prinosa (required rates of return), za koje se mora re¢i da su
prili¢no visoke. U vecini slu¢ajeva u razvijenim zemljama one se kre¢u u
rasponu od 20 i viSe procenata interne stope prinosa (IRR). U manje
razvijenim zemljama i zemljama u tranziciji ove stope su jos vise 1 krecu se
u rasponu od preko 30% IRR. Jedan od razloga za ovako visoke stope IRR
predstavlja nivo rizika sa kojim se VCF 1 PEF susrecu u uslovima relativno
nerazvijenih privrednih i posebno finansijskih sistema tih zemlja.

Jedno od kljucnih pitanja koje se na ovom mestu moZze postaviti jeste da li
su VCF 1 PEF idealan izbor finansiranja za mnoge preduzetnike 1 vlasnike
MSP? Na zalost, odgovor je odrican! Da bi shvatili zasto je tako moramo
razumeti pravu prirodu ovih organizacija. U razumevanju osnovnih
principa funkcionisanja jedno od klju¢nih pitanja je vezana za proces
selekcije 1 izbora potencijalnih MSP u koje oni investiraju.

U okviru finansijske analize, a posebno tokom procesa dubinske analize
potencijalnih kandidata — tzv. procesa "due diligence" VCF 1 PEF
identifikuju kao targete kompanije koje se nalaze u dinami¢nim privrednim
granama gde postoji rastuca traznja i visoki potencijal za internim rastom.
Nisu sva MSP pogodna da budu potencijalni kandidati za ovaj tip
investitora. Na ovom mestu moramo ukazati na jednu pomalo bolnu
¢injenicu — mnogi preduzetnici i vlasnici MSP koji traze dodatne izvore
kapitala u formi VCF ili PEF jednostavno nisu interesantni za njih. Sa
druge strane, ove institucije su u konstantnoj potrazi za kvalitetnim MSP
koji odgovaraju njihovih kriterijumima.
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Proces investiranja putem VC 1 PEF je veoma kompleksan. Jedno od
najvaznijih pitanja je vezano za odredivanje vrednosti (valuation) celog
poslovnog poduhvata 1 odnosa ulozenog kapitala i procenta vlasniStva koje
¢e ove institucije dobiti za uzvrat. Vrlo ¢esto vrednost MSP u koja se ulaze
u pogledu obima opipljive imovine je relativno mala, pa je potrebno vrSsiti
procene buducih prinosa, posebno analize stopa prinosa. U tom smislu
vazna pitanja su povezana i sa analizom vodica vrednosti (value drivers),
kao $to su: obim rast prihoda od prodaje, operativne profitne margine,
ulaganja u kapitalnu aktivu (Capex), obrtna sredstva (Opex), itd. Jedan od
posebno osetljivih vodica vrednosti je i pitanja troSkova kapitala. Na
zalost, obim 1 struktura ove monografije nam ne dozvoljava dublje da
udemo u mnoge aspekte finansijske analize.

Posebno treba istaci kako VCF i PEF gotovo bez izuzetka posluju sa vrlo
sofisticiranim profesionalnim investitorima. Takvi investitori su sposobni
da razumeju 1 prihvate nivo rizika i potencijalne stope prinosa koje nosi
ovaj tip finansiranja sektora MSP. Na osnovu stavova Evropskog
udruzenja PR 1 VC (European Private Equity and Venture Capital
Association — EVCA, www.evca.eu) ta Cinjenica u najvecoj meri odrazava
tip 1 nivo regulative Sirom Evrope. Uz to, istice se kako ne postoji
harmonizacija zakonskog okvira za "private equity" na evropskom
prostoru. Na nivou Evropske unije veliki broj propisa reguliSe indirektno
ovu oblast. Neki od relevantnih propisa su: MiFID, UCITS, direktive o
penzionim fondovima (Pension Funds Directive) i direktive koje se doticu
kapitalnih zahteva (Capital Requirements Directive). O ovim aspektima
treba posebno voditi ra¢una, posto trenutno ne postoji jasna regulativa ovih
institucija na naSim prostorima, iako ve¢ postoji 1 posluje viSe institucija
ovog tipa (Eri¢, D., Bradic—Martinovi¢, A., Stefanovic, S. 2008, str. 565).

U Srbiji je evidentno da su MSP nedovoljno upoznata sa konceptima
rizi€nog kapitala 1 private equity finansiranja. Prema rezultatima naSeg
istrazivanja skoro 90% anketiranih je izjavilo da nije ili ne u dovoljnoj
meri upoznato sa ovim oblicima finansiranja, $to je prili¢no visok procenat.
Konkrentije, ¢ak 43% anketiranih preduzeca uopsSte nije upoznato sa
pomenutim konceptima, dok 22% uglavnom nije upoznato. Sa ovim
oblikom finansiranja, delimi¢no je upoznato, odnosno nije upoznato 25%
ispitanika, uglavnom je upoznato svega 8%, dok je samo 2% u potpunosti
upoznato.
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Grafikon 2.8. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri ste upoznati sa konceptom rizicni kapital
(venture capital) i private equity finansiranje?"

# Uopste nisam upoznat

43%
i+ Uglavnom nisam upoznat

't Delimi¢no sam upoznat
odnosno nisam upoznat

== Uglavnom sam upoznat

T U potpunosti sam
22% upoznat

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Vremenski horizont investiranja VF 1 PEF moze biti razli¢it. Obi¢no se
radi o srednjoro¢nim investitorima. U pojedinim, izuzetnim slucajevima
horizont moze da varira od par meseci (rede, samo u slucaju izrazito
Spekulativnih investitora ili ve¢ih poremecaja na trzistu), do 2 — 3 godine.
Medutim, ¢eS¢i su aranZmani kod kojih se period zadrZzavanja u kompaniji
kre¢e od 3 i viSe, ¢ak 1 do 10 godina. Najces¢i vremenski period
zadrzavanja iznosi oko 3 — 5 godina. Sta se de$ava nakon toga? Na ovom
mestu dolazimo do pitanja strategija izlaza (Exit Strategies).

Generalno VCF 1 PEF nemaju interes da ostanu ,previse" dugo u
kompanijama u koje investiraju. Proces investiranja je takav da ove
institucije  obezbeduju kapital od vecéeg broja individualnih 1
institucionalnih investitora koje kasnije plasiraju u portfolio kompanija
koje ga koriste radi povecanje vrednosti. Pri tome, ove institucije pruzaju
usluge identifikovanja 1 ocene kandidata, vodenja pregovora i
zaklju€ivanja sporazuma sa odabranim MSP, sprovode proces monitoringa
1 dodavanja vrednosti 1 po potrebi obezbeduju pribavljanje dodatnog
kapitala u cilju rasta pojedina¢nih kompanija u koje su investirali. Kada se
proceni da je optimalan trenutak ide se u strategiju zetve (harvesting) ili
izlaza (exit). UspeSan izlazak je od kriticne vaznosti za ostvarivanje
atraktivnog prinosa na investicije. Postoji vise strategija izlaska iz MSP u
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koja se investiralo. Najc¢esc¢e alternative su (H. Cendrowski, J.P. Martin,
L.W. Petro & A.A. Wadecki, 2008, J. Lerner, F. Hardymon and A. Leamon,

2005):

I - Prodaja (Sale) — koja moze da se obavi u 4 varijante 1 to:

1)

2)

3)

4)

Originalnim vlasnicima, tj. osnivacima ili pokreta¢ima biznisa —
Prodaja vlasnickog wudela nazad originalnom vlasniku ili
osniva¢ima kompanije je redi slucaj prodaje. Postoji kao opcija, ali
je nije ni malo jednostavno realizovati. Jedan od osnovnih razloga
lezu u cinjenici da oni obicno nemaju dovoljno finansijskih
sredstava. Treba imati u vidu da se u periodu od par godina
vrednost kompanije visestruko uveca.

Otkup od strane ostalih internih grupa u okviru organizacije —
steikholdera (Buy Out) — Re€ je o prodaji menadZmentu kompanije
(takva operacija se naziva Management buy—out — MBO),
zaposlenima (Empoyee buy—out — EBQO), penzionom fondu
zaposlenih (kroz programe kao $to je Employee Stock Ownership
Plan — ESOP). Kao i u slu€aju prodaje originalnim vlasnicima ili
osniva¢ima 1 ovde se javlja veci broj prakti¢nih problema, od kojih
je svakako najve¢i obezbedivanje dovoljnog nivoa finansijskih
sredstava od ove kategorije interesnih grupa. Ukoliko se oni odluce
na koriS¢enje kredita za finansiranje kupovine takva transakcija se
naziva Leverage buy—out — LBO.

Prodaja nekom od strategijskih investitora (partnera) — koji imaju
strategijski interes u okviru samog biznisa malog 1 srednjeg
preduze¢a. Ovo je vrlo realna opcija prodaje i u velikom broju
sluCajeva se strategija izlaza tako realizuje. Sama forma transakcije
moze biti vrlo razli¢ita. Moguce je da bude u formi merdzera ili
akvizicija (Mergers & Acquistion — M&A). Kod merdZera dolazi do
spajanja sa ve¢om kompanijom, gde manja postaje jedan njen
organizacioni deo. Vlasnici MSP koje se pripaja dobijaju
odgovarajuéi procenat vlasniStva vece kompanije. Kasnijom
prodajom tih akcija na berzi oni mogu ostvariti finansijsku dobit.
Akvizicija ima razli¢ite forme i obi¢no podrazumeva prodaju i
isplatu finansijskih sredstava direktno prodavcima. Kljucéni element
pregovora je visina cene i nac¢in placanja.

Prodaja finansijskom investitoru (partneru) — nekoj od finansijskih
institucija koje kasnije vrse procenu kako da biznis jos viSe poraste,
kompanija uveca svoju vrednost i dalje se preproda. Ta preprodaja
moze da bude prodaja strategijskom partneru ili priprema za javnu
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ponudu akcija (/nitial Public Offer — IPO), ¢ime kompanija postaje
otvoreno akcionarsko drustvo ¢ijim akcijama se kasnije javno
trguje na sekundarnom finansijskom trziStu bilo u okviru
berzanskog ili vanberzanskog prometa (za Sta se obi¢no koristi
pojam koji smo ve¢ pomenuli — going public).

IT — Emitovanje akcija i njihova prodaja na berzi kroz proces
inicijalne javne ponuda (/nitial Public Offering — IPO) — gde VCF ili PEF
odlu¢uju da su se stekli uslovi da kompanija koja je bila MSP u formi
drustva sa ograni¢enom odgovorno$¢u promeni pravnu formu u
akcionarsko drustvo — AD. Tada se vr$i registracija akcija kod Komisije za
hartije od vrednosti i njihova javna emisija. PoSto se menja forma i
preduzece postaje otvoreno akcionarsko drustvo njenim akcijama pocinje
javno da se trguje na berzi. O emisiji akcija kao alternativnom nacinu za
prikupljanje kapitala bice viSe reci u nastavku.

Vode¢i ra€una o osnovnim specificnostima poslovanja VCF 1 PEF kao
potencijalnih alternativnih izvora finansiranja koji stoje na raspolaganju
sektoru MSP pokuSa¢emo na ukaZzemo na odredene prednosti 1 nedostatke
ove forme finansiranja. Pre svega, prednosti ovog nacina finansiranja MSP
mogle bi da predstavljaju (D.Eri¢, A.Bradic-Martinovic¢, S.Stefanovié,
2008, str.566):

— Relativno lak 1 pristupacan izvor kapitalu, fakticki bez ogranicenja.

— Ne postoji opasnost od bankrotstva, kao $to je to slucaj prilikom
koriS¢enja pozajmljenih izvora sredstava.

— PoboljSanje boniteta i finansijskih parametara ¢ime se stvaraju
mogucnosti za kasnije efikasnije koriS¢enje kreditnih 1 drugih
pozajmljenih izvora finansiranja.

— Kontinuitet poslovanja, nema neminovnog gubitka kontrole kao
kod klasi¢ne prodaje ili ukljucivanja novih partnera (tzv. equity
financing).

— Usredsredenost menadZzmenta na poslovne aktivnosti, rast i razvoj,
a ne reSavanje problema "kako do¢i do kapitala".

— Moguc¢nost dobijanja struéne pomoci i konsaltinga od strane private
equity investora.

— Prihvatanje inovacija, preduzetnickog razmiSljanja 1 nove
organizacione kulture.

— Podizanje nivoa odgovornosti za poslovne performanse.

Neke od potencijalnih opasnosti i "losih" strana finansiranja putem VCF i
PEF mogu da se odnose na sledece:
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— Visoke zahtevane stope prinosa, §to moze obeshrabriti menadzment
mnogih MSP da se uopsSte uklju¢i u razmatranje ove opcije
finansiranja.

— Teze pronalazenje kvalitetnih investicionih moguénosti — visoka
zahtevana IRR dovodi do visoke vrednostt WACC koja mora da se
koristi kao diskontna stopa u primeni metoda kapitalnog
budzetiranja za donoSenje investicione odluke. Na taj nacin se
znafajno suzava broj investicionih projekata koji mogu biti
prihvaceni. Otuda ova forma finansiranja je isplativa samo za
visoko profitne organizacije.

— Strah od gubitka kontrole i1 sukoba izmedu osnivaca (ranijih
vlasnika) 1 menadZera ili novih vlasnika, S§to moze rezultirati u
pojavi niza problema.

U Evropi investicije VCF 1 PEF variraju iz godine u godinu. Prema
podacima Evropske asocijacije ovih institucija (EVCA) u 2010. godini je
bilo preko 5 hiljada kompanija koje su koristile ovaj vid finansiranja
(www.evca.com). Oko 85% tih kompanija je imalo manje od 500
zaposlenih. Prosecna vrednost investicije po kompanije je 2009. godine
iznosila oko 5 mil. eura, a u 2010. godini je porasla na 8 mil. eura.

Najces¢i oblik izlaska je u formi prodaje akcija na sekundarnom trzistu. Iz
ove kratke analize evidentno je da pojava VCF 1 PEF u Srbiji moze doneti
mnogo vise dobrih nego losih stvari. Vecina anketiranih menadzera malih i
srednjih preduzeca u Srbiji vrlo pozitivno gleda na njih kao na potencijalne
investitore. Medutim, neophodan je oprez. To se pre svega odnosi na
preterana oCekivanja samih MSP. Proces finansijske analize 1 ukupnog due
diligence Cesto zahteva dosta vremena. Selekcija potencijalnih kandidata
od strane investicionih analitiCara u PEF podrazumeva primenu rigoroznih
kriterijuma, kao i veoma urednu poslovnu dokumentaciju o poslovnim
planovima 1 finansijskom poslovanju. Samo zaklju¢ivanje sporazuma koje
podrazumeva veliki broj administrativnih i pravnih problema zahteva duzi
vremenski period. Sve navedeno, moze uticati na objektivne prepreke
zaklju¢ivanju aranzmana.

Uloga VCF i PEF u finansiranju MSP mora pre svega da se razume sa
aspekta njihovog interesa za maksimiranje vrednosti. U tom smislu, sva
MSP nisu u jednakoj poziciji, Sto je direktna posledica privredne delatnosti
u kojoj posluju, kao i stanja traznje i opste situacije na trzistu. Ovaj vid
finansiranja posebno moze biti povoljan u granama gde postoji visok
potencijal internog rasta, ali i veliki rizik za kori§¢enje ostalih, nazovimo ih



80

I DEO: Teorijsko-metodoloske osnove finansiranja

klasi¢nih modela finansiranja. Da bi neko malo ili srednje preduzece
uopste moglo da aplicira za ovaj vid finansiranja mora da postoji povoljan
spoj najmanje tri grupe faktora (D.Eri¢, S.Stefanovi¢, A.Bradi¢-Martinovic,
2008, 2009):

1)

2)

3)

Ekonomskih — veliko potencijalno trziste, visoke mogucnosti za
rast prodaje 1 profita, visoke stope prinosa investitora, razvijen
finansijski sistem 1 finansijska trZiSta, razvijena infrastruktura, kako
primarna tako 1 u uslugama, raspoloZivost faktora inputa
odgovaraju¢eg kvaliteta, jaka privreda sa stabilnim monetarnim
sistemom 1 poreskim olakSicama, kvalitetni menadzment timovi,
skriveni interni izvori rasta, itd. U pitanju je veliki broj faktora, od
kojih mnogi nisu u nadleznosti samih MSP. Na§ privredni ambijent
jo$ uvek nema razvijen finansijski sistem a 1 privreda se suocava sa
velikim problemima, posebno pod uticajem globalne krize.
Drustvenih (socijalnih) — takode, vrlo heterogena grupa faktora, u
koje je moguce ukljuciti: kvalitetne i dobro obucene ljudske
resurse, stabilnu politicku situaciju sa demokratskim politickim
sistemom, atraktivnu klimu za istraZivanje, interesantne rezultate
naucno— istrazivacke aktivnosti i naucna otkri¢a, kao i intenzivnu
saradnju izmedu privrede i univerziteta i naucnih instituta. Na
zalost ovi poslednji pobrojani faktori na nasim prostorima su jo§
uvek izuzetno retki, $to otezava pristup mnogim MSP ovom izvoru
finansiranja. U ovu grupu faktora moZemo ukljuditi 1 razvijenost
preduzetnickog duha koji u velikoj meri zavisi i od svesti ljudi,
njihove kreativnosti, inicijative 1 otvorenosti. Tu je 1 podrSka
institucija, koja na naSim prostorima, opet na zalost, nije previse
prisutna.

Pravni — kompanijski i poreski zakoni koji podsticu preduzetnicku
aktivnost, jednostavne procedure, mala korupcija, lak pristup berzi i
finansijskih  trziStima, liberalizovan pristup institucionalnim
investitorima, S§to opet u nasim uslovima nije na najviSem nivou.

2.6. EMISIJA AKCIJA KAO OBLIK FINANSIRANJA

Jedan od najces¢ih nacina kako VCF i PEF realizuju strategiju izlaska iz
malih 1 srednjih preduzeca u koja su investirali predstavlja inicijalna javna
ponuda akcija — IPO. Proslo je vise od 10 godina od takozvanih
demokratskih promena 2000. i viSe od 20 godina od pocetka tranzicije u

Srbiji,

a do sada nije bilo niti jednog pravog IPO. Sve akcije kojima se
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trenutno trguje na Beogradskoj berzi su nastale iz procesa privatizacije 1
kasnijih emisija akcionarskih drustava koja su se na berzi kotirala. Ali, za
sada nije zabelezen niti jedan slucaj da je neko malo ili srednje preduzece
(¢ak ni neka velika kompanija) koje je registrovano kao Doo promenilo
formu u AD 1 javnom emisijom akcija odlu¢ilo da sakupi neophodan
kapital za ekspanziju svog biznisa. Sli¢na situacija je i u ostalim susednim
zemljama, pa sve to baca jako tuznu sliku o celom regionu, koju jo§ uvek
ne shvata pravi znacaj berze akcija i generalno trziSta kapitala kao
potencijalnog izvora za finansiranje poslovanja.

Imaju¢i u vidu uvodne napomene mozda je neusuvislo pitanje — da li
vlasnici MSP mogu da racunaju na akcije kao ozbiljan izbor finansiranja?
Ne zelimo zvucati pesimisti¢no, ali trenutno je vrlo nepovoljna situacija.
Ona je pojacana uticajem negativnih efekata globalne krize koja je
znacajno viSe pogodila Srbiju i zemlje regiona. Samo u prve dve godine
krize, u periodu izmedu 2008-2009. godine cene akcija na Beogradskoj
berzi su pale za preko 60%. Sli¢no je 1 sa drugim berzama u regionu
(Sarajevu, Banja Luci, Podgorici, Skoplju), gde je pad iznosio ¢ak i do
70%. Poredenja radi, pad cena akcija na berzama razvijenih zemalja je bio
duplo manji (Erié, D., Zdravkovié, A., Nikoli¢, D. 2009, str. 17-35)

Uprkos razornom delovanju globalne krize akcije svakako figuriraju kao
znacajan potencijalan izvor finansiranja MSP. Istorijski posmatrano u
mnogim zemljama ovaj vid finansiranja je dao znacajne rezultate, tako da
je verovati da u dogledno vreme tako neSto moze da se desi u Srbiji i
susednim zemljama regiona jugo — istocne Evrope. Da bi razumeli znacaj
akcija kao izvora finansiranja moramo razumeti sustinu akcionarstva, a ona
je svakako vezana za dva bitna momenta (Eri¢, D. 2003):

1) Akcije predstavljaju finansijski instrument putem koga se
prikupljanja kapitala za finansiranje poslovanja. Ovaj izvor
finansiranja spada u grupu sopstvenih izvora sredstava, ali iz
podkategorije eksternih izvora. Svakako treba imati na umu da je
emisiji akcija alternativa finansiranje putem kredita ili emisije
instrumenata duga. Medutim, za razliku od kredita ili obveznica
gde je moguénost prikupljanja kapitala ograniCena, pre svega
bilansnim kategorijama same organizacije, tj. njenim stepenom
zaduzenosti, kod emisije akcija ne postoji to ograni¢enje. Na ovaj
na¢in kompanija moze da sakupi znacajno viSe finansijskih
sredstava, bez opasnosti od rasta nivoa zaduzivanja.
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2)

Akcije predstavljaju hartiju od vrednosti koja odraZzava vlasni¢ku
poziciju u organizacijama koje nazivamo akcionarska druStava
(A.D.). Bitna karakteristika AD jeste da se radi o posebno pravnoj
formi kompanija koje su dobrovoljna udruzenja pojedinaca se
neogranienim zivotnim vekom organizacije 1 ograni¢enom
odgovornoscu vlasnika. Naime, vlasnistvo je podeljeno u delove koje
predstavljaju same akcije, a vlasnici ne mogu izgubiti vise od onoga
Sta su ulozili u njihovu kupovinu. Da bi jedno malo ili srednje
preduzece moglo da emituje akcije kao potreban uslov je promena
pravne forme — umesto Doo u AD. Pored toga, neophodno je da se
izvr8i registracija akcija kod nadleZznog organa koji se naziva
Komisija za hartije od vrednosti. Uslovi za emisiju akcija propisani su
odredbama Zakona o trzistu hartija od vrednosti.

Nacelno mogu se emitovati dve vrste akcija:

Obi¢ne — daju niz prava (glasa, na dividendu, prece kupovine, na
obavestavanje, prodaje, itd), ali ne daju posebne pogodnosti u
pogledu dividendi ili u slucaju likvidacije AD.

Prioritetne, preferencijalne (ponekad se nazivaju i1 povlaséene) —
obi¢no ne daju pravo glasa svojim vlasnicima, ali daju najmanje dve
pogodnosti — prioritet u isplati dividende u odnosu na vlasnike
obi¢nih akcija (dividenda je obi¢no fiksna) i povlaséen tretman u
slu¢aju likvidacije AD, kada su prava vlasnika ovih akcija "starija" u
odnosu na vlasnike obi¢nih akcija.

Emisija akcija kao izvor finansiranja moze doneti niz prednosti svakom
preduzecu. Kao najvaznije mozemo istaci (Eri¢, D. 2003):

1)

2)

Emitovanje obi¢nih akcija ne povla¢i fiksan troSak kapitala za
preduzece, kao §to je to slucaj kod uzimanja kredita ili emitovanja
obveznica, gde preduze¢e ima unapred definisanu kamatnu stopu
(koja moze biti fiksna ili promenljiva). Dividenda nije fiksna
obaveza, gotovo nikada nije unapred poznata i placa se samo ukoliko
kompanija ostvari zadovoljavaju¢i nivo profita 1 Skupstina AD
donese takvu odluku. U slucaju postojanja poslovnih teskoca —
emitent nema zakonsku obavezu da isplacuje dividendu vlasnicima
akcija.

Akcije nemaju fiksan rok dospeéa, kao sto je to slucaj sa kreditom ili
obveznicama. To je velika prednost, posto se preduzece ne suocava sa
danom definitivnog izmirenja obaveza, kao Sto je to slucaj kod
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3)

4)

instrumenata duga, kada mogu nastati veliki problemi u vezi fiksirane
isplate glavnice duga.

Emitovanjem akcija kompanija poboljSava svoj bonitet 1 kreditni
rejting. Naime, na taj naCin preduzeée dolazi do novog svezeg
kapitala, Sto predstavlja svojevrsnu garanciju i za same kreditore.
Prikupljanjem kapitala putem emisije akcija kompanija postaje
finansijski snaZnija 1 kreira sebi povoljniju poziciju prilikom uzimanja
novih kredita, odnosno emisije novih instrumenata duga u budu¢em
poslovanju.

Prodaja obi¢nih akcija je mnogo atraktivnija od prodaje obveznica,
bondova, nota ili drugih instrumenata duga, posto donose veci prinos
1 niz drugih prava vlasnicima.

Emisija akcija ima i odredene nedostatke za samo preduzece, od kojih
posebno istic¢emo:

1)

2)

Emitovanjem obi¢nih akcija se povecava broj vlasnika, $to moze
dovesti do gubitka kontrole nad kompanijom. Samim tim moze do¢i
do razdvajanja funkcija vlasniStva i upravljanja. O tome treba na
vreme voditi ra¢una i posebno pripremiti vlasnike MSP da kasnije ne
bi nastali problemi. Pored toga, profesionalizacijom menadZmenta
originalni vlasnici mogu biti isklju¢eni iz menadZment procesa ili im
znacajno moze biti reducirana mo¢, pa je potrebno pronaci nacine
kako da se problemi na toj osnovi izbegnu. Neke od mogucih opcija
su — emisija preferencijalnih akcija, emisija akcija kroz koriS¢enje
prava prec¢e kupovine (tzv. metodom ponude prava), kreiranje vise
klasa akcije, itd.

Akcijski kapital je izuzetno skup oblik finansiranja, mozda najskuplji
od svih. Zahtevana stopa prinosa na emitovane akcije mora biti veca
od kamatne stope na obveznice ili fiksne dividendne stope na
preferencijalne akcije. Na taj na€in znacajno rastu troskovi kori§¢enja
akcijskog kapitala 1 ukupni WACC. Postoji viSe razloga za ovu
konstataciju. Pre svega vlasnici akcija imaju pravo da ucestvuju u
deobi dela neto dobiti koju kompanija ostvari. Zatim, akcije su
prilicno rizi¢ni finansijski instrumenti, $to znaci da investitorima
moraju ponuditi 1 viSe stope prinosa. Ukoliko ih poredimo sa
dugoro¢nim dugom ili obveznicama, tada dividendna stopa mora biti
makar jednaka ili veca (Sto je CeS¢i sluCaj) od kamatne stope. Za
preduzece to znacCi — skuplji izvor finansiranja, tj. viSe troSkove
kapitala.
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3) Emitovanje instrumenata akcijskog kapitala je povezano sa visokim
troSkovima emisije, $to u startu umanjuje pozitivne efekte ovog
nacina prikupljanja kapitala. Naime, prilikom emisije akcija postoje
brojni troSkovi vezani za usluge investicionih bankara, pokrovitelja
emisije, konsultanata, registracije, provizije, obaveStavanje i
informisanje, itd.

4) Nepovoljan poreski tretman — gde postoji problem dvostrukog
oporezivanja — kako same kompanije (dividenda se isplacuje iz neto
dobiti koja se prethodno oporezuje porezom na dobit kompanija), kao
1 akcionara (prihod od dividende ulazi u licne prihode, pa se moze
vrsiti oporezivanje licnog prihoda gradana).

5) U odredenim situacijama moze do¢i do razvodnjavanja vrednosti
vlasnika — posebno ukoliko se emisija vr§i po niZim cenama od
tekucih trzisnih.

6) U oceni ovog izvora finansiranja mozemo konstatovati da za sektor
MSP izrazena realna potreba. Medutim, slicno kao 1 kod
finansiranja putem VCF i1 PEF postoje odredeni uslovi koje svako
pojedina¢no preduzece mora da ispuni. Pre svega, mora da ima
stabilno trziste, kontinuelnu proizvodnju 1 rast prihoda od prodaje i
dobiti u periodu od par godina. Neophodno je da dode ne samo do
rasta, ve¢ 1 razvoja kompanije, organizacionih promena i uvodenja
novog sistema menadzmenta. Promena pravne forme u AD nije
samo formalna stvar. Ona podrazumeva sustinske rezove 1 promene
stila menadzmenta. Naime, menadzment u AD podrazumeva
posStovanje hijerarhije na relaciji — Skupstina akcionara — Upravni
odbor — Izvr$ni direktori. Otuda se za upravljanje u ovom tipu
privrednih organizacija koristi poseban termin — korporativho
upravljanje (corporate governance).

Da bi MSP uopsSte moglo da emituje akcije svako AD mora da bude
spremno da izvrSi promene 1 uvede kvalitetan sistem korporativnog
upravljanja. S tim u vezi je 1 potreba prihvatanja prakse javnog
objavljivanja najvaznijih poslovnih odluka i finansijskih pokazatelja iz
finansijskih izvestaja. Uz sve navedeno, sama berza ima svoje specifi¢ne
zahteve vezane za listing, tj. stavljanje na listu za trgovanje date akcije.
Sve to ima i svoju trosSkovnu dimenziju, pa izlazak na berzu i emisija akcija
su vrlo ozbiljne stvari. Ranije izneta Cinjenica — da do sada u Srbiji nije
bilo niti jednog pravog IPO — najbolje govori koliko je to zahtevan proces.
Medutim, Citav niz prednosti koje nudi ovaj izvor finansiranja daje nam za
pravo da verujemo da ¢e jednog dana veci broj domacih MSP se odlucivati
da za prikupljanje finansijskih sredstava koristi domace trziste kapitala.
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Istrazuju¢i moguénost finansiranja emisijom akcija za sektor MSP dosli
smo do zakljucka da bi u trenutnim uslovima akcijski kapital predstavljao
veoma komplikovan 1 skup izvor finansiranja. Pre svega, postoji ¢itav niz
administrativnih problema koji bi se nasli pred potencijalnim preduze¢ima.
Na primer, promena pravne forme, registracija akcija, uvodenja prakse
korporativnog upravljanja su procesi koji zahtevaju odredeni vremenski
period 1 iziskuju znaCajne troSkove. U vezi "skupoce" ovog izvora
finansiranja moramo konstatovati kako je ta¢no da akcionarsko dru$tvo ne
mora da plac¢a dividendu, poSto to nije zakonska obaveza. U tom slucaju
akcionari bi ocekivali da dode do povecanja trziSne cene akcija, poSto bi na
taj na¢in prodajom akcija mogli da realizuju kapitalni dobitak (capital
gain) kao elemenat svog prinosa. Medutim, problem se sastoji u
oc¢ekivanjima potencijalnih investitora koji da bi ulozili u akciju moraju
imati primamljive zahtevane stope prinosa. Emitovanje akcija je, takode,
povezano sa relativno visokim troSkovima emisije, kao 1 sa neizvesnoS¢u
uspesnosti emisije imajuci u vidu politicku 1 ekonomsku situaciju u zemlji
kao 1 aktuelnu svetsku finansijsku krizu ¢iji se efekti ve¢ duze vremena
odrazavaju i na Srbiju.
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TRZISNI IZVORI FINANSIRANJA 3 .

Planiranje potreba za kapitalom i planiranje izvora finansiranja preduzeca
zahteva donoSenje niza odluka koje proisti¢u iz sledec¢ih dilema: da li se
finansirati iz sopstvenih ili pozajmljenih izvora, koliko kapitala pribaviti iz
pozajmljenih izvora, da 1i kapital obezbediti putem banaka i1 drugih
finansijskih institucija, na trziStu hartija od vrednosti ili privlatenjem
formalnih ili neformalnih investitora, kakvu strukturu kapitala preduzece
zeli da ima 1 sl. Odluka da se nedostajuci kapital obezbedi iz trZiSnih izvora
zahteva analizu postojece strukture kapitala preduzeca, dostupnosti 1 cene
razli¢itih izvora finansiranja, finansijskog i1 poslovnog rizika, karaktera
poslovnih ulaganja 1 poslovnih aktivnosti preduzeca. Prilikom izbora
adekvatnog izvora ili kombinacije razli¢itih izvora finansiranja, preduzece
treba da tezi uspostavljanju optimalne strukture kapitala. Pod optimalnom
strukturom kapitala podrazumeva se takav odnos izmedu sopstvenih i
pozajmljenih sredstava pri kojem je trziSna vrednost preduzeca najveca a
troSkovi finansiranja (kapitala) najmanji. Adekvatnost razli¢itih izvora
finansiranja zavisi¢e od postoje¢ih uslova na trziStu, faze u Zzivotnom
ciklusu preduzeca, strukture ulaganja, finansijskog polozaja preduzeca,
ciljeva preduzeca, stabilnosti nov¢anih tokova, odnosa menadzmenta
prema riziku, potrebe za fleksibilnos¢u prilikom donoSenja menadzerskih
odluka, dostupnosti pojedinih izvora finansiranja, delatnosti, vrste i
karaktera poslovnih aktivnosti preduzeca, nivoa rizika, itd.

U Republici Srbiji, preduzetnici i mala 1 srednja preduzeca, finansijska
sredstva mogu da obezbede iz nekoliko izvora:

Krediti komercijalnih banaka,

Lizing kompanije,

Faktoring,

Poslovni andeli,

Mikrokreditne organizacije i

Trziste kapitala — korporativne obveznice, emisija akcija.

A
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3.1. KREDITI KOMERCIJALNIH BANAKA

U Republici Srbiji kreditnim poslovima, odnosno odobravanjem kredita
pravnim i fizickim licima, u skladu sa vaze¢im propisima, mogu da se bave
isklju¢ivo banke koje imaju dozvolu za rad Narodne banke Srbije (u
daljem tekstu NBS), osim pravnih lica koja su odgovaraju¢im zakonom
ovlasc¢ena za obavljanje ovih poslova (AOFI, Fond za razvoj).

Sredinom 2012. godine, u vreme pisanja ove monografije, dozvolu za rad
NBS imaju 33 banke. Sve ove banke odobravaju kredite malim i srednjim
preduze¢ima 1 preduzetnicima pod uslovima koje su utvrdile svojom
poslovnom politikom. Bilansna aktiva bankarskog sektora Srbije, na kraju
2011. godine iznosila je 2.649,9 mird. dinara.

Tabela 3.1. Banke i bilansna aktiva
-u 000 RSD -
Ukupna neto

R.b Poslovno ime banke bilansna aktiva
31.12.2011.
1 Agroindustrijska komercijalna banka AIK banka a.d. Ni§ 143,193,539
2 Alpha Bank Srbija a.d. Beograd 85,188,612
3 Banca Intesa a.d. Beograd 392,322,686
4 Banka Postanska Stedionica a.d. Beograd 37,565,009
5 Crédit Agricole banka Srbija a.d. Novi Sad 56,977,040
6 Credy banka a.d. Kragujevac 13,324,072
7 Cacanska banka a.d. Cagak 30,390,661
8 Dunav banka a.d. Zvecan 4,646,377
9 Erste Bank a.d. Novi Sad 72,076,944
10 Eurobank EFG a.d. Beograd 160,474,737
11 Findomestic banka a.d. Beograd 16,993,355
12 Hypo Alpe— Adria— Bank a.d. Beograd 146,716,143
13 JUBMES banka a.d. Beograd 9,575,422
14  Jugobanka Jugbanka a.d. Kosovska Mitrovica 8,881,456
15 KBC banka a.d. Beograd 34,042,368
16  Komercijalna banka a.d. Beograd 275,488,718
17  Marfin Bank a.d. Beograd 26,210,189
18 Moskovska banka a.d. Beograd 4,068,667
19 NLB banka a.d. Beograd 43,705,850
20  Opportunity banka a.d. Novi Sad 5,770,772
21  OTP banka Srbija a.d. Novi Sad 38,247,886
22  Piraecus Bank a.d. Beograd 54,640,226
23  Poljoprivredna banka Agrobanka a.d. Beograd 61,559,442
24  Privredna banka Beograd a.d. Beograd 25,117,285
25 ProCredit Bank a.d. Beograd 59,621,996
26  Raiffeisen banka a.d. Beograd 194,064,106
27  Razvojna banka Vojvodine a.d. Novi Sad 35,510,812
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Ukupna neto

R.b. Poslovno ime banke bilansna aktiva
31.12.2011.
28  Société Générale banka Srbija a.d. Beograd 189,261,508
29  Srpska banka a.d. Beograd 18,103,140
30  Unicredit Bank Srbija a.d. Beograd 198,568,042
31 Univerzal banka a.d. Beograd 35,096,580
32  Vojvodanska banka a.d. Novi Sad 92,507,219
33  Volksbank a.d. Beograd 80,016,654
UKUPNO: 2,649.927,513

Izvor: Narodna banka Srbije, Kontrola poslovanja banaka — Izvestaj za IV tromesecje
2011. godine

Spoznavsi znac¢aj MSP za razvoj celokupne privrede, kao i specifi¢nost
potreba ovih preduzeca za kapitalom, banke su razvile posebne mehanizme
za pruzanje usluga ovom sektoru. Usmeravanjem na kreditiranje MSPP,
banke nastoje da ovim privrednim subjektima omogucée obezbedivanje
potrebnih finansijskih sredstava pod povoljnijim uslovima i na znatno brzi
1 jednostavniji nacin nego §to je to slucaj sa velikim poslovnim sistemima.
Segmentacija preduze¢a, odnosno potencijalnih klijenata, prema
rezultatima sprovedenog istraZivanja, se kod 53% anketiranih banaka u
Srbiji vr§i po osnovu ukupnog godiSnjeg prihoda, po 16% po osnovu
ukupnih sredstava 1 broja zaposlenih, kod 11% po osnovu ukupnog
angazovanja klijenta u banci 1 kod samo 5% po osnovu oblika
organizovanja preduzeca.

Grafikon 3.1. Distribucija odgovora na pitanje: "Segmentacija preduzeca
— potencijalnih klijenata u Vasoj Banci se vrsi na osnovu sledeceg/ih

kriterijuma?"
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i Broja zaposlenih

= Ukupnog godisnjeg prihoda

T Ukupnih sredstava (aktiva)

T1 Drugo, navedite lcoji kriterijum koristite: Oblik organizovanja

# Drugo, navedite koji kriterijum koristite: Ukupno angaiovanje klijenta u banci

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora



92 DEO II. Nacini finansiranja malog i srednjeg biznisa

Prilikom finansiranja MSP, banke se suoCavaju sa velikim brojem
poteskoca koje su uglavnom posledica veli¢ine, karakteristika i specifi¢nih
potreba ovih preduzeca. Rezultati sprovedenog istrazivanja pokazuju da
37% anketiranih banaka kao osnovni problem isti¢e prezaduZenost
klijenata, 23% navodi rizi¢nost plasmana, po 13% nedovoljno efikasan
sistem naplate potrazivanja i neadekvatna sredstva obezbedenja, 7%
nedovoljnu informisanost klijenata i po 3% cCeste promene delatnosti
klijenata i njthovu nedovoljnu edukovanost.

Grafikon 3.2. Distribucija odgovora na pitanje: "Najveci problemi Banke
prilikom odobravanja kredita preduzetnicima i MSP su.:?"

Nedovoljno Cesta pr
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efikasan sistem delatnosti Nesto diugo, . o
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Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
e Pojam kredita

Kredit predstavlja ustupanje odredenog iznosa novcanih sredstava
korisniku (klijentu) od strane banke, uz obavezu klijenta da odobrena
sredstva vrati u ugovorenom roku, uz pla¢anje kamate na nain 1 u
rokovima predvidenim ugovorom o kreditu. Pravo na kredit moZze ostvariti
podnosilac zahteva za kredit koji uz zahtev podnosi svu neophodnu
dokumentaciju propisanu internim aktima banke.

Banka utvrduje kreditnu sposobnost za sve ucCesnike u kreditu (korisnik
kredita, solidarni duznik, i/ili jemac). Banka odobrava kredit, procenjujuci
uspesnost poslovanja 1 kreditnu sposobnost klijenta, stepen rizika,
ekonomsku opravdanost plasmana, kao i obim i nivo poslovne saradnje
klijenta sa bankom. Kreditni zahtev moZze biti odbijen, bez obaveze
davanja obrazloZenja podnosiocu zahteva.
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Tabela 3.2. Sektorska struktura kreditne aktivnosti banaka

31.12.2009. 31.12.2010. 31.12.2011.
Mird. % Mird. % Mird. %

RSD RSD RSD
Finansijski sektor u zemlji 164,5 12,8 67,4 4.4 148,7 8,9
Privreda 667,1 51,7 842,5 54,9 857,8 51,3
Javna preduzeéa 449 35 65,7 43 94,2 5,6
Privredna drustva 6222 482 776,8 50,6 763,6 45,7
StanovniStvo 3578 27,7 462,7 30,1 4932 29,5
Stambena izgradnja 187,9 14,6 2514 164 269,8 16,1
Javni sektor 23,0 1,8 57,3 3,7 62,9 3,8
Republika Srbija 11,9 0,9 39,6 2,6 39,2 2,3
Lokalna samouprava 11,1 0,9 17,7 1,2 23,7 1,4
Ostalo 77,6 6,1 104,9 6,8 109,3 6,5
UKUPNO 1.290,0 100,0 1.5349 100,0  1.671,9 100,0

Izvor: Narodna banka Srbije, Kontrola poslovanja banaka — Izvestaj za IV tromesecje
2011. godine

e Potrebna dokumentacija

Pri podnoSenju zahteva za kredit, kao i1 tokom ¢itavog perioda koriS¢enja
kredita, korisnik kredita dostavlja banci neophodnu dokumentaciju sa
azurnim podacima. Zahtev za kredit sadrzi osnovne podatke o identitetu
potencijalnog korisnika kredita (i eventualno garanta), nameni, iznosu i
roku vracanja kredita.

U cilju adekvatne procene kreditne sposobnosti potencijalnog korisnika,
ostvarenja uspesne poslovne saradnje na duzi rok 1 jasne procene njegovih
potreba, klijent banci dostavlja slede¢u neophodnu dokumentaciju:

— ReSenje o upisu u registar privrednih subjekata kod Agencije za
privredne registre,

— Izvod iz registra privrednih subjekata,

— Osnivacki akt i1 Statut preduzeca,

— Potvrda o izvrSenoj registraciji sa PIB-om,

— Odluka o razvrstavanju pravnog lica (malo, srednje, veliko),

— Za preduzetnike — ReSenje o poreskom zaduzenju i1 pla¢enim
porezima u poslednjih godinu dana, podatke o ostvarenom prometu,

— Finansijske izveStaje za poslednjih godinu dana pre odobrenja
kredita 1 u svim obracunskim periodima do potpunog izmirivanja
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odobrenog kredita — bilans stanja, bilans uspeha, bilans tokova
gotovine,

— Napomene uz zavrs$ni racun (za srednja pravna lica),

— Izvestaj o nov€anim tokovima (za srednja pravna lica),

— Izvestaj o promenama na kapitalu (za srednja i pravna lica),

— Izvestaj revizora i

— Saglasnost za pribavljanje izveStaja o obavezama 1 urednosti
izvrSavanja obaveza klijenta.

Uz zahtev za kredit, potencijalni korisnik kredita, treba da priloZzi i biznis
plan kojim se na jasan i sazet nac¢in objasnjava:

— trenutna pozicija potencijalnog korisnika kredita:
e pravni status i vlasnicka struktura,
e karakter poslova kojima se bavi,
e rukovodstvo i
e finansijski poloZzaj preduzeca,

— ciljna pozicija po realizaciji projekta za koji se trazi kredit,

— pretpostavke koje se primenjuju u izradi biznis plana,

— sredstva koja se predlazu u cilju ostvarenja ciljne pozicije,

— resursi, ukljucujuéi finansijske izvore koji su neophodni za
realizaciju projekta,

— prinos po investiciji koji ¢e na osnovu projekcija korisnika kredita
ostvariti investitor.

Banka, na osnovu informacija obuhvac¢enih biznis planom, moze doneti
odluku o kreditu. Da bi odluka banke o kreditu bila zasnovana na
adekvatnim informacijama, biznis plan treba da obuhvati 1 sve
pretpostavke o mogué¢im deSavanjima u buducénosti, kao §to su nivo
prodajnih cena, tro§kovi proizvodnje, kretanje deviznog kursa i sl. Cesto se
potencijalni korisnici kredita, pri izradi biznis plana, previse koncentriSu na
tehnicke podatke vezano za proizvodni asortiman i proces proizvodnje
preduzeca, Sto je pogresno i nepotrebno. Veoma je bitno da biznis plan
sadrzi neophodne informacije o trziStu i narocito finansijske podatke koji
su banci potrebni za donosenje ispravne odluke o kreditu.

Pored statusne dokumentacije, potencijalni korisnik kredita banci dostavlja
1 dokumentaciju za obezbedenje plasmana:
— za uknjizene objekte, dostavlja se izvod iz zemljiSnih knjiga ili list
nepokretnosti sa listom tereta,
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— za objekte u izgradnji, dostavlja se overena kopija pravosnaznog
reSenja o odobrenju za izgradnju 1 prijavu pocetka izvodenja

radova,

— procena vrednosti nekretnine od strane ovlaséenog procenjivaca i

— ostala relevantna dokumentacija u vezi ponudenih instrumenata

obezbedenja.

Intenzitet kreditnih aktivnosti banaka usmerenih na sektor MSP moze se
sagledati na osnovu uceS¢a kredita odobrenih MSP u ukupnom broju
odobrenih kredita (privredi, stanovniStvu i1 ostalim sektorima). Prema
rezultatima istraZivanja, kod 36% anketiranih banaka MSP se odobrava
izmedu 10% — 25%, odnosno 25% — 50% od ukupnog broja odobrenih
kredita. Kod 18% banaka, pomenuto ucesce se krece u rasponu od 5% —
10%, a samo kod 9% ono je vise od 50%. Ovo nedvosmisleno ukazuje da
banke odobravaju relativno mali broj kredita sektora MSP.

Grafikon 3.3. Distribucija odgovora na pitanje: "Od ukupnog broja
odobrenih kredita (privredi, stanovnistvu i ostalim sektorima) na kredite
odobrene MSP odnosi se?"

36%

18%

36%

£ 5%

% 5%-10%
2 10%-25%
% 25%-50%

R Preko 50%

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora

Prema istom istrazivanju, od ukupnog broja primljenih zahteva za
odobrenje kredita MSP, kod 50% anketiranih banaka procenat odbijenih
kredita se kre¢e u intervalu 5% — 10%, kod 30% ispitanika u intervalu 10%

—25%, a kod 20% banaka taj procenat iznosi 5%.
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Grafikon 3.4. Distribucija odgovora na pitanje: "Od ukupnog broja
primljenih zahteva za odobrenje kredita MSP, Vasa banka u proseku
odbija?"

20%

7z

% 5%

+5%-10%

====== 3 10%-25%

::::::::
-

333335 # 25%-50%
HENE
t$33:333 ® Preko 50%
3 $33
333
50%
Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
e Vrste kredita
Banke, prema valuti kredita, mogu odobriti:

— dinarski kredit,
— dinarski kredit indeksiran u stranoj valuti i
— devizni kredit.

Dinarski kredit se odobrava u dinarima i otpladuje u dinarima na dan
dospeca. Dinarski kredit indeksiran u stranoj valuti banka moze da odobri
saglasno odredbama Zakona o deviznom poslovanju'* kojim je dozvoljeno
ugovaranje u devizama (tzv. valutna klauzula), ali se pla¢anje po tim
ugovorima vi§i u dinarima. To praktiéno zna¢i da se dinarski krediti
indeksirani u nekoj stranoj valuti puStaju u tecaj u dinarskoj
protivvrednosti po kursu ugovorenom izmedu banke i klijenta. Otplata
kredita se vrSi u dinarskoj protivvrednosti uz primenu ugovorenog kursa
koji vazi na dan placanja dospelih obaveza po kreditu. Treba imati u vidu
da banke kod utvrdivanja dinarske protivvrednosti kredita mogu da
primenjuju devizni kurs NBS ili devizni kurs koji utvrduje banka u skladu
sa propisima o deviznom poslovanju. Banke, u skladu sa propisima o
deviznom poslovanju, mogu domacem pravnom licu i preduzetniku
odobriti 1 devizni kredit za placanje uvoza robe 1 usluga iz inostranstva.

' S1. glasnik RS, br. 62/2006
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Prema ro¢nosti, kredit moze biti:

— kratkoro¢ni kredit 1
— dugorocni kredit.

Kratkoro¢ni krediti su krediti koji se odobravaju sa rokom vrac¢anja do 12
meseci, dok je rok vra¢anja dugoro¢nih kredita preko godinu dana.

Prema nameni, krediti mogu biti:

— za obrtna sredstva,

— za finansiranje izvoza,

— za finansiranje tekuce likvidnosti,

— zarefinansiranje obaveza i kredita u drugim bankama,

— za dozvoljeno prekoracenje po teku¢em racunu (overdraft) i

— investicioni kredit (kupovina opreme, masina, vozila, kupovina ili
izgradnja poslovnog prostora i sl.).

Najzastupljenije vrste kreditnih proizvoda banaka za preduzetnike u Srbiji,
prema rezultatima sprovedenog istraZivanja, sa u¢eS¢em od po 17% odnose
sa na kredite za obrtna sredstva, prekoracenje po teku¢em racunu 1 kredite
sa depozitima. Kod 15% anketiranih banaka najzastupljeniji su krediti za
osnovna sredstva 1 revolving krediti, dok je kod 11% anketiranih najceSce
koris¢ena revolving linija, a samo kod 9% krediti iz kreditnih linija stranih
vlada 1 medunarodnih institucija.

Grafikon 3.5. Distribucija odgovora na pitanje: "Koji sve kreditni
proizvodi su u Vasoj Banci dostupni preduzetnicima?"

Kreditiza osnovnasredstva 15%
Krediti za obrtnasredstva 17%
Prekoracenjepo tekuéem racunu 17%

Revolvingkrediti 15%

Revolvinglinija
Kreditisa depozitom 17%
Drugo, navedite: Krediti iz..
0% 5% 10% 15% 20%

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora
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Prema rezultatima sprovedenog istrazivanja, 11% banaka MSP nudi
kredite za osnovna, odnosno obrtna sredstva, kredite za kupovinu,
odnosno izgradnju poslovnog prostora ili nabavku opreme, dugorocne
kredite za trajna obrtna sredstva, kredite sa depozitom i dozvoljeno
prekoradenje po teku¢em racunu. Od ukupnog broja anketiranih banaka,
10% ima u svojoj ponudi revolving kredite, 8% revolving linije, 6%
kredite evropskih investicionih banaka 1 kredite iz kreditnih linija stanih
vlada i medunarodnih finansijskih institucija, dok samo 2% nudi uslugu
finansiranja kupovine akcija, kao 1 spajanja i pripajanja kompanija.

Tabela 3.3. Struktura odgovora na pitanje: "Koji sve kreditni proizvodi su
u Vasoj Banci dostupni malim i srednjim preduzeéima?"”

Odgovor Frekvencija odgovora u (%)

Krediti za osnovna sredstva 11%
Krediti za obrtna sredstva 11%

Krediti za kupovinu, odnosno izgradnju poslovnog 0
prostora ili nabavku opreme 0
Finansiranje kupovine akcija, spajanje i 204

pripajanje kompanija

Dugorocni krediti za trajna obrtna sredstva 11%
Revolving linija 8%
Revolving kredit 10%
Krediti sa depozitom 11%
Dozvoljeno prekoracenje po tekuéem racunu 11%
Krediti Evropske Investicione Banke 6%
Drugo, navedite: Krediti iz kreditnih linija stanih 6%

vlada i medunarodnih finansijskih institucija

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Rezultati istog istrazivanja pokazuju da su domaca MSP najviSe
zainteresovana za kredite za obrtna sredstva, njih cak 42%, zatim kredite za
likvidnost, njih 33%, dozvoljeno prekoracenje po teku¢em racunu 13% 1
kredite za osnovna sredstva 8§%.

Korisnik kredita ima obavezu da sredstva kredita koristi u skladu sa
ugovorenom namenom, pri ¢emu banka vr$i kontrolu namenskog
koris¢enja kredita. Ukoliko se kredit koristi suprotno nameni za koju je
odobren, banka moze da raskine ugovor i potrazivanje po kreditu proglasi
u celosti dospelim za naplatu.
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Grafikon 3.6. Distribucija odgovora na pitanje: "Za koje sve kreditne
proizvode iz Vase ponude su MSP najvise zainteresovana?"”

Kredite za likvidnost 33%
Kredite za osnovnasredstva ReReas 8%
Kredite za obrtna sredstva 42%

Dozvoljeno prekoracenjepo.. m 13%

Kredite sa depozitom | 0%

Drugo, navedite:garancije EEEf 4%

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

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
e Kamata i naknade

TroSkovi odobravanja i realizacije kredita zavise od vrste kredita za koji
podnosilac zahteva aplicira, a osnovni su:

— kamata po kreditu 1
— naknada za obradu zahteva.

Uz ove troskove korisnik kredita placa i troSak povlacenja izvestaja
Kreditnog biroa i eventualne troskove oko uspostavljanja obezbedenja po
kreditu, ukoliko su zahtevani (procena hipoteke i zaloge od strane
ovlas¢enih procenitelja banke, troSkovi upisa zaloge u Agenciji za
privredne registre 1 osiguranje nepokretnosti i zaloge).

Kamata je cena koju placa korisnik kredita za koriS¢enje sredstava banke 1
izrazava se u procentima na godiSnjem ili mesenom nivou. Visina
kamatne stope zavisi od vrste kredita, roka na koji se sredstva odobravaju,
sredstava obezbedenja kredita, uslova na trzistu i dr.

Kamatna stopa moze biti:
— promenljiva ili
— fiksna.

Najveci broj banaka kredite sa rokom otplate preko godinu dana ugovara
sa promenljivom kamatnom stopom, dok kredite sa rokom otplate do
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godinu dana ugovara sa fiksnom kamatnom stopom. Kamata se, u
zavisnosti od vrste kredita, u ugovoru o kreditu, moze izraziti kao
jedinstvena kamatna stopa ili kroz dve komponente: referentnu kamatnu
stopu 1 marZu.

Ukoliko je ugovorena promenljiva kamatna stopa koja se izrazava kroz dve
komponente, ona se sastoji iz:

— varijabilne kamatne stope koja je promenljivi element i
— marZe banke koja bi trebalo da bude fiksni element, mada se
ponekad menja internim aktima same banke.

Varijabilni (promenljivi) deo kamatne stope najcesce je jedna od sledecih
zvani¢no objavljenih referentnih kamatnih stopa: Euribor, Libor, Beonia,
Eonia, Belibor, referentna kamatna stopa NBS. Euribor (Europen Interbank
Offered Rate) je referentna kamatna stopa na pozajmice u eurima izmedu
prvoklasnih evropskih banaka. Od 1. januara 1999. godine Euribor je
zamenio nacionalne referentne kamatne stope. Libor (London Interbank
Offered Rate) je kamatna stopa na kratkorocnom medubankarskom trzistu
u Londonu po kojoj banke jedna drugoj nude novac u razli¢itim valutama.
Ovo je referentna kamatna stopa za medunarodne banke i sluzi kao reper
pri odobravanju kredita. Odreduju je 5 glavnih londonskih banaka. Belibor
je referentna kamatna stopa koja se formira na medubankarskom trzistu za
dinarska sredstva. Referentna kamatna stopa NBS je kamatna stopa koju
NBS primenjuje u sprovodenju operacija na otvorenom trzistu.

Kod kredita koji se ugovaraju sa promenljivom kamatnom stopom, banka
mozZe za vreme vazZenja ugovora, menjati visinu kamatne stope i
prilagodavati je uslovima na trziStu. U skladu sa vaZze¢im propisima banka
ima obavezu da blagovremeno, a najkasnije 15 dana pre pocetka primene
nove kamatne stope, o promeni i razlozima promene pismeno obavesti
klijenta. Istovremeno, banka klijentu dostavlja 1 novi plan otplate kredita.
Ukoliko klijent ne prihvati novu promenjenu kamatnu stopu, duzan je da o
tome pismeno obavesti banku 1 potom isplati dug u celosti.

U skladu sa vaze¢im propisima banka ima obavezu da pored nominalne
kamatne stope utvrduje i iskazuje i efektivnu kamatnu stopu. Efektivna
kamatna stopa (EKS), pored nominalne ukljucuje sve naknade i provizije
koje klijent placa banci za odobravanje kredita. Ova kamatna stopa
predstavlja stvarnu cenu kredita i omogucava lakSe i jednostavnije
poredenje uslova pod kojima razli¢ite banke nude iste kredite. Treba imati
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u vidu da postoji jedan deo troSkova koji se ne ukljuuje u efektivnu
kamatnu stopu, a odnosi se na:
— indeksacija, odnosno da li je kredit vezan za promenu rasta cena na
malo ili za promene deviznog kursa,
— troSkovi procene vrednosti sredstava obezbedenja kredita,
— troSkovi raznih uverenja, potvrda, dozvola i reSenja nadleznih
organa i
— troSkovi Kreditnog biroa i dr.

Pored kamate, korisnik kredita, u zavisnosti od vrste kredita, placa banci
odredene naknade ili provizije 1 to: jednokratnu naknadu na ime obrade
zahteva, naknadu za administriranje kredita, naknadu za prevremenu
otplatu kredita 1 dr. Visina ovih naknada utvrduje se ugovorom o kreditu.
Osnovica za obratun naknade na ime obrade kreditnog zahteva i
administriranja kredita je iznos kredita.

Kretanje prose¢nih kamatnih stopa na kredite odobrene preduzetnicima 1
MSP u Srbiji, shodno rezultatima istrazivanja bankarskog sektora,
prikazani su u narednoj tabeli.

Tabela 3.4. Distribucija odgovora na pitanje: "Kolika je prosecna kamatna
stopa na kredite koje odobravate preduzetnicima i MSP?"

Preduzetnici MSP
. . Sa valutnom . . Sa valutnom
Rk klauzolom EUR Ditrv o klauzolom EUR
22,25-24,62% 9,55-16,67% 14,68—17,75% 6,69— 7,97%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
e Instrumenti obezbedenja kredita

Instrumenti obezbedenja kredita su jedan od najbitnijih faktora za
ublazavanje kreditnog rizika. Odredene instrumente obezbedenja, radi
umanjenja rizika kreditiranja, posebno vrednuje NBS, zbog cega banke
narocito zahtevaju od klijenata pribavljanje takvih instrumenata.

Instrumenti obezbedenja kredita koji se najesce koriste u praksi su:
— blanko menica sa klauzulom "bez protesta",
— zaloga na pokretnim stvarima,
— hipoteka na nepokretnosti,
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— polisa osiguranja vinkulirana u korist banke,
— namenski oro¢en depozit i
— drugi instrumenti obezbedenja.

Klijent je duzan da do konacnog izmirenja kredita, na zahtev banke,
dostavi 1 druge instrumente obezbedenja u slucaju da ugovoreni
instrumenti postanu neadekvatni, nedovoljni, da ne mogu biti izvrSeni ili se
iz bilo kog razloga umanji njihova vrednost.

Koliko je kreditiranje MSP problemati¢no za banke moze se sagledati na
osnovu rezultata sprovedenog istrazivanja bankarskog sektora u Srbiji.
Polaze¢i od procentualnog ucesca problemati¢nih kredita u ukupnom broju
odobrenih kredita banke, moze se zakljuciti da medu klijentima koji sa
isplatom svojih obaveza kasne 90 i duze dana najviSe ima preduzetnika i
MSP.

Tabela 3.5. Distribucija odgovora na pitanje:
"Koji je procenat NPL kod kredita koje odobravate MSP?"

Opis Procenat NPL
Preduzetnicima i MSP 8,27—46,30%
Ukupno sektoru privrede 8,47-32,30%
Ukupno sektoru stanovniStva 0,27— 23,00 %

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
e Prevremena otplata kredita

Korisnik kredita moZze otplatiti kredit u celini i pre roka utvrdenog
ugovorom o kreditu uz prethodno dobijanje saglasnosti banke. U slucaju
prevremene otplate banka obracunava i naplacuje proviziju. Osnovica za
obracun provizije je iznos glavnice koja se prevremeno otplac¢uje. Visina
provizije se kod vecine banaka kre¢e u rasponu od 1% do 3%.

e Prevremena naplata kredita

Banka moze otkazati ugovor o kreditu i kredit zajedno sa pripadaju¢om
kamatom 1 troSkovima proglasiti dospelim u celosti, uz blagovremeno
obavestavanje korisnika o otkazu. Prevremenu naplatu kredita banka moze
zahtevati u slucaju:

— naknadnog utvrdivanja da je podneta dokumentacija neistinita
(falsifikovana, nevazeca i sl.),
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— da korisnik nije platio dva ili viSe anuiteta,

— da korisnik ne koristi odobrena sredstva namenski,

— kada banka utvrdi da je kreditna sposobnost pogorSana,

— da sredstva obezbedenja ne mogu biti uspostavljena na ugovoreni
nacin odnosno realizovana na nacin predviden ugovorom,

— da korisnik ne omogucava banci monitoring i kontrolu kori§¢enja
kredita,

— da korisnik odbija da dostavi dopunske podatke i dokumentaciju 1
drugo, 1

— da na dan otkaza kredita dospevaju na naplatu sve neizmirene
obaveze korisnika glavnica, ugovorena i zakonska kamata 1 drugi
troskovi koji nastanu po ovom kreditu.

e Preporuke potencijalnim korisnicima kredita

Prema rezultatima istrazivanja, vise od polovine anketiranih MSP u Srbiji
smatra da su nedovoljno informisani o raspoloZivim bankarskim uslugama
u smislu vrste kredita, roka otplate, kamatne stope 1 sredstava obezbedenja.
Preciznije, nijedno anketirano preduzece se ne slaze sa tvrdnjom da su
MSP u Srbiji u potpunosti informisana o raspolozivim bankarskim
kreditima, 15% se uglavnom slaze i1 29% se delimi¢no slaze, odnosno ne
slaze. Cak 34% ispitanika se uglavnom ne slaze sa pomenutom tvrdnjom, a
22% se sa istom uopste ne slaze.

Grafikon 3.7. Distribucija odgovora na pitanje:
"MSP u Srbiji su u potpunosti informisana o raspoloZivim bankarskim
uslugama u smislu vrste kredita (zajma), roka otplate, kamatne stope i
sredstava obezbedenja. U kojoj meri se slaZete sa ovom tvrdnjom?"

15%
-\ R T ¥: Uopste se ne slalem

2 Uglavnom se ne slaiem

X Delimiéno se slafem
odnosno ne slatem

29% « Uglawnom se slatem

34%
B U potpunosti se slalem

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Prema rezultatima sprovedenog istrazivanja bankarskog sektora u Srbiji,
prilikom ulaska u kreditni aranZzman sa bankom, 30% MSPP se najvise Zali
na proces prikupljanja potrebne dokumentacije, 22% na teSkoce u
obezbedenju kredita, 17% na visoke kamate, 13% na sporu i dugu
proceduru obrade zahteva i1 odobrenje kredita, 9% na rok otplate 1 po 4%
na visoke bankarske troskove i nedovoljno razvijenu mrezu ekspozitura.

Grafikon 3.8. Distribucija odgovora na pitanje:
"Klijenti (MSP i preduzetnici) se najvise Zale na?"

Visoke

Rok
otplate, 9%

Obezbedenje
kredita, 22%

i
ST
H,’..ée i

Visoki
bankarski
troskovi, 4%

Potrebnu _
< ij Sporai duga
dokumentaciju . .
za kredit, 30% procedura
' Nedovoli obrade zahteva
edovoljna ] . S
1111'e2aj Nedovoljna 1 _Odo_bl av 31;]/3
informisanost, kredita, 13%

Limitiran iznos
kredita, 0%

ekspozitura,
4%

0%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Imaju¢i u vidu navedene rezultate istrazivanja, veoma je vazno da MSP,
pre podnoSenja zahteva banci za dobijanje kredita, provere i detaljnije se
informisu o slede¢im bitnim elementima:

upoznati sa opStim uslovima poslovanja banke — ovim aktom banka
utvrduje minimum uslova pod kojima odobrava kredite i obavlja
druge bankarske poslove,

prikupiti informacije o uslovima odobravanja kredita viSe banaka,
radi poredenja, preko web portala banke, direktno u banci ili na
drugi nacin,

pre potpisivanja ugovora o kreditu proveriti da li je ugovorena
kamatna stopa fiksna ili promenljiva,

ukoliko je kamatna stopa promenljiva i zavisi od referentne
kamatne stope i marzZe banke, ugovorom o kreditu treba precizirati:
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e vrstu i visinu referentne kamatne stope u trenutku zakljucenja
ugovora (referentna kamatna stopa NBS, Libor, Euribor),

e koliko Cesto i u kojim rokovima ¢e se menjati ukupna kamatna
stopa i

e obavezu banke da klijenta obaveStava o visini promenjene
ukupne kamatne stope, njenoj strukturi i o novom planu otplate,

Sta predstavlja varijabilni deo, a Sta fiksni deo kamatne stope i u

kom roku se vrsi uskladivanje visine kamatne stope,

kolika je efektivna kamatna stopa 1 koje su sve naknade ukljucene u

obrac¢un EKS,

da li banka obracunava interkalarnu kamatu i u kom procentu i

da 1i je i u kojoj valuti kredit indeksiran — ova vrsta kredita za

korisnike nosi visok rizik promene deviznog kursa i neizvesnost u

pogledu ukupnih obaveza po osnovu uzetog kredita.

Veoma je vazno da preduzece uzima kredit u valuti u kojoj ostvaruje
prihode. Samo tako mogu se izbe¢i situacije u kojima promena kursa utice
na visinu meseCnih rata, odnosno na visinu ucesca otplate kredita u
ukupnim prihodima. U tom smislu je potrebno voditi racuna o slede¢em:

koji devizni kurs banka koristi (kupovni, srednji ili prodajni, kurs
NBS ili banke) prilikom odobravanja kredita, a koji prilikom uplate
rate kredita,

da li banka zadrzava pravo da vrSi izmenu uslova kreditiranja
nezavisno od volje klijenta, kao i koje uslove moze da menja i u
kojim okolnostima,

da li se ugovorom moze predvideti prevremena otplata kredita i pod
kojim uslovima,

kakva sredstva obezbedenja su potrebna za dobijanje kredita i
koliki su troskovi u vezi sa sredstvima obezbedenja, procena
vrednosti nepokretnosti, premije osiguranja, troSkovi upisa u
registar, pribavljanje uverenja, dozvola i reSenja i dr.,

pri donoSenju odluke o kreditnom zaduzivanju neophodno je imati
u vidu ne samo visinu kamatne stope na pocetku koris¢enja kredita,
ve¢ visinu prosecne kamatne stope tokom otplate kredita, kao 1 da li
je u procesu otplate kredita preuzet devizni rizik ili ne i

vazna preporuka malim preduze¢ima i preduzetnicima je da
sredstva odobrena po osnovu dozvoljenog minusa koriste u kracem
vremenskom periodu, u slucaju kada planirani priliv po osnovu
naplate potrazivanja od kupaca kasni, i to pre svega za placanje
obaveza kao $to su PDV 1 druge dazbine prema drzavi, obaveze
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prema zaposlenima, za avansno pla¢anje na osnovu kojeg se
ostvaruje pravo na rabat i sl.

Na ovaj nacin se reSava problem privremene nelikvidnosti u poslovanju i
pravovremeno izmiruju obaveze. Prednost dozvoljenog minusa je $to se
sredstva koriste prema potrebama klijenta do iznosa koji je odobren, dok se
kamata pla¢a samo na iskori§¢ena sredstva u toku meseca.

(7 ProCredit Bank

Intervju
Vojislav Ignjatov, direktor Sektora za privredu ProCredit banke

o |

— TS

Partnerstvo kao pokreta¢ svakog posla
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— U pitanju je na$ pristup i zelja da svakom privredniku omogué¢imo uslug
koja ¢e uvaziti sve njegove specifi¢nosti, dinamiku poslovanja, sezonalnost
ritam naplate, ali i da ga posavetujemo $ta je za njega najbolje da uradi, a Sta
ne.

Ispravnost takvog pristupa potvrduje nase dosada$nje iskustvo, kao
izuzetno veliki broj investicionih projekata koje su domaca preduzeca
ostvarila uz finansijsku i savetodavnu podrsku ProCredit banke.

Takode, o ispravnosti takvog pristupa govori i Cinjenica da je redovnost
preduzetnika, malih i srednjih preduzeca u otplati nasih pozajmica oduvek ne
izuzetno visokom nivou i ¢ak Sest puta veca od trenutnog proseka na trzistu.

Koje su to novine u Vasoj aktuelnoj ponudi ProCredit banke?

— ProCredit banka u svojoj ponudi ima zaista Siroku paletu usluga, pocevs
od elektronskog bankarstva, §tednje, garancija, pa do velikog broja kreditni
linija namenjenih investicijama, poboljSanju likvidnosti i unapreden;j
energetske efikasnosti.

Nase opredeljenje je uvek bilo da privrednicima omogué¢imo dobijanje
finansijskih sredstava pod uslovima koji ¢e za njih biti najpovoljniji. To je
razlog zbog kog se u aktuelnoj ponudi nalaze krediti koje ProCredit bank:
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Veliko ohrabrenje predstavlja i Cinjenica da se sve veci broj preduzec
odlucuje i za odgovarajuce investicione kredite i dalja ulaganja u svoj
proizvodnju. Ovaj investicioni trend polako postaje sve prisutniji n
domacem trzistu, $to nedvosmisleno ukazuje na sve vecu spremnost domaci
privrednika da nastave sa upo$ljavanjem svojih poslovnih i proizvodni
kapaciteta i jacanjem svojih konkurentskih prednosti na trzistuu.

ProCredit banka je ve¢ tradicionalno pouzdan partner svim preduzeéima koj

3.2. FINANSIJSKI LIZING

Poslovima finansijskog lizinga u Republici Srbiji bave se privredna drustva
koja imaju dozvolu za rad Narodne banke Srbije. Njihov rad i poslovanje
uredeno je Zakonom o finansijskom lizingu'”. Nadzor nad poslovanjem
davalaca finansijskog lizinga vr$i Narodna banka Srbije koja kontroliSe
zakonitost njihovog poslovanja i preduzima korektivne mere. Na nasem
trziStu, poslovima finansijskog lizinga bavi se 17 lizing drustava (davalaca
lizinga).

Iako u razvijenim zemljama, kao i u evropskoj regulativi, nije praksa da se
donose posebni propisi koji reguliSu posao finansijskog lizinga, u nasoj
zemlji ova oblast je uredena zakonom, zbog veée pravne sigurnosti i vece
zaStite svih ucesnika u ovom poslu. Finansijski lizing omogucava malim 1
srednjim preduze¢ima 1 preduzetnicima da u uslovima nedostatka
sopstvenog kapitala i povoljnih kredita, na jednostavniji, brzi i jeftiniji
nacin nabave sredstva neophodna za poslovanje.

e Pojam i vrste lizinga

Lizing, kao oblik finansiranja, u modernom smislu, pojavljuje se u SAD-u
pedesetih godina proslog veka. Kod nas, najvec¢i broj lizing kompanija
osnovan je od strane banaka, po donoSenju zakona u skladu sa kojim se
reguliSe posao finansijskog lizinga.

1 Sl. glasnik RS, br.55/2003, 61/2005 i 31/2011
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Finansijski lizing je nacin finansiranja ulaganja u osnovna sredstva,
odnosno pokretne stvari (oprema, vozila) i nepokretnosti i obavlja se u
skladu sa odredbama Zakona o finansijskom lizingu. Naj¢esce se poredi sa
bankarskim kreditom, jer su po nekim karakteristikama veoma sli¢ni
(otplata u ratama, kamata, nac¢in knjigovodstvenog evidentiranja i sl.).
Posao finansijskog lizinga, u smislu ovog Zakona, je posao finansijskog
posredovanja koji obavlja davalac lizinga i koji podrazumeva da on, kao
vlasnik predmeta lizinga, na primaoca lizinga prenosi ovlas¢enje drZanja 1
koriS¢enja predmeta lizinga u odredenom vremenskom periodu. U tom
periodu primalac lizinga pla¢a davaocu lizinga lizing naknadu. Davalac
lizinga je drustvo sa ogranicenom odgovornoS¢u ili akcionarsko drustvo sa
sediStem u Republici Srbiji koje ima dozvolu za rad Narodne banke Srbije
za obavljanje poslova finansijskog lizinga. Primalac lizinga je pravno ili
fizicko lice na koga davalac lizinga prenosi ovlas¢enje drzanja i koriS¢enja
predmeta lizinga, na ugovoreno vreme i uz ugovorenu naknadu.

Dve su osnovne vrste lizinga: finansijski i operativni lizing, zavisno od
toga da li se finansira kupovina ili kori§¢enje predmeta lizinga. NajvaZznije
razlike izmedu operativnog i finansijskog lizinga su:

— Operativni lizing je kratkoro¢ni ugovor o zakupu gde je period
ugovora obi¢no kra¢i nego korisni ekonomski vek predmeta
zakupa. Nakon isteka ugovora o zakupu, predmet lizinga se vraca
davaocu.

— Finansijski lizing podrazumeva da nakon isteka ugovora korisnik
finansijskog lizinga postaje vlasnik predmeta, ukoliko je tako
naznaceno u ugovoru.

— Primalac finansijskog lizinga snosi sve troskove 1 rizike u vezi s
predmetom lizinga, kao $to su odrZavanje, osiguranje i registracija
ukoliko je u pitanju nabavka vozila putem lizinga.

— Kod operativnog lizinga, odrzavanje i servisiranje predmeta zakupa
obi¢no pla¢a zakupodavac, odnosno davalac lizinga buduci da je
re¢ o zakupu.

— Predmet zakupa se ne vodi u poslovnim knjigama pravnih lica koji
su korisnici operativnog lizinga ve¢ u poslovnim knjigama davaoca
lizinga.

— Primaoci finansijskog lizinga porez na dodatu vrednost (PDV)
placaju odmah po sklapanju ugovora sa lizing kompanijom, dok
korisnici operativnog lizinga ovaj porez najcesce placaju kroz
lizing rate.
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— Podaci o finansijskom lizingu vode se u bilansima pravnih lica i oni
uticu i na kreditnu sposobnost pravnih i fizi¢kih lica.

— Narodna banka Srbije vrSi nadzor nad poslovanjem davalaca
finansijskog lizinga, izdaje dozvole za obavljanje poslova
finansijskog lizinga, daje saglasnost na imenovanje organa
upravljanja davalaca finansijskog lizinga i preduzima korektivne
mere prema davaocima lizinga u sluc¢ajevima kada se nadzorom
utvrde nezakonitosti 1 nepravilnosti u njihovom poslovanju.

— Za razliku od finansijskog lizinga, operativni lizing nije u
nadleznosti Narodne banke Srbije.

e Predmet lizinga

Predmet finansijskog lizinga moze biti:

— pokretna nepotro$na stvar (oprema, postrojenja, vozila) i
— nepokretna stvar (poslovni prostor, fabricke hale, stambeni objekti).

Sredinom 2011. godine, izmenama Zakona o finansijskom lizingu
omoguceno je da pored pokretnih stvari, predmeti finansijskog lizinga
mogu biti 1 nepokretnosti. lako lizing nekretnina jo§ uvek nije ozbiljnije
zaziveo, ocekuje se da ¢e ovo imati pozitivne efekte na postojece lizing
kompanije, ali ¢e ujedno uticati i na atraktivnost trzista finansijskog lizinga
1 osnivanje novih kompanija. Takode, Sire koriS¢enje lizinga nekretnina
imace 1 pozitivan uticaj na celokupnu privredu (gradevinarstvo i delatnosti
povezane sa gradevinarstvom, trziSte nekretnina i sl).

Tabela 3.6. Struktura plasmana prema predmetu lizinga

Predmet lizinga 2010 2011
Proizvodne maSine 12,0% 12,6%
Gradevinske masSine 7,7% 6,8%
Poljoprivredna oprema 6,8% 6,4%
Teretna vozila, autobusi 37,3% 37,8%
Putnic¢ka vozila 25,1% 24,8%
Sinska vozila, plovni objekti 1,0% 1,0%
Aparati za domacdinstvo 0,0% 0,0%
Oprema za pruZanje usluga 1,6% 2,7%
Ostali predmeti lizinga 8,5% 7,9%

Izvor: Narodna banka Srbije, Nadzor finansijskog lizinga — Izvestaj za IV kvartal 2011.
godine
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¢ Osnovne karakteristike finansijskog lizinga

Bitne karakteristike finansijskog lizinga koje ga suStinski odreduju u
odnosu na ostale vidove finansiranja su:

— finansiranje se odobrava uvek za ta¢no odredeni predmet,

— predmet lizinga odreduje primalac lizinga, a nabavku predmeta vrsi
davalac lizinga,

— davalac lizinga je vlasnik predmeta lizinga tokom citavog perioda
trajanja ugovora o lizingu,

— pravo svojine nad predmetom lizinga se prenosi sa davaoca na
primaoca lizinga istekom roka na koji je ugovor zakljucen i po
1zvrSenoj isplati ukupno ugovorenog iznosa lizing naknade,

— primalac lizinga moZe ugovoriti pravo opcije otkupa predmeta po
1zvrSenoj isplati ukupno ugovorenog iznosa lizing naknade,

— period na koji se zaklju¢uje ugovor o lizingu odgovara periodu u
kome se amortizuje predmet lizinga,

— predmet lizinga predstavlja i sredstvo obezbedenja naplate, zbog
¢ega davaoci lizinga Cesto ne zahtevaju druga sredstva obezbedenja
i

— davalac lizinga ima punu zaStitu u slucaju propasti ili oStecenja
predmeta (osiguranje predmeta), neplacanja lizing naknade
(povracaj predmeta lizinga po posebnom postupku), stecaja ili
likvidacije primaoca lizinga (izlu¢no pravo).

Davalac lizinga sa isporuciocem predmeta lizinga zakljucuje ugovor o
isporuci (kojim stie svojinu nad predmetom lizinga), pri ¢emu predmet
lizinga odreduje primalac lizinga. Isporucioca bira primalac, a moZe ga
izabrati 1 davalac lizinga. Davalac lizinga sa primaocem lizinga zakljucuje
ugovor o lizingu, kojim na primaoca lizinga prenosi ovlas¢enje drZanja 1
koriS¢enja predmeta lizinga na ugovoreno vreme, a primalac mu za to
plac¢a ugovorenu naknadu u ugovorenim rokovima.

Vlasnistvo nad predmetom lizinga, tokom celog perioda trajanja ugovora o
finansijskom lizingu, ostaje na davaocu lizinga. Ovo pravo se sa davaoca
prenosi na primaoca istekom roka na koji je ugovor zakljuen i po
1zvrSenoj isplati ukupno ugovorene lizing naknade. Primalac lizinga ima
puno pravo da predmet lizinga nesmetano koristi tokom trajanja ugovora o
finansijskom lizingu 1 da uZiva sve koristi od njegovog koriS¢enja, ali
ujedno snosi 1 sve rizike 1 troSkove koji proizlaze iz prava vlasniStva, iako
formalno—pravno nije vlasnik predmeta.
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Prava, obaveze 1 odgovornosti davaoca lizinga:

obaveza pribavljanja predmeta lizinga prema specifikaciji primaoca
lizinga,

odgovornost prema primaocu lizinga za pravne nedostatke
predmeta lizinga (ukoliko trece lice polaze neko pravo na predmetu
lizinga koje primaocu lizinga isklju€uje, umanjuje ili ogranicava
neometanu drzavinu predmeta) 1 odgovornost prema primaocu
lizinga za pretrpljenu $tetu po tom osnovu,

pravo svojine na predmetu lizinga davalac lizinga moze preneti na
trece lice (trece lice ne moze zahtevati od primaoca lizinga predaju
predmeta lizinga pre protoka roka na koji je ugovor zakljucen),
pravo na raskid ugovora ukoliko primalac lizinga ne placa
ugovorenu naknadu, pravo na povracaj predmeta lizinga 1 naknadu
pretrpljene Stete po tom osnovu,

pravo na raskid ugovora 1 naknadu Stete, ukoliko je primalac lizinga
bez pismene saglasnosti davaoca lizinga predao predmet lizinga na
koriS¢enje tre¢em licu,

pravo na izdvajanje predmeta lizinga (izlu€no pravo) iz steCajne
mase, u slucaju steCaja primaoca lizinga,

poseban postupak preuzimanja predmeta lizinga u drzavinu u
slu¢aju neplacanja lizing naknade — sud je duzan da u roku od tri
dana od dana podnoSenja zahteva donese reSenje o oduzimanju
predmeta lizinga od primaoca lizinga, a postupak oduzimanja
predmeta lizinga sprovodi se u roku od tri dana od dana donosSenja
tog resenja i

obaveza davaoca lizinga da zahtev za upis ugovora o finansijskom
lizingu u Registar podnese u roku od sedam dana od dana isporuke
predmeta lizinga, odnosno zahtev za upis izmene i dopune podataka
o ugovoru o finansijskom lizingu, kao 1 brisanje podataka iz
registra u roku od sedam dana od momenta nastupanja ¢injenica
koje su tu izmenu i dopunu, odnosno brisanje podataka uslovile.
Navedene zahteve moze da podnese i primalac lizinga, ako je to
odredeno ugovorom o finansijskom lizingu.

Prava, obaveze 1 odgovornosti primaoca lizinga:

obaveza preuzimanja predmeta lizinga na nacin, u vreme i na mestu
predvidenom ugovorom,

pravo na raskid ugovora o finansijskom lizingu ukoliko predmet
nije isporucen u skladu sa ugovorom (ako isporucilac predmet ne
isporuci, isporu¢i sa docnjom ili ako predmet ima materijalni
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nedostatak), pravo na naknadu Stete po tom osnovu i pravo na
obustavljanje isplate naknade do isporuke koja je u svemu u skladu
sa ugovorom o lizingu,

naknadne izmene ugovora o isporuci, sa ¢ijom sadrZinom se
primalac lizinga saglasio, ne proizvode dejstvo prema primaocu
lizinga, osim ako on na njih ne pristane,

obaveza koriS¢enja predmeta lizinga sa paZnjom dobrog
privrednika, odnosno dobrog domacina (u skladu sa ugovorom ili
namenom predmeta lizinga),

odgovornost za Stetu prouzrokovanu koriS¢enjem predmeta lizinga
protivno ugovoru ili nameni predmeta lizinga,

obaveza odrzavanja predmeta lizinga,

odgovornost za S$tetu prouzrokovanu neodrZzavanjem predmeta
lizinga u ispravnom stanju,

obaveza placanja lizing naknade u iznosima, rokovima i na nacin
predviden ugovorom,

odgovornost za sluc¢ajnu propast ili oSteenje predmeta lizinga od
momenta preuzimanja predmeta,

obaveza da, po prestanku ugovora, neosteen predmet lizinga vrati
davaocu lizinga ili licu koje je davalac lizinga odredio, osim ako
ugovorom nije predvideno pravo primaoca lizinga da otkupi
predmet lizinga ili produzi ugovor o lizingu i

obaveza osiguranja predmeta lizinga od rizika koji su predvideni
ugovorom.

Prava, obaveze i odgovornosti isporucioca predmeta lizinga:

obaveza isporuke predmeta lizinga primaocu lizinga na nacin, u
vreme i na mestu koji su predvideni ugovorom o isporuci,
odgovornost prema primaocu lizinga za materijalne nedostatke
predmeta lizinga i

solidarna odgovornost isporu¢ioca 1 davaoca lizinga prema
primaocu lizinga, ukoliko je davalac lizinga izvrSio izbor
isporucioca, a predmet lizinga nije isporuen primaocu ili je
isporu¢en sa docnjom ili predmet lizinga ima materijalni
nedostatak.

Registar finansijskog lizinga

Registar finansijskog lizinga vodi Agencija za privredne registre u skladu
sa zakonom i on predstavlja jedinstvenu elektronsku bazu podataka u koju



114 DEO II. Nacini finansiranja malog i srednjeg biznisa

se upisuju podaci o ugovoru o finansijskom lizingu, izmene i dopune tih
podataka, zabelezbe sporova koji se ti€u predmeta lizinga i prestanak
ugovora o finansijskom lizingu. Agencija za privredne registre, na zahtev
zainteresovanog lica, izdaje overen izvod o podacima koji se Cuvaju u
registru, kao 1 izvod kojim se potvrduje da registar ne sadrzi podatke o
finansijskom lizingu na odredenoj stvari.

Davalac lizinga je duzan da zahtev za upis ugovora o finansijskom lizingu
podnese u roku od sedam dana od dana isporuke predmeta lizinga, odnosno
zahtev za upis izmene i dopune podataka o ugovoru o finansijskom lizingu,
kao 1 brisanje podataka iz registra u roku od sedam dana od momenta
nastupanja c¢injenica koje su tu izmenu i dopunu, odnosno brisanje
podataka uslovile. Navedene zahteve moze da podnese i primalac lizinga,
ako je to odredeno ugovorom o finansijskom lizingu. Uz zahtev za upis u
registar podnosi se dokumentacija na osnovu koje se trazi upis (ugovor,
aneks ugovora, odluka suda i sl.) 1 dokaz o uplati naknade za upis. Upis u
Registar ili brisanje podataka iz Registra, ako se to zahtevom traZi,
odobrava se reSenjem koje izdaje Registrator. Zaklju¢kom se odbacuje
zahtev, ako nije podnet u skladu sa Zakonom o finansijskom lizingu.

Za Stetu koju trece savesno lice pretrpi usled neispunjavanja obaveze upisa
u registar odgovara davalac lizinga, a sa njim solidarno i1 primalac lizinga,
ako je ugovorom odredeno da i primalac lizinga moze da podnese zahtev
za upis u registar.

Upisom ugovora o finansijskom lizingu u registar obezbeduje se
dostupnost podataka o zaklju¢enim ugovorima o lizingu (i predmetima
lizinga) Siroj javnosti. Time je omoguceno tre¢im licima da se upoznaju sa
postojanjem ugovora o lizingu, odnosno niko se ne moze pozvati na
okolnost da mu nisu bili poznati podaci o finansijskom lizingu upisani u
registar. Podaci upisani u registar nisu dokaz o postojanju svojinskih ili
drugih prava na predmetu lizinga, niti o punovaznosti bilo kog pravnog
posla. Svi podaci upisani u registar finansijskog lizinga objavljuju se
istovremeno na Internet strani Agencije za privredne registre.

e Postupak za sticanje drZavine na predmetu lizinga
Zakonom o finansijskom lizingu predviden je poseban — skraceni postupak

za sticanje drzavine na predmetu lizinga, odnosno povracaj predmeta
lizinga davaocu lizinga u slucaju neplac¢anja lizing naknade od strane
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primaoca lizinga. Postupkom za sticanje drzavine na predmetu lizinga
predvideno je da ugovorne strane mogu pred nadleznim sudom, u
vanparni¢énom postupku, zapisnicki utvrditi da su se sporazumele da, u
slu¢aju neplacanja lizing naknade od strane primaoca lizinga o dospelosti,
davalac lizinga ima pravo da predmet lizinga preuzme u drzavinu.
Potpisani zapisnik o sporazumu ugovornih strana ima snagu sudskog
poravnanja. Ovakvo reSenje omogucava davaocu lizinga da se bez
pokretanja parni¢nog postupka, direktno obrati izvrSnom sudu sa zahtevom
za povracaj predmeta lizinga. Naime, ukoliko primalac lizinga ne ispuni
obavezu pla¢anja lizing naknade u skladu sa ugovorom i ne preda
dobrovoljno predmet lizinga, davaoc lizinga moZe, na osnovu potpisanog
zapisnika o sporazumu ugovornih strana, podneti izvrSnom sudu zahtev za
donoSenje reSenja o oduzimanju predmeta lizinga od primaoca lizinga ili
lica u ¢ijoj se drzavini predmet nalazi i predaji tog predmeta davaocu
lizinga u drzavinu. Izvr$ni sud je duzan da o zahtevu davaoca lizinga
odluci u roku od tri dana od dana podnoSenja zahteva, a zatim ako usvoji
zahtev, da u narednom roku od tri dana od dana donoSenja reSenja,
sprovede postupak oduzimanja predmeta lizinga.

Primalac lizinga moze u roku od tri dana od dana prijema reSenja izjaviti
prigovor da je izvrSio obavezu isplate. Uz prigovor se moraju podneti
pismeni dokazi. Prigovor na reSenje o oduzimanju predmeta lizinga ne
odlaze izvrSenje tog reSenja. Dalji postupak po prigovoru odvija se u
skladu sa opStim pravilima Zakona o izvrSnom postupku.

Poseban postupak za sticanje drZavine na predmetu lizinga ugraden je u
Zakon o finansijskom lizingu, iz razloga §to se, pri njegovoj izradi, poslo
sa stanovista da je za nesmetano odvijanje poslova finansijskog lizinga u
nasem pravnom sistemu, bilo neophodno obezbediti mehanizme putem
kojih ¢e davalac lizinga, kao vlasnik predmeta lizinga, u slucaju
neispunjenja obaveza od strane primaoca lizinga, moc¢i efikasno da
realizuje svoje pravo na predmetu lizinga. Skraceni postupak treba da
omogu¢i davaocu lizinga da predmet lizinga povrati na nacin koji je
efikasan i pravno siguran za obe ugovorne strane. Istovremeno, postupak
za sticanje drzavine na predmetu lizinga je od velikog prakti¢nog znacaja,
jer je efikasnost ovog postupka sustinsko pitanje pri opredeljenju lizing
kompanija za ulazak u poslove finansijskog lizinga, njihov razvoj i Sire
koris¢enje ovog oblika finansiranja nabavke opreme i vozila.

Polaze¢i od pomenutih okolnosti, zakonodavac je postupak sticanja
drzavine na predmetu lizinga maksimalno pojednostavio i skratio,
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istovremeno ga zadrzavaju¢i u okvirima sudskog postupka, Sto je
neophodan uslov za obezbedenje pravne sigurnosti svih ucesnika u ovom
poslu.

e Prednosti finansijskog lizinga

Lizing predstavlja veoma znacajan vid finansiranja preduzetnika, kao 1
malih 1 srednjih preduzeca. Prednosti finansijskog lizinga u odnosu na
druge vidove finansiranja su:

— Kljucna prednost proistiCe iz Cinjenice da je davalac finansijskog
lizinga formalno—pravni vlasnik predmeta lizinga tokom trajanja
ugovora o lizingu, §to mu omogucuje preuzimanje veceg rizika u
smislu kreditne sposobnosti potencijalnog klijenta.

— Finansijski lizing je veoma pogodan za novoosnovana, mala 1 srednja
preduzeca, preduzetnike i1 sve korisnike sa slabijom kreditnom
sposobnosc¢u, odnosno korisnike koji ne raspolazu sredstvima koja bi
mogli da ponude na ime obezbedenja kredita. Naime, davalac lizinga
donosi odluku o odobravanju finansiranja ne samo na osnovu kreditne
sposobnosti korisnika (Sto je dominantan faktor pri odluCivanju o
odobravanju bankarskog kredita i odredivanju sredstava obezbedenja
koja banke zahtevaju) ve¢ i na osnovu procene stepena utrzivosti
predmeta lizinga, odnosno moguénosti da se predmet lako i po realnoj
ceni proda na trzistu.

— Procedura odobrenja finansiranja je u slu€aju finansijskog lizinga
najces¢e kraca u odnosu na tradicionalne vidove finansiranja. Razlog
tome je Sto se dodatna sredstva obezbedenja najceS¢e ne zahtevaju, a
davaoci lizinga cesto imaju uspostavljenu poslovnu saradnju sa
isporu¢iocima predmeta lizinga. Sve navedeno dovodi do ukupnog
smanjenja transakcionih troskova.

— Dodatna prednost finansijskog lizinga, naroCito u slucaju
novoosnovanih preduzeca, jeste mogucnost davaoca lizinga da predmet
pribavi pod povoljnijim uslovima, na osnovu saradnje sa isporuciocem
predmeta lizinga i prometa koji isporucilac ostvaruje preko njega.
Pored toga, davalac i primalac lizinga mogu da, u sklopu ovog
aranzmana, ugovore 1 usluge odrzavanja, servisiranja, zamene delova,
tehnicko—tehnoloskog unapredenja, obucavanja osoblja primaoca
lizinga za koriS¢enje predmeta lizinga 1 sl.
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Postupak zaklju€enja ugovora o finansiranju putem finansijskog lizinga
obuhvata sledece korake:

— primalac lizinga vr$i izbor predmeta lizinga,

— zahtev za finansiranje i1 dokumentaciju koja je potrebna za
donoSenje odluke o odobrenju ili odbijanju zahteva za finansiranje,
primalac lizinga podnosi davaocu lizinga i

— ukoliko je zahtev odobren, pristupa se potpisivanju ugovora o
finansijskom lizingu izmedu primaoca i davaoca lizinga.

¢ Elementi ugovora o finansijskom lizingu

Izuzetno je vazno da se primalac lizinga, pre potpisivanja ugovora o
finansijskom lizingu, detaljno upozna sa sadrZzajem ugovora i prouci sve
bitne odredbe. Od davaoca lizinga treba zahtevati dodatna objasnjenja
odredbi ugovora koje nisu u potpunosti razumljive. Najvazniji elementi
ugovora o finansijskom lizingu su:

— Bruto nabavna vrednost predmeta lizinga — razlikuje se u zavisnosti
od isporucioca, ali moze da se razlikuje i zavisno od uslova koje
davalac lizinga ima kod isporucioca. Primalac lizinga ima interes da ta
vrednost bude S§to povoljnija za njega, jer njegove obaveze prema
davaocu lizinga zavise od tog iznosa.

— Preostala vrednost predmeta lizinga — ugovaranje preostale vrednosti
predmeta lizinga umanjuje visinu pojedinacne rate, ali stvara obavezu
primaoca lizinga da po isteku perioda na koji je ugovor o lizingu
zakljuCen plati veci iznos ukoliko zeli da predmet lizinga prede u
njegovo vlasniS§tvo. To znaci da bi primalac lizinga tokom perioda u
kome placa nize rate trebalo da Stedi odredeni iznos kako bi bio u
mogucnosti da obezbedi znatno placanje u buduénosti.

— TroSkovi osiguranja — osiguranje predmeta lizinga je zakonska
obaveza primaoca lizinga, s tim S$to davalac lizinga tu obavezu
ugovorom moze preuzeti na sebe. Naknada Stete se isplacuje davaocu
lizinga. TroSak osiguranja nije ukljuen u efektivhu stopu lizing
naknade.

Ukoliko davalac lizinga odreduje druStvo za osiguranje kod kojeg predmet
mora da bude osiguran, primalac lizinga gubi mogucnost da izabere
drustvo sa najpovoljnijim uslovima osiguranja. Takode, treba obratiti
paznju na to kako je regulisan odnos izmedu davaoca i primaoca lizinga u
slu€aju nastanka Stete, tj. da li 1 pod kojim uslovima primalac lizinga ima
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pravo na deo naknade koju isplacuje drustvo za osiguranje. Pozeljno je da
ovi odnosi budu regulisani ugovorom.

Drugi troskovi koji nastaju zakljuenjem ugovora o finansijskom lizingu su
veoma bitni sa aspekta poredenja razliitih ponuda za finansiranje. Postoji
moguénost da se niske kamatne stope kompenzuju visokim drugim
troSkovima koje naplacuje davalac lizinga. Takode, neki troSkovi koji
nastaju kod jednog nacina finansiranja ne postoje kod drugog. Efekat koji
ti troSkovi imaju na nominalnu kamatnu stopu odrazava se kroz efektivnu
stopu lizing naknade.

Valutna klauzula podrazumeva da primalac lizinga, preuzimanjem obaveze
¢iji je iznos indeksiran u nekoj stranoj valuti, preuzima 1 znatan devizni
rizik, osim u slu€aju kada ima redovan novc€ani priliv u istoj toj valuti.
Davalac lizinga ugovara deviznu klauzulu da bi se zastitio od rizika
promene deviznog kursa u slucaju kada su njegove obaveze (izvori
finansiranja) denominirani u toj valuti. Ukoliko je primalac lizinga
spreman da snosi rizik promene deviznog kursa, treba da obrati paznju na
kurs po kome se vrsi preracun visine rate lizing naknade — da li se radi o
srednjem ili prodajnom kursu, da li se primenjuje kurs na dan dospeca rate
lizing naknade ili na dan uplate.

Pravo opcije se odnosi na pravo primaoca lizinga da po isteku perioda
lizinga otkupi predmet lizinga i pod odredenim uslovima. Da li ¢e primalac
lizinga iskoristiti ovo pravo zavisi od njegovih potreba po isteku perioda
na koji je zakljuCen ugovor. Po isteku ugovora primalac moZe da nabavi
potpuno nov predmet lizinga. Davalac lizinga ovo pravo moze da uslovi
placanjem odredene naknade (cena opcije).

Ukoliko primalac lizinga planira da tokom perioda trajanja lizinga uStedi
odredena novcCana sredstva, kako bi prevremeno otplatio ostatak lizing
naknade 1 otkupio predmet lizinga, potrebno je da ima u vidu da se
najceS¢e u prvim godinama otplati ve¢i deo kamate odnosno glavnica
preostalog duga Cesto ne opada srazmerno proteklom periodu $to se moze
videti iz Plana otplate. Pored toga, treba proveriti da li je ugovorom
predvideno pravo davaoca lizinga da obracuna troSak prevremene otplate,
koji u nekim sluc¢ajevima moze da bude daleko od zanemarljivog. Zbog
svega navedenog, treba dobro proceniti opravdanost prevremene otplate
pre nego Sto se o tome donese odluka.
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Efektivna stopa lizing naknade prikazuje relativnu cenu finansiranja koju
davalac lizinga odobrava primaocu lizinga na nacin da obezbeduje
uporedivost uslova finansiranja razli¢itih davalaca lizinga, kao 1 davalaca
lizinga 1 banaka. Na visinu ove stope uti¢e visina nominalne kamatne
stope, iznos drugih troskova koji nastaju zakljuCenjem wugovora o
finansijskom lizingu, ali i momenat nastanka novcanih tokova, odnosno
plac¢anja po lizingu.

Primalac lizinga treba da proceni visinu i period nastanka novcanih odliva
sa aspekta mogucnosti njihovog izmirenja, odnosno ocekivanih nov¢anih
priliva u posmatranom periodu. Moguénost promene nominalne kamatne
stope odnosi se na odredbu ugovora kojom se ureduje pravo davaoca
lizinga da tokom trajanja lizing ugovora izvr$i promenu visine lizing rate.
Najcesce je to situacija u kojoj dolazi do pove¢anja EURIBOR-a ili neke
druge referentne kamatne stope (vrsta kamatne stope na domacem ili
medunarodnom finansijskom trZiStu u odnosu na koju se odreduje kamatna
stopa u konkretnom poslu). EURIBOR predstavlja kamatnu stopu na
depozite u eurima na medubankarskom trziStu. U zavisnosti od ro¢nosti
depozita, razlikuje se nedeljni, dvonedeljni, tronedeljni, mesecni,
tromesecni 1 sl. EURIBOR. Davaoci lizinga ugovaraju ovakvu odredbu
kako bi se zastitili od rizika promene kamatne stope koja najceSce
predstavlja indikator da se kamata koju davaoci lizinga placaju svojim
poveriocima odreduje prema istoj referentnoj kamatnoj stopi.

Za primaoca lizinga je bitno da zna da povec¢anje EURIBOR-a povlaci
povecanje visine njegove budu¢e mesecne obaveze prema davaocu lizinga
1 povecanje ukupne kamate koju ¢e da plati. Ukoliko je ugovorom
predvideno pravo primaoca lizinga da predmet otkupi na kraju perioda
lizinga, izmena visine rate lizing naknade stvara 1 obavezu placanja
dodatnog PDV-a zbog promenjene osnovice za njegov obracun.

Ugovorom o finansijskom lizingu trebalo bi da bude precizno odredeno na
koji nacin ¢e se uskladivati rata lizing naknade sa promenama referentne
kamatne stope, kao i datumi na koje se utvrduje da 1i je doSlo do te
promene. Ugovor o isporuci je ugovor kojim davalac lizinga pribavlja
predmet lizinga od isporucioca. Zakon o finansijskom lizingu propisuje da
primalac lizinga daje odobrenje na odredbe ugovora o isporuci koje se
odnose na njegove interese. To se naroc¢ito odnosi na:



120 DEO II. Nacini finansiranja malog i srednjeg biznisa

— predmet ugovora u smislu da 1i je predmet u ugovoru o isporuci
nedvosmisleno identifikovan kao predmet koji primalac lizinga zeli
da pribavi i

— mesto, rok i nacin isporuke gde je pozeljno da detalji oko isporuke
predmeta, a narocito krajnji rok isporuke, budu precizno odredeni.
Pozeljno je i da ovi uslovi budu navedeni i u ugovoru o
finansijskom lizingu. U slu¢aju da se isporuka ne izvrsi u skladu sa
definisanim uslovima, primalac lizinga ima pravo da odbije prijem
isporuke ili raskine ugovor o lizingu i ima pravo na naknadu Stete.

S LEASING

Intervju
Dragica Mujkovi¢, marketing manager
S-LEASING d.o.o.
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Investicije u 2008. godini po predmetu lizinga

Lizing kao proizvod, kako u svetu, tako i u Srbiji, pre svega ima razvojn
funkciju. Shodno tome, preko 90% svih plasmana preko lizinga usmereno j
u sektor privrede, a tek nesto oko 10% u sektor stanovnistva.

Kako je lizing kao institut vezan za realni sektor, sa dolaskom kriz
pocetkom 2009. godine lizing deli njegovu sudbinu. Pad investicion
aktivnosti, uslovio je i pad traznje za proizvodima koji se tradicionaln
nabavljaju na lizing, tako da je 1 nivo plasmana u lizingu drasticno smanjen
od 2009-2012. godine, $to je uslovilo i odredene promene u struktur
plasmana na sledec¢i nacin:

ostalo, 0%

maline i
proizvodna
oprema, 35%%

/—\ putnicka
/ \ vozila, 36%

komercijalna
vozila, 27%
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aspekta kontrole svojih troskova koji mogu predstavljati dodatnu prednost
Upravo je ovo razlog $to ve¢ina MSP prilikom nabavke osnovnih sredstava
trazi svoje partnere ba§ medu lizing kompanijama

Takode, zbog vlasnistva lizing kuc¢e nad predmetom lizinga koje uglavno
ne podrazumeva trazenje dodatnih sredstava obezbedenja, mnoge ,,mlade‘ il
novonastale kompanije koje imaju problem odlucuju se za nabavku osnovni
sredstava putem lizinga.

3. Problemi na koje S — leasing nailazi u poslovanju sa MSP
preduzetnicima

Finansijska kriza dovela je do toga da su finansijski parametri kompanij
znatno loSiji u odnosu na vreme pre njenog pocetka. Jedan od najveci
izazova predstavlja kako i na osnovu Cega donositi odluke o finansiranju
Opredeljenje S — leasinga ostaje razvijanje partnerskih odnosa sa korisnicima
lizing usluga, kao i dalja podrska kompanijama koje posluju na trzistu Srbije
a pre svega MSP, tako da smo uvek spremni da pronademo fleksibilna
reSenja koja bi zadovoljila potrebe nasih klijenata.

4. Lizing nekretnina u Srbiji

U odnosu na zemlje u okruzenju, u domenu finansijskog lizing
nepokretnosti, Srbija se do 2011. godine susretala sa otezavaju¢im faktoro
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Ako uzmemo za primer velike trzne centre u Beogradu, od kojih se vecina
nalazi na Novom Beogradu, sa maloprodajnim prostorom (retail prostor) od
109 m? na 1.000 stanovnika, mozemo re¢i da je Beograd u ranoj fazi razvoj
u poredenju sa glavnim gradovima u okruZzenju Zagrebom (720 m?)
Budimpestom (701 m?), Bukurestom (332 m?), ili sa prosekom gradova u E
(575 m?). Prosecna starost trznih centara u Austriji iznosi 10,9 godina, $to jg
ve¢ relativno staro, te su i u Austriji potrebne modernizacije. Oko 30%
ovakvih investicija realizuje se upravo putem lizinga, gde se najCeSce
finansira nabavka poslovnih zgrada, ali i rezidencijalni prostor je vrlo
popularan. Hotelski sektor je takodje jedan od veoma perspektivnih u ovo
segmentu, tako da bi nesumnjivo Beograd i Srbija koji upravo manjkaj
ovakvih kapacitetima kroz lizing mogli da obezbede njihov brzi rast.

Iako je 2011. godine izvrSena promena zakona o finansijskom lizingu
prakticno ovakav vid finansiranja joS uvek nije mogu¢. Sa zakonskog
aspekta preduslovi za to su stvoreni u okviru Zakona o finansijskom lizingu
ta prepreka je otklonjena, medutim, kako lizing jo§ uvek nema jedan poresk
tretman kao ostali alternativni nacini finansiranja nepokretnosti, o
ekonomski ne postaje isplativ, kako investitorima tako i korisnicima. Da b
se ovakav posao uspesno realizovao neophodne su odredene izmene u PD
tretmanu objekata finansiranih putem lizinga, a ovakvo uskladivanje zakona

Primalac lizinga ima pravo da obustavi isplatu ugovorene naknade prema
davaocu lizinga do ispunjenja obaveze isporuke koja je u skladu sa
ugovorenim uslovima. Precizno odredenje roka isporuke je narocito vazno
u slu¢aju kada davalac lizinga od primaoca naplacuje interkalarnu kamatu
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za period od momenta placanja predmeta prema isporuciocu lizinga do
momenta isporuke tog predmeta ili dospeca prve rate lizing naknade.
Visina ovog dodatnog troSka primaoca lizinga moze se ograniciti samo
odredivanjem roka do kada je isporucilac duzan da predmet isporuci.
Pravna lica, prilikom izbora nacina finansiranja nabavke predmeta,
narocito treba da imaju u vidu uticaj tog izbora na svoje poreske obaveze.

3.3. FAKTORING

Faktoring je prvenstveno namenjen malim i srednjim preduze¢ima koja
tradicionalno imaju otezan pristup bankarskim kreditima, usled niske
kreditne sposobnosti ili neadekvatnih sredstava obezbedenja kredita, i
predstavlja jedan od najboljih nacina obezbedenja brze i sigurne naplate
potrazivanja nastalih iz ugovora o prodaji robe ili pruzanja usluga.
Faktoring je vazan i za izvoznike, iz razloga Sto pored finansiranja putem
avansne naplate omogucava preuzimanje rizika naplate i upravljanje i
monitoring potrazivanja, ¢ime se povecava konkurentnost i izvozni
potencijali ovih preduze¢a na medunarodnom trzistu.

U osnovi faktoringa je prenos potrazivanja nastalih iz komercijalnih
ugovora. Na globalnom nivou, posebno poslednjih godina, faktoring
kontinuirano belezi rastuci trend, zbog nelikvidnosti privrednih subjekata 1
produzenih rokova placanja uzrokovanih ekonomskom krizom. Prema
podacima Medunarodnog udruzenja faktoring kompanija (FCI), promet na
svetskom nivou porastao je sa 623,8 mlrd. eura u 2000. godini, na 1.648,0
mlrd. eura u 2010. godini, od ¢ega je 1.044,0 mlrd. eura prometa ostvareno
u evropskim zemljama.

U Republici Srbiji, faktoring je prisutan od 2005. godine, ali se jo§ uvek
nedovoljno koristi pre svega od strane MSP. Prema podacima FCI u 2006.
godini ostvareno je 150 mil. eura prometa, od ¢ega 100 mil. eura u
domacem faktoringu, a 50 mil. eura u medunarodnom faktoringu. U 2010.
godini ostvareno je oko 570 mil. eura prometa u faktoringu, od ¢ega 500
mil. eura u domaéem faktoringu i 70 mil. eura u medunarodnom
faktoringu.

U cilju afirmacije 1 daljeg razvoja faktoring poslova, kao 1 unapredenja
polozaja svih u€esnika u faktoringu, u toku su aktivnosti na donoSenju
zakonskog propisa u skladu sa kojim ¢e se urediti ova znacajna oblast.
Zakonsko regulisanje ove oblasti doprine¢e povecanju stepena naplate
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potrazivanja, a time 1 povecanju likvidnosti 1 solventnosti privrednih
subjekata, povecanju pravne sigurnosti ucesnika u ovom poslu, kao i
poboljSanju konkurentnosti 1 kreditne sposobnosti privrednih subjekata i
time vece dostupnosti izvorima finansiranja.

e Pojam faktoringa

Faktoring je komercijalna usluga koju pruzaju banke 1 faktoring
kompanije, a koja se zasniva na ugovorima o faktoringu. Ovakav oblik
finansiranja je namenjen kompanijama koje imaju zaklju¢ene ugovore 1
viSegodiSnju saradnju sa svojim kupcima/duznicima, a imaju potrebu za
dodatnim obrtnim kapitalom koji ne obezbeduju na klasi¢an nacin, putem
kreditnog zaduZenja, ve¢ putem otkupa potrazivanja. Faktoring je moderan
finansijski instrument, koji ima izuzetno veliku primenu u razvijenim
trziSnim ekonomijama. Predstavlja sloZzenu formu finansijske usluge koja
obuhvata kratkoro€no finansiranje na bazi postoje¢ih ili buducih
nedospelih potrazivanja iz prodaje roba i1 usluga. Putem faktoringa
preduzece vrsi naplatu potrazivanja za prodatu rubu ili izvrSenu uslugu pre
dospeca za naplatu.

Najjednostavnije, faktoring moZze biti definisan kao finansijski instrument
kojim faktor (banka ili faktoring kompanija) finansira preduzece na osnovu
buducih (nedospelih) potrazivanja proisteklih iz prodaje roba ili usluga na
domac¢em 1ili inostranom trziStu. U suStini predstavlja otkup tudih
potrazivanja tj. finansiranje putem faktoringa predstavlja specifi¢an oblik
pribavljanja sredstava 1 to putem prodaje potrazivanja. Faktoring
poslovima u Republici Srbiji bave se:

— Poslovne banke,
— Faktoring kompanije 1
— Agencija za osiguranje 1 finansiranje izvoza (AOFI).

Subjekti koji se bave faktoringom garantuju punu pravnu i finansijsku
sigurnost naplate potrazivanja, kao 1 brzu 1 avansnu naplatu potrazivanja i
time obezbeduju puni kredibilitet duznika, poverioca i privrede u celini.
Subjekti koji u€estvuju u poslovima faktoringa su:

— ustupilac (prodavac robe ili usluge) koji svoje potrazivanje nastalo
iz ugovora o prodaji robe ili pruzanja usluge prenosi na faktora,

— faktor — banka, faktoring kompanija ili AOFI 1

— duznik — kupac robe ili usluge.
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Ustupilac u faktoringu je preduzetnik i privredno drustvo koje ima
potraZivanje nastalo iz ugovora o prodaji robe ili pruzanja usluge. Faktor je
banka ili faktoring kompanija koja se bavi otkupom potraZivanja. Pored
banaka 1 faktoring kompanija, ovim poslovima bavi se i republicka
Agencija za finansiranje i osiguranje izvoza (AOFI). Duznik je preduzetnik
ili privredno drustvo koje je kupac robe ili izvrSene usluge.

e Predmet faktoringa

Predmet faktoringa moze biti postojece ili buduce, celo ili delimi¢no,
nedospelo kratkorocno potraZivanje nastalo iz ugovora o prodaji robe ili
pruzanja usluge, ustupljeno faktoru do visine limita ustupanja, u periodu
vazenja ugovora o faktoringu. Faktor moze odbiti preuzimanje
potrazivanja ukoliko postoji:

— sumnja u postojanje ili mogucnost prenosenja takvog potrazivanja,

— nedostatak ili nedostaci koji spre€avaju, ili bi mogli da sprece, ili
oteZaju naplatu,

— sumnja da su duZnici po potrazivanjima koja su predmet ustupanja
nelikvidni 1

— sumnja u valjanost datih jemstava i garancija ustupioca.

Faktor moZe pored otkupljivanja potrazivanja nuditi 1 druge usluge kao $to
su: vodenje racunovodstva, usluge prevoza i Spediterske usluge, pomo¢ u
odabiru kupaca i sli€éno. Za pomenute usluge faktor moze naplacdivati
posebnu proviziju u zavisnosti od vrednosti posla.

e Vrste faktoringa

Postoji viSe vrsta faktoringa koje zavise, pre svega, od odnosa izmedu
glavnih ucesnika u ovom poslu. Prema ugovorenim odnosima izmedu
ucesnika, faktoring moze biti:

— domac¢i i medunarodni, i
— sapravom regresa i bez prava regresa.

Domaci faktoring podrazumeva da se prodavac i1 kupac robe ili usluga
nalaze u istoj zemlji, odnosno da se promet robe ili usluga odvija na
teritoriji Republike Srbije. U pitanju je jednofaktorski sistem, $to znaci da
samo jedno preduzece za faktoring obavlja sve ugovorom utvrdene usluge.
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U slucaju medunarodnog faktoringa prodavac i1 kupac se nalaze u razli¢itim
zemljama, promet je uvozno—izvoznog karaktera i moze se obavljati u
jednofaktorskom ili dvofaktorskom sistemu. Za razliku od domaceg
faktoringa kao oblika finansiranja trgovine u zemlji, medunarodni
faktoring predstavlja oblik finansiranja medunarodne trgovine 1 kao takav
znacajan je podsticaj finansiranju izvoza. Medunarodni faktoring poznaje
Cetiri ucesnika u poslu: prodavca robe ili usluge, njegovog domaceg
faktora, kupca u inostranstvu (duznika) i korespondentnog faktora u zemlji
kupca.

Faktoring bez prava regresa podrazumeva da je faktor preuzeo rizik naplate
potrazivanja na sebe. Rizik naplate potrazivanja obuhvata rizik
insolventnosti duZznika, rizik produzene nesposobnosti plac¢anja, kao 1
druge rizike predvidene ugovorom o faktoringu. Faktoring sa pravom
regresa podrazumeva solidarnu obavezu duznika 1 ustupioca 1 pravo
faktora da zahteva namirenje od duZznika, ustupioca ili od obojice u isto
vreme, u granicama odgovornosti duznika 1 ustupioca, ako nije drugacije
ugovoreno. Kada je ugovoren faktoring sa regresom, ustupilac odgovara
faktoru za postojanje nezastarelog potrazivanja (na dan ustupanja
potrazivanja), kao 1 za naplativost potrazivanja na dan dospelosti
potrazivanja. Faktor uvek moze zahtevati regres od ustupioca ako je
preneto potrazivanje nenaplativo ili je vrednost prenetog potraZivanja
umanjena. U sluCaju regresa faktor moze zahtevati od ustupioca povracaj
datog avansa uvecanog za ugovorenu kamatu, naknadu i troSkove.

e Cena faktoringa

Cena usluge faktoringa se sastoji od faktorske provizije koja se obra¢unava
u procentu od visine otkupljenog potrazivanja i kamatne stope koja se
menja u skladu sa kretanjima na trZiStu novca. Provizija faktoringa je fiksni
troSak i obratunava se kao procenat (1,5 — 2,5%) od iznosa potrazivanja.
Cena faktoringa zavisi pre svega od:

— planiranog obima prometa koji ¢e biti ustupljen faktoru na naplatu,

— roka placanja,

— rizika — koji zavisi od toga da li faktor preuzima na sebe rizik
naplate,

— boniteta ustupioca i duznika, kao i

— rizika zemlje u koju se izvozi (u slu¢aju medunarodnog faktoringa).
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e Ugovor o faktoringu

Ugovor o faktoringu spada u kategoriju novijih ugovora koji je osmislila
savremena privredna praksa 1 u velikom broju zemalja nije regulisan
nacionalnim propisom. Posledi¢no, izvori prava ovog ugovora proizilaze iz
opstih pravila ugovornog prava, opStih uslova poslovanja faktoring
kompanija, tipskih ugovora i drugo. Zakonom o faktoringu (izrada i
donoSenje u toku) predvidece se forma i1 predmet ugovora o faktoringu, kao
1 elementi koje ovaj ugovor obavezno sadrzi. Prema prvoj verziji radnog
teksta ovog zakona, ugovor o faktoringu obavezno treba da sadrzi:

— podatke o ugovornim stranama,

— vrstu faktoringa,

— osnov 1 podaci o potrazivanju koje je predmet ugovora,
— 1iznos 1 nac¢in obracuna naknade faktora,

— datum zakljucivanja i

— potpise ugovornih strana, odnosno njihovih zastupnika.

Ugovor o faktoringu predstavlja takav pravni posao gde jedna ugovorna
strana (ustupilac) prenosi na drugu ugovornu stranu (faktor) jedan deo ili
sva svoja potrazivanja koja ima prema tre¢im licima. Istovremeno, druga
ugovorena strana (faktor) preuzima ova potraZivanja i obavezuje se da
izvr$i jednu ili viSe sledecih usluga:

— finansiranje ustupioca na osnovu prenosa potrazivanja,
— evidencija 1 upravljanje prenetim potrazivanjem,

— naplata potraZivanja i

— preuzimanje rizika naplate potrazivanja.

Prenos potrazivanja, u skladu sa ugovorom o faktoringu, ustupilac vrsi uz
istovremenu predaju faktoru ugovora, fakture i drugih dokumenata kojima
dokazuje osnov i vrsi identifikaciju potrazivanja. Ugovor o faktoringu je
osnov 1 za obaveStenje duznika — kupca da je, umesto prodavca novi
vlasnik potrazivanja, faktoring kompanija (faktor). Ugovorom o faktoringu
moze se predvideti ko je u obavezi da dostavi duzniku obaveStenje o
prenosu potrazivanja. U praksi postoji i tzv. "silent" (tihi) faktoring, kod
koga duznik — kupac ne dobija obaveStenje o izvrSenom prenosu
potrazivanja. Iz razloga pravne sigurnosti ve¢ina faktora izbegava ovaj
sistem. Ugovorom o faktoringu moze se predvideti i sledece:

— avansna isplata na osnovu prenosa potrazivanja,
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— 1iznos avansa za svako pojedina¢no preneto potrazivanje, kao i rok u
kome je faktor duzan da isplati avans ustupiocu,

— pravo faktora na kamatu na isplaceni iznos avansa,

— obaveza faktora da odmah po naplati od duznika ili u ugovorom
predvidenom roku prenose ustupiocu preostali naplaceni iznos,

— pravo faktora da iznos naplacenog potraZivanja moze umanjiti za
iznos isplaenog avansa, obraCunatu ugovorenu kamatu i
ugovorenu naknadu,

— 1iznos, nacin obraCuna 1 isplate naknade faktoru, kao 1 pravo faktora
na kamatu i druge troskove koji mogu proiste¢i iz realizacije
ugovora o faktoringu,

— pravo faktoringa na zateznu kamatu koja te€e na preneto
potrazivanje u slucaju docnje u njegovoj isplati kada je ugovoren
faktoring bez regresa,

— pravo ustupioca na zateznu kamatu koja te€e na preneto
potrazivanje u slucaju docnje u njegovoj isplati kada je ugovoren
faktoring sa regresom 1

— obaveza faktora da savesno upravlja prenetim potrazivanjem.

Vazno je napomenuti da je u faktoringu rizik koji preuzima faktoring
kompanija vezan uglavnom za duznika (kupca). Pokrice od rizika
nenaplate potrazivanja od duznika, koje faktor obezbeduje od
osiguravajucih drustava ili od drugih faktora, omogucava mu da finansira
ustupioca — prodavca, bez obzira na njegovu finansijsku situaciju i bez
uzimanja sredstava obezbedenja (hipoteka, zaloga, bankarska garancija).
Rizik koji postoji na strani ustupioca (prodavca) sastoji se u
neodgovarajucoj isporuci ugovorene robe, na osnovu koje duznik — kupac
moze da odbije placanje u celosti ili delimi¢no. U ovom sluc¢aju dolazi do
izrazaja joS§ jedna osobina faktoringa koja ga bitno odvaja od tipicne
finansijske institucije, a to je da faktor posebnu paznju posvecuje vrsti robe
1 na¢inu njene isporuke. Zbog toga je bitno da se ugovorom definiSu 1
dokumenta kojima ustupilac (prodavac) dokazuje da je izvrSio isporuku, a
odnose se na: fakturu, otpremnicu, carinski sertifikat (kod izvoznog
faktoringa), protokol o primopredaji robe i sl.

e Procedura za realizaciju faktoring posla

Postupak zakljucivanja 1 realizacije ugovora moze biti razli¢it pri cemu
najceSce obuhvata sledece korake:
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— Ustupilac potrazivanja dostavlja faktoru zahtev za realizaciju
faktoringa sa navodenjem podataka o konkretnim duznicima. Uz
zahtev dostavlja se i neophodna dokumentacija.

— Po dostavljanju zahteva i trazene dokumentacije faktor pristupa
analizi boniteta navedenih duznika iz zahteva ustupioca.

— Nakon izvrSene analize faktor dostavlja indikativhu ponudu
ustupiocu uz spisak prihvatljivih duznika.

— Po prihvatanju indikativne ponude pristupa se potpisivanju ugovora
o faktoringu. Po potpisivanju Ugovora, a po isporuci robe
duznicima iz ugovora o faktoringu, pristupa se otkupu potrazivanja.

— U slucaju medunarodnog faktoringa, ustupilac po izvrSenom
carinjenju robe, tj. isporuci robe faktoru predaje neophodnu
dokumentaciju o konkretnoj isporuci (JCI, CMR, faktura,
otpremnica).

— Ustupilac obavestava svog duznika da je prodao predmetno
potrazivanje, a duznik daje saglasnost da ¢e sredstva uplatiti na
racun faktora, a po nalogu ustupioca, dok se faktor saglasava da ¢e
sredstva primiti.

— Faktor, po proveri kompletno dostavljene dokumentacije, isplacuje
avans (najces¢e u visini od 80-90% vrednosti potrazivanja)
umanjen za sledece troskove:

e proviziju faktoringa koja se obracunava na ukupnu vrednost
ustupljenog potrazivanja — isporuke i
e kamate u sluCaju avansnog placanja, a za period trajanja
finansiranja faktoringa.
— Ostatak iznosa (10— 20%) faktor isplacuje ustupiocu po konac¢noj uplati
duznika faktoru. Ukoliko je ugovorom precizirano, ostatak ovog iznosa
faktor moze koristi za namirenje dospelih obaveza ustupioca.

e Prednosti faktoringa

Faktoring, kao oblik kratkoro¢nog finansiranja obrtnog kapitala veoma je
znacajan za mala i srednja preduzeca kojima je otezan pristup bankarskim
kreditima, a imaju hroni¢an nedostatak obrtnog kapitala. Finansiranje
putem faktoringa pruza brojne pogodnosti i prednosti za MSP, a pre svega
im omogucava da dodu do sredstava pre roka dospeca potrazivanja, a rizik
naplate od krajnjeg duznika prenose na faktora. Na taj nacin, pre svega,
manja preduzeca ubrzavaju obrt kapitala Sto im olakSava brze uklju¢ivanje
na nova trzista. Faktoring je isplativ za preduzeée (ustupioca potrazivanja)
iz razloga S§to poboljSava njegovu likvidnost tako Sto dolazi do gotovine
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pre roka dospeca, a takode ga 1 oslobada raznih finansijskih rizika koji bi
se javili vremenom. Proizvodacu izvozniku se pruza mogucnost prodaje za
gotovo, umesto da se isporuka proizvoda vr§i na kredit ili odlozeno
plac¢anje ¢ime se eliminiSu loSa i sporna potrazivanja i pruzaju povoljniji
uslovi za 1zvoz na nova trzista.

KoriS¢enje faktoringa ostavlja moguénost za preciznije planiranje priliva
sredstava i tako ubrzava proces proizvodnje, Sto daje moguénost za razvoj
preduzeca. Faktoring je u velikoj meri zamena za kredite, jer privredni
subjekti takvim aranzmanom mogu do¢i do nov€anih sredstava bez
dodatnog zaduzivanja. Kreditna sposobnost u poslu faktoringa vezuje se za
kvalitet 1 veli¢inu osnovnog potrazivanja, a ne kreditnu sposobnost
klijjenta, $to posao faktoringa ¢ini efikasnijim.

PotraZivanja koja preuzme faktor nisu deo imovine preduzeca koje
bankrotira, $to je bitno za mala preduzeca, obzirom da su u najve¢em broju
slucajeva visoko rizi¢na. Efikasnost u otkupu potrazivanja i pogodnosti
koje faktor nudi u uslovima kreditiranja ali 1 drugim uslovima, veoma
pomazu da mali privredni subjekti odrZze korak u konkurenciji na trziStu.
Faktoringom se postizu znacajne ustede u troskovima, koje bi inace snosila
preduzeca da sama vrSe naplatu potrazivanja. Ne opterecuje se sopstveni
bilans preduzeca, jer faktor preuzima na sebe rizik naplate potrazivanja.

Faktor (banka ili faktoring kompanija) sebe osigurava tako §to potraZivanja
moraju biti dobrog boniteta i pokrivena raznim garancijama tako da faktor
na taj na¢in minimizira preuzet kreditni rizik, tj. nemogucnost naplate
datog duga o roku dospeca.

3.4. POSLOVNI ANDELI

Preduzetnici i mala preduzeca sredstva za finansiranje poslovnih aktivnosti
mogu da obezbede putem tzv. poslovnih andela. U pitanju je veoma
pogodan izvor finansiranja za preduzeca koja su nedovoljno finansijski
jaka da mogu da privuku vece investitore. Sredstva poslovnih andela su
posebno znacajna za preduzetnike pocetnike i novoosnovana mala
preduzeca koja nisu u mogucénosti da na drugi nacin obezbede kapital za
zapocinjanje biznisa, medutim ovaj vid finansiranja jos uvek je nedovoljno
afirmisan 1 velikom broju MSP uglavnom nepoznat. U Srbiji, sa pojmom
poslovnih andela, uopste nije upoznato ¢ak 39% ispitanika, uglavnom nije



132 DEO II. Nacini finansiranja malog i srednjeg biznisa

upoznato 24%, delimi¢no je upoznato, odnosno nije upoznato 20%, dok je
svega 15% uglavnom i samo 2% u potpunosti upoznato.

Danas su SAD, u kojima je registrovano preko 260 hiljada aktivnih
poslovnih andela koji godiSnje investiraju preko 20 mlrd. eura, vodeca
zemlja u primeni ovakvog oblika finansiranja. U Evropi je registrovano
oko 75 hiljada poslovnih andela sa godi$njim iznosom investicija od oko 4
mlrd. eura, §to govori u prilog daleko skromnijoj zastupljenosti datog
izvora finansiranja.

Grafikon 3.9. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri ste upoznati sa pojmom poslovni andeli?"”

& Uopste nisam upoznat
39%

tr Uglavnom nisam upoznat
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Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
e Investiranje poslovnih andela

Poslovni andeli ili andeli investitori su bogati pojedinci koji ulazu svoja
sredstva, znanje 1 iskustvo u novoosnovana mala preduzeca koja imaju
potencijal za brzi rast i razvoj. Na ovaj nacin preduzetnici 1 vlasnici malih
preduzeca obezbeduju nedostaju¢a sredstva za pocetak poslovanja, a
poslovni andeli ulazu sredstva u ova preduzeca oc¢ekujuéi visok godisnji
prinos od investiranja svoje imovine, kao 1 zna€ajno uvecanje te imovine u
kratkom roku. Intenzivan razvoj kompanije posredstvom kapitala
poslovnih andela moze znafajno da poboljSa njenu reputaciju, status i
atraktivnost za buduce investitore.
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Najces¢i oblik ulaganja poslovnih andela odvija se kroz zamenu ulaganja
za udeo u vlasnistvu preduzeca (najc¢es¢e manjinski). To znaci da ulagac,
zajedno sa preduzetnikom, deli rizik projekta 1 vrlo Cesto ucestvuje u
vodenju 1 operativnom radu preduzeca, po pravilu bez ikakve posebne
nadoknade. Ponekad se ulaganje odvija i u formi zajma, odnosno poslovni
andeo daje zajam, koji se ne mora vracati ukoliko se ispune odredeni
unapred dogovoreni uslovi, vec¢ se pretvara u vlasnicki udeo.

Poslovni andeli svoj kapital, znanje 1 iskustvo uglavnom investiraju u
start—up kompanije, na lokalnom ili eventualno regionalnom nivou. Redi
su slucajevi ulaganja u nacionalne 1 internacionalne projekte 1 poduhvate.
Poslovni andeli su veoma oprezni pri odabiru projekata za finansiranje 1
prihvataju veoma mali broj u odnosu na broj ponudenih. Kapital koji
investiraju visestruko je manji od sume koju ulazu profesionalni investitori.
Posebno su zainteresovani za brzorastu¢e biznise (informatika,
telekomunikacije, bioinZenjering 1 sl.), jer ocekuju, na kratak rok,
viSestruko veéi povracaj inicijalnih investicija 1 visok godiSnji prinos na
investicije. Uz novac najceS¢e pokusSavaju da uloZe i svoje profesionalno
znanje, pa se zbog toga sve CeSCe za poslovne andele koristi termin
profesionalni investitori.

Rezultati brojnih istraZivanja pokazuju da je finansiranje putem poslovnih
andela najzastupljenije u: IT sektoru, ukljuCujuci internet, e—trgovanje,
softver 1 multimedije, industriji, zdravstvu 1 biotehnologiji. Poslovni andeli
najces¢e finansiraju poslovne poduhvate u kojima poseduju znanje i
iskustvo Sto im omogucéava da sa jedne strane podsticu razvoj odabranog
preduzeca, dok sa druge strane ostvaruju kontrolu nad investicijama. To su
naj¢eS¢e dokazani preduzetnici, osobe koje su dugo na rukovodeéim
pozicijama, vlasnici uspeSnih kompanija, ali 1 mnogi drugi koji poseduju
kapital 1 Zele da investiraju u poslove za koje veruju da im mogu doneti
brz povracaj 1 ozbiljnu zaradu, pa 1 po cenu rizika da ostanu bez svog
novca. Poslovni andeli su neretko i ljudi koji Zele poslovno da se
aktiviraju, bilo aktivnim uceS¢em u realizaciji projekta u koji ulazu, bilo
kao savetnici menadzmenta. Motivi za ovu vrstu ulaganja su nekad i ¢isto
psiholoske prirode, kada pojedinci ovom vrstom ulaganja zele da produze
svoju radnu aktivnost ili da dokazu i sebi i1 drugima da su i dalje sposobni
za veoma uspesne poslovne inicijative.

Za razliku od VC fondova (Venture Capital, o kojima je vise reci bilo u II
poglavlju) koji raspolazu sa kapitalom vise razli¢itih investitora i formalno
upravljaju njime, poslovni andeli uglavnom ulazu svoja sopstvena sredstva
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koja su samim tim operativnija 1 brZze dostupna preduzetnicima. Dovoljan
je direktan dogovor izmedu preduzetnika i investitora pa da novac brzo
stigne na racun preduzetnika. Zbog pojednostavljene procedure ove vrste
investicija ¢esto se nazivaju i neformalne investicije.

Novac dobijen od poslovnih andela, u poslovnom Zargonu ¢esto se naziva i
"pametnim novcem", zato Sto uz njega preduzetnik najeSce dobija
iskustvo, znanje, poslovne kontakte, menadzerske savete i sva ostala
znanja investitora. Poslovni andeo je u prilici da odlu¢i da li ¢e se sam
direktno ukljuciti u posao u koji ulaze, da li ¢e biti samo mentor, savetnik,
ili ¢e pak angazovati stru¢njaka koji ¢e preduzetniku pomagati u realizaciji
projekta. Da bi privukli poslovne andele preduzetnici i mala i srednja
preduzeca treba da imaju veoma atraktivne projekte, ali 1 da potencijalnim
investitorima uspes$no prezentuju svoje poslovne ideje. Poslovni andeli na
razli¢ite nacine dolaze do informacija o potencijalnim korisnicima njihovih
investicija 1 u kontakt sa njima stupaju samostalno ili preko zastupnika
(grupe, kluba ili mreze poslovnih andela). Zbog visokog rizika investitori
o¢ekuju da u kratkom roku ostvare znacajan prinos na uloZena sredstva.

Kapital poslovnih andela je pogodan izvor finansiranja za preduzetnika iz
sledecih razloga:

— nema povracaja novca, za razliku od kredita, lizinga i sli¢no,
— pored kapitala mogu da ponude znanje i iskustvo u pruzanju
podrske za razvoj kompanije,
— ukoliko se kompanija razvija i raste mogu biti izvor za dalja
finansijska ulaganja 1 stabilno finansijsko poslovanje kompanije i
unapreduju sistem poslovanja i rukovodenja kompanijom, itd.

Mreza poslovnih andela u Srbiji, koja je osnovana pre dve godine. Ona
omogucava preduzetnicima da preko web portala, potencijalnim
investitorima predstave svoje poslovne ideje. Mreza investitorima pruza
diskreciju 1 Sirok izbor raspolozivih projekata, a preduzetnicima kontakt sa
ve¢im brojem potencijalnih investitora, a time 1 mogucénost izbora
najpovoljnijeg.
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bavi profesionalnim investiranjem u preduzeca za koja proceni da imaj
mogucnost rasta. Venture capital fondovi predstavljaju deo industrije koj
ulaze u pocetne faze razvoja kompanije. Prilikom ulaganja u kompanij
fondovi analiziraju proizvod, trziste, konkurenciju, menadzment kompanije
finansijske izvestaje.

Cilj fondova nije preuzimanje dnevnih operacija kompanije ve¢ pomoc¢
cilju uvecavanja vrednosti kompanije kako bi udeo u vlasnistvu fonda bio
iznad uloZene sume i na taj nain ostvaren profit. Ujedno, fondovi mog
ostvarivati profit i isplatom dividendi shodno procentualnom uceséu
vlasnistvu. Uslovi za ulaganje, dakle, ne razlikuju se od zemlje do zemlje
mada se problemi i oCekivanja svakako razlikuju. Najpre je potrebno d
kompanija pristane oko elementarnih uslova, kao $to su ucescée u vlasnistvu
kontrola finansijskih tokova i transparentnost u poslovanju. Nakon toga fond
analizira trenutnu poziciju kompanije, pocevsi od proizvoda, izloZenost
konkurenciji, strukturi menadzmenta i pravi projekcije na osnovu opsti
ekonomskih uslova u zemlji i specifi¢nosti industrije u koju se ulaze.

Ukoliko pronade interes, fond pregovara sa kompanijom oko visine ulaganja
i ugovornih obaveza koje proizilaze iz ulaganja. Nakon postignutog
dogovora, menja se statut i osnivacki akti kompanije ¢ime se fond ukljucuje
kao manjinski vlasnik kompanije kome se daju prava za kontrol
finansijskih tokova. Kontrola finansijskih tokova odnosi se na kontrol
ulaganja i troSenja sredstva, Cime se Stiti ulozeno i utiCe na jacanje

Wlasnika 1
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fond. Imaju¢i u vidu trenutne izvore finansiranja unutar nacionaln
ekonomije, jasno je da bi prisustvo ove vrste investitora znatno proSiril
ponudu izvora finansiranja. Sto se ti¢e nedostataka, one se ogledaju
gubitku samostalnosti prilikom donoSenja krupniji odluka koje mog
znac¢ajno uticati na finansijske tokove preduzeca.

Sta biste savetovali preduzeéima prilikom priprema za analizu od stran
fonda?

Saveti se odnose na potpunu transparentnost prilikom kontakta sa fondom
To se, pre svega, odnosi na finansijske izvesStaje gde se ocekuje potpun
istinitost i1 tac¢nost raspolozivih informacija. Svaki propust (nameran il
nenameran) znaci i prekid daljih pregovora oko ulaganja u kompaniju.

Koji private equity fondovi veé postoje u Srbiji?

U ovom trenutku u Srbiji, radi jedan fond SEAF koji u potpunosti bazir
svoje aktivnosti kao aktivni investitor u kompanijama u kojima je do sad:
ulozio skoro 12 miliona dolara. To je globalni investicioni fond koji ulaz
Sirom sveta, od razvijenih do zemalja u razvoju ne praveéi sektors
specijalizaciju. Postojale su kancelarije nekoliko drugih fondova ali zbo
slabe institucionalne infrastrukture nisu uspeli da konkretizuju svoj
aktivnosti kroz finansiranje kompanija.
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3.5. MIKROKREDITIRANJE

Mikrokreditiranje se pojavljuje sedamdesetih godina proslog veka na
prostoru Azije i uglavnom se vezuje za nerazvijene zemlje i zemlje u
razvoju. U podrSci najsiromasnijim 1 najugrozenijim slojevima
stanovnistva, mikrokreditiranje je dalo veoma dobre rezultate.

Termin "mikrokreditiranje" se ¢esto koristi u uzem smislu i odnosi se na
mikrokredit namenjen malim, neformalnim preduzetnicima.
Mikrokreditiranje prevashodno zna¢i pruzanje finansijskih usluga
stanovniStvu sa nizim prihodima, narocCito siromasnom stanovnistvu koje
nastoji da pokrene sopstveni biznis i ekonomski se osamostali i ojaca.
Jedna od klju¢nih prepreka intenzivnijem koriS¢enju mikrofinansiranja
odnosi se na nedovoljnu upoznatost MSP i preduzetnika sa ovim oblikom
finansiranja. U Srbiji, prema rezultatima sprovedenog istrazivanja, 36%
anketiranih preduzeca uopsSte nije upoznato, dok 20% uglavnom nije
upoznato sa konceptom mikrofinansiranja. Sa pomenutim konceptom
delimi¢no jeste odnosno nije upoznato 29% ispitanika, 10% je uglavnom
upoznato, a samo 5% je u potpunosti upoznato.

Grafikon 3.10. Distribucija odgovora na pitanje:

"U kojoj meri ste upoznati sa konceptom mikrofinansiranja (kao
mehanizma pomocu kojeg banke ili vanbankarski subjekti, odnosno
institucije za mikrofinansiranje, obezbeduju male zajmove na relativno
neformalan nacin)?"

36% % Uopste nisam upoznat

2 Uglavnom nisam upoznat

3341 » Delimi€no sam upoznat

333N odnosno nisam upoznat
b

T Uglavnom sam upoznat

= U potpunosti sam upoznat

20%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Pored svoje osnovne uloge, pruzanja finansijskih usluga siromasnima,
mikrokreditiranje u savremenom svetu sve viSe postaje jedna od bitnijih
poluga ekonomskog razvoja, sa znacajnim druStveno—ekonomskim
efektima. Mikrokreditiranje je Cesto jedini nacin da se finansijske usluge
priblize onima koji imaju ogranicen, ili uopSte nemaju pristup
tradicionalnim pruzaocima finansijskih usluga. Usluge mikrofinansiranja
pruzaju neprofitne ili nevladine organizacije. Savremene forme
mikrokreditiranja su nastale kao posledica nemoguénosti siroma$nog, ali 1
seoskog stanovniStva da pozajmljenim sredstvima finansira preduzetnicke
ideje, s obzirom da ne ispunjavaju stroge uslove za dobijanje bankarskih
kredita.

U zemljama u razvoju, banke retko odobravaju mikrokredite da bi
zadovoljile potrebe porodica s niskim primanjima. Ogranicen pristup
kreditima za pokretanje preduzetnickog posla pomenute kategorije
stanovniStva dovodi se u vezu sa prakticnim teSko¢ama sa kojima se
susrecu banke. Naime, banke zahtevaju od duznika da imaju stabilne
izvore primanja iz kojih mogu da se otplacuju glavnica i kamata u skladu
sa uslovima otplate. Medutim, prihodi samozaposlenih preduzetnika ili
malih preduzeca obi¢no su neredovni i nesigurni, pa su ovakvi klijenti za
banke uglavnom visoko rizi¢ni. Pored toga, odobravanje velikog broja
malih kredita znacajno uvecava troskove banaka, zbog ¢ega banke radije
odobravaju vece iznose kredita manjem broju korisnika i tako minimiziraju
svoje troskove. Kada je u pitanju obezbedenje kredita, banke zahtevaju
garancije 1 jemstva s jasnim vlasniStvom, §to mnoga mikro preduzeca i
preduzetnici pocetnici u poslu nemaju. Razlozi zbog kojih banke uglavnom
nisu zainteresovane za mikrokreditiranje doveli su na trziStu do pojave
organizacija koje kreditno podrZavaju porodice sa niskim primanjima,
preduzetnike pocetnike i mikro preduzeca.

o Karakteristike mikrokreditiranja

Iskustva u realizaciji programa mikrokreditiranja u razli¢itim, zemljama
govore u prilog rastucoj traznji za ovim izvorom finansiranja. Razloge
tome treba traziti u ¢injenici da su pozajmice namenjene mikro i malim
preduze¢ima veoma rizicne za banke, iz razloga Sto se ova preduzeca
suoCavaju s velikim brojem izazova kao $to su dinami¢ne i kontinuirane
promene na trziStu, visok stepen neuspeSnosti, odsustvo adekvatne
zakonske regulative, nepovoljno poslovno okruZzenje, teskoce u
obezbedivanju kolaterala 1 slicno.
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1z razloga $to poslovne banke nemaju dovoljno iskustva i sluha za mikro 1
mala preduzeca, kao ni dovoljno stimulativnih programa, pri ¢emu su
administrativni troSkovi obrade kreditnih zahteva visoki, mikrokreditiranje
postaje veoma uspeSan izvor podrSke ekonomskom integrisanju
najugrozenijih slojeva stanovnis$tva.

Osnovne  karakteristike = domacéih  mikrokreditnih  institucija 1
mikrokreditiranja odnose se na:

— relativno lak pristup kreditima, bez velikog administriranja i
uslovljavanja,

— zajmovi su namenjeni preduzetnicima i1 mikro preduzeéima za
otpocinjanje biznisa i odobravaju se u veoma malim iznosima (u
rasponu od 100-2.000 eura),

— mikrokreditne institucije uglavnom pozajmljuju novac klijentima u
dinarima, bez valutne klauzule, eliminiSu¢i valutni rizik za klijenta,

— mikrokreditne institucije karakteriSe visoka stopa naplativosti
odobrenih kredita (preko 95%), kao posledica razvijanja cvrstih
odnosa sa klijentima i kontinuirane brige i podrske razvoju njihovih
poslovnih aktivnosti,

— mikrokreditne organizacije svojim klijentima istovremeno pruzaju
razli¢ite vrste pomo¢i i stru¢nog osposobljavanja kroz edukaciju,
treninge, obuku, zbog ¢ega ostvaruju bolju komunikaciju i saradnju
sa njima i samim tim obezbeduju viSe stope naplate odobrenih
kredita u odnosu na bankarski sektor,

— mikrokreditne institucije pokazuju visok stepen druStvene
odgovornosti i

— oblast mikrokreditiranja nije zakonski regulisana, zbog Cega su
mikrokreditne institucije primorane da posluju preko poslovnih
banaka koje za svoje usluge naplacuju visoke posrednicke provizije
1 time dodatno uvecavaju kamate 1 poskupljuju mikrokredite.

Nepostojanje jasnog institucionalnog okvira za rad 1 poslovanje
mikrokreditnih organizacija, krupna je prepreka Sirem koriS¢enju 1
afirmaciji ovog nacina obezbedenja sredstava za finansiranje malog
biznisa. Koliko MSP u Srbiji ovaj vid finansiranja smatraju korisnim 1i
atraktivnim moze se videti iz rezultata sprovedenog istrazivanja prikazanih
u narednom grafikonu.
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Grafikon 3.11. Distribucija odgovora na pitanje:
"Mikrokreditne institucije u Srbiji (Agroinvest, Fond za mikro razvoj,
Microfins) nude vece kreditne mogucnosti za MSP. U kojoj meri se slazete
sa ovom tvrdnjom?"

't Uopste se ne slazem

i

-
& 4
- .r -
-
LS 4

19% . Uglavnom se ne slazem

# Delimicno se slafem
odnosno ne slaiem

&= Uglavnom se slaiem

¥ U potpunosti se slaiem

37%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Od ukupno anketiranih preduzeca, 37% se delimi¢no slaze, odnosno ne
slaze sa tvrdnjom da mikrokreditne institucije u Srbiji nude vece kreditne
moguénosti za MSP, uglavnom se slaze i ne slaze po 19%, 15% se uopste
ne slaze, dok se samo 11% slaze u potpunosti.

Odsustvo adekvatne zakonske regulative ima za posledicu nedovoljnu
razvijenost mikrokreditnog finansiranja. U Srbiji posluje svega nekoliko
mikrokreditnih organizacija registrovanih kao udruzenja gradana ili kao
nevladine organizacije, koje svoje kreditne aktivnosti obavljaju preko
banaka, daju¢i im raspoloziva finansijska sredstva na komision. Banke vrse
isplatu kredita, dok mikrokreditne organizacije obavljaju sve druge poslove
vezane za pronalazenje klijenata, tehniC¢ku obradu zahteva, kontrolu
namenskog koriS¢enja kredita 1 dr. Zbog ogranienja vazecih zakonskih
propisa, mikrokreditne organizacije obavljaju veéi deo posla u postupku
odobravanja kredita, dok se banke pojavljuju formalno kao davaoci
kredita.

e Postupak apliciranja za mikrokredit

Postupak odobravanja mikrokredita vrsi su u nekoliko koraka:
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— kontaktiranje mikrokreditne organizacije i1 informisanje o uslovima

dobijanja kredita,
— izrada biznis plana i1 popunjavanje upitnika o klijentu uz stru¢nu
pomo¢ mikrokreditne organizacije — preliminarna procena

isplativosti 1 kreditne sposobnosti klijenta,

— podnoSenje zahteva za kredit,

— donoSenje odluke o odobravanju kredita i1 isplata kredita preko
posrednicke banke 1

— monitoring 1 konsalting od strane mikrokreditne organizacije.

Potencijalni korisnici mikrokredita treba, pre apliciranja za kredit, da
kontaktiraju viSe organizacija koje odobravaju ove kredite 1 informisu se 1
uporede uslove odobravanja i koriS¢enja kredita. Po odabiru najpovoljnije
ponude Kklijent treba da pripremi originalnu statusnu dokumentaciju.
Mikrokreditne organizacije imaju konsultante koji pomazu svakom klijentu
da razume kreditne uslove, popuni odgovarajuce upitnike, izradi biznis
plan 1 pripremi potrebnu dokumentaciju. U postupku obezbedivanja
potrebne dokumentacije, klijent treba da pruzi Sto tacnije (preciznije)
informacije koje se ti€u prihoda, rashoda, cena, dobavljaca, trziSta i1
kupaca, kao 1 drugih elemenata koji su kljucni za ekonomsko — finansijsku
analizu. Na taj nacin se stvara realna slika o ekonomskoj opravdanosti
investicije 1 moguénostima klijenta da redovno servisira svoje obaveze.
Ukoliko klijent uspesno realizuje sve predpripremne radnje 1 njegova
poslovna ideja se pokaze ekonomski opravdanom, mikrokreditna
organizacija donosi odluku o odobravanju kredita. Kona¢nu odluku o
isplati  kreditnih sredstava donosi banka sa kojom mikrokreditna
organizacija saraduje. Nakon isplate kredita i poCetka njegovog koris¢enja,
mikrokreditna organizacija vr§i monitoring 1 kontroliSe namensko
koris¢enje sredstava.

3.6. FINANSIRANJE PUTEM FINANSIJSKOG TRZISTA

Sredstva za potrebe finansiranja poslovanja, MSP mogu da obezbede
putem trziSta kapitala, odnosno izdavanjem hartija od vrednosti
(komercijalni zapisi, korporativne obveznice i akcije) i njihovom prodajom
na finansijskom trzistu.

Krajem devedesetih godina XX veka u Srbiji je bila prisutna praksa
korporativnog finansiranja putem izdavanja kratkoro¢nih obveznica i
komercijalnih zapisa. U tom periodu bankarski sektor Srbije bio je
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zahvacen krizom, zbog neurednog vracanja kredita, niskog nivoa njihove
naplativosti, kao i nemoguénosti realizacije sredstava obezbedenja, Sto je
sve ukupno dovelo do znacajnog pogorsanja uslova odobravanja kredita 1
njihove dostupnosti preduze¢ima. U takvim uslovima, preduzeéa su deo
sredstava za potrebe finansiranja poslovnih aktivnosti pribavljala na
finansijskom trzistu.

e Komercijalni zapisi

Komercijalni zapisi su kratkoro¢ne hartije od vrednosti koje emituju
preduzeca radi prikupljanja nov€anih sredstava za finansiranje svog
poslovanja. Ove hartije od vrednosti prodaju se uz diskont, odnosno po
ceni manjoj od nominalne vrednosti. Rok dospeca komercijalnih zapisa
moze da bude razli¢it, od dva do 365 dana.

Sigurnost naplate komercijalnih zapisa zasniva se na visokom bonitetu 1
niskom riziku emitenta. Emitenti su pre svega, preduzeca koja uspeSno
posluju 1 koja su priznata 1 poznata na trziStu. Emisijom 1 prodajom ovih
hartija od vrednosti preduze¢e moze veoma brzo da prikupi odredena
kratkoro¢na sredstva za potrebe poslovanja.

e Obveznice preduzeéa

Obveznice su duznicke hartije od vrednosti ¢iji se izdavalac obavezuje da
licu koje je naznaCeno na obveznici (obveznica na ime) ili donosiocu
obveznice (obveznica na donosioca) isplati nominalnu vrednost obveznice
1 kamatu za odredeni vremenski period.

Osnovna razlika izmedu obveznica i1 akcija je u tome S$to su obveznice
instrument duga 1 S§to nose odredena potraZivanja vlasnika prema
izdavaocu, dok su akcije vlasni¢ke hartije od vrednosti i samim tim nose,
pored ostalog, pravo na upravljanje privrednim drustvom i uc¢es¢e u dobiti.

U teoriji se mogu naci brojne podele obveznica ali su u praksi najprisutnije
sledece:
Prema roku dospeca, obveznice se dele na:

— kratkorocne obveznice sa rokom dospeca do godinu dana i
— dugoroc¢ne sa rokom dospeca preko godinu.
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Prema izdavaocu, obveznice mogu biti:

— drZavne obveznice koje emituje drzava,

— municipalne obveznice koje izdaju lokalni organi vlasti 1

— korporativne obveznice koje emituju preduzeca, bilo da su javna ili
privatna.

Prema nacinu obracuna kamate, obveznice mogu biti:

— obveznice sa fiksnom kamatom i
— obveznice sa promenljivom (varijabilnom) kamatom.

Prema nacinu obezbedenja naplate, obveznice mogu biti:

— hipotekarne kod kojih izdavalac svom imovinom garantuje isplatu i
— garantovane kod kojih za isplatu o roku dospeca garantuje
odredeno pravno lice, najées¢e banka.

Finansiranje poslovnih aktivnosti preduze¢a emitovanjem obveznica, za
preduzece, predstavlja vrstu kreditnog odnosa koji podrazumeva obavezu
plac¢anja kamate i otplate glavnice. Kod emisije obveznica isplata kamate 1
glavnice je regulisana ugovorom 1 vrS§i se prema unapred utvrdenom
redosledu. Kamate se isplacuju periodi¢no na osnovu prezentacije kupona,
a na dan dospeca obveznice vrsi se isplata poslednje kamate 1 glavnica. Za
emitenta, finansiranje putem obveznica zna¢i da emitent uzima tuda
sredstva na koriS¢enje 1 time sti¢e obavezu da pozajmljena sredstva vrati uz
kamatu u predvidenom roku.

e Akcije

Akcije predstavljaju jedan od nacina prikupljanja kapitala za potrebe
finansiranja poslovanja akcionarskog druStva i najces¢e se definiSu kao
hartije od vrednosti koje odrazavaju vlasnicku poziciju u odredenom
preduzecu organizovanom kao akcionarsko druStvo. Za razliku od
duznickih hartija od vrednosti, akcije svojim vlasnicima ne donose unapred
poznat prihod, s obzirom da visina prihoda zavisi od uspesnosti poslovanja
emitenta 1 na¢ina raspodele ostvarene dobiti.

Investitori ulazu novac u akcije preduzeca (emitenta) zato Sto ocekuju, da
¢e preduzece poslovati uspe$no i ostvarivati dobre poslovne rezultate,
odnosno da ¢e 1 drugi kupovati akcije, zbog Cega ¢e 1 vrednost akcije da
raste. Do pada cene akcija ¢e do¢i ukoliko investitori smatraju da su
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poslovni izgledi preduzeca (emitenta) losi ili ako dode do prodaje veceg
broja akcija koje poseduju. Akcionari su izloZeni 1 riziku u slu€aju da
preduzece (emitent) iskaze gubitak, jer u tom slucaju nece dobiti
dividendu, a izgubi¢e i deo vrednosti novca koji su uloili u kupovinu
akcija.

Najces¢i nacin prikupljanja kapitala u akcionarskom drustvu je emisija
obi¢nih akcija, ali akcionarsko drustvo moZze dodatni kapital obezbediti 1
emisijjom preferencijalnih akcija. Emisijom akcija preduzece dolazi do
neophodnog kapitala, a investitori u akcije, kupci emitovanih akcija,
automatski postaju suvlasnici preduzeca, odnosno vlasnici dela
akcionarskog drustva, o ¢emu je ve¢ bilo re¢i u II poglavlju ove
monografije.

Obicne akcije svojim vlasnicima pruzaju veoma znacajna prava, kao $to
su: pravo glasa, pravo na deo dobiti, pravo prece kupovine akcija, pravo na
uvid u najvaznije poslovne rezultate preduzeca, pravo na aktivu u slucaju
likvidacije, pravo na transfer akcija. Prava koja preferencijalne akcije daju
svojim vlasnicima su: pravo prvenstva isplate dividendi preferencijalnim u
odnosu na obi¢ne akcionare i1 u slucaju likvidacije akcionarskog drustva,
preferencijalni akcionari e biti isplaceni pre obic¢nih akcionara.

Kada se investitori odluce i kupe obi¢ne akcije, njima se pruza moguénost
da ostvare prinos na obi¢ne akcije. Prinos koji ostvaruju akcionari, vlasnici
obi¢nih akcija je karakteristika koja ih bitno razlikuje od preferencijalnih
akcija. Ovaj prinos moze biti u vidu dividende i kapitalne dobiti, a obi¢ne
akcije zbog visokog rizika daju mnogo ve¢i prinos od preferencijalnih
akcija. Preduslov za ostvarivanje vlasniStva nad obi¢nim akcijama jeste da
akcionarsko druStvo identifikuje potrebu za dodatnim dugoro¢nim
sredstvima, a zatim 1 izvr$i emisiju obi¢nih akcija, kao najpovoljnije
varijante finansiranja.

Sam postupak emisije obicnih akcija se izvodi u okviru primarnog trzista i
zahteva niz radnji 1 ispunjenje odredenih uslova. Najopstije receno,
postupak emisije se sastoji iz tri grupe aktivnosti, a to su: priprema i
donosenje odluke, odobravanje emisije i realizacija emisije. Obicne akcije
imaju svoju vrednost. Osnovni tipovi vrednosti su nominalna,
knjigovodstvena i trziSna vrednost obi¢nih akcija (Eri¢ D, 2003). Kroz
vrednost ovih akcija moze se sagledati uspeSnost poslovanja samog
emitenta. Potreba za utvrdivanjem vrednosti obi¢nih akcija se javlja kod
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potencijalnih investitora, vlasnika ovih akcija, ali 1 kod menadZmenta
preduzeca.

Finansiranje poslovanja privrednog drustva putem trziSta kapitala ima
brojne prednosti u odnosu na druge vrste eksternog finansiranja:

brzo prikupljanje slobodnih finansijskih sredstava,

izbegava se 1 smanjuje direktna zavisnost od bankarskih kredita,
niZi su troSkovi finansiranja, a duzi rokovi dospeca,

poboljsava se likvidnost i1 solventnost u poslovanju,

kvalitetnije se planira i1 uskladuje ro¢nost izvora sredstava sa
investicijama,

omogucava se pristup Sirem krugu investitora,

poboljsava se kreditni rejting za buduca zaduzivanja kod poslovnih
banaka i

omogucava se refinansiranje postoje¢ih dugova putem finansijskog
trziSta pod povoljnijim uslovima.



GLAVA

RAZVOJNI NACIONALNI
PROGRAMI PODRSKE
FINANSIRANJU MALIH I SREDNJIH
PREDUZECA 1 PREDUZETNIKA

Znacaj drzavne podrske u cilju razvoja MSPP putem razli¢itih programa
ogleda se kroz rast efikasnosti i produktivnosti celokupne privrede. Razvoj
preduzetnickog  duha  ozivljava  konkurenciju  koja = podstice
internacionalizaciju poslovanja, rast izvoza i1 potrebu za upoSljavanjem
veceg broja radnika Sto se direktno odrazava na smanjenje stope
nezaposlenosti 1 rast Zivotnog standarda gradana. Za preduzeca koja
odlikuje visok stepen fleksibilnosti 1 adaptibilnosti 1 u kojima, posebno u
vladajuéim trziSnim uslovima, leZi najveéi potencijal za rast i razvoj
privredne aktivnosti drzavna pomo¢ znaci lakSe pribavljanje potrebnih
resursa i ugovaranje specijalizovanih poslova za koje finansijske institucije
¢esto nemaju sluha. DrZzavna pomo¢ moze biti pruzana direktno ili putem
entiteta ovlaséenog za to od strane drZzave. Finansijski transferi koji
saCinjavaju pomo¢ imaju razliite oblike 1 uklju¢uju kako bespovratna
sredstva tako i donacije 1 kredite po netrziSnim kamatnim stopama,
garancije 1 slicno.

Iskustva evropskih zemalja ukazuju na Cinjenicu da je kontrola drzavne
podrske razvoju MSPP sektora izuzetno vazna iz razloga Sto ona direktno
utie na stvaranje zdrave trZiSne konkurencije. Selektivan pristup u dodeli
sredstava iz budzeta ili finansiranje pod povoljnim uslovima samo
pojedinih preduzeca utiCe na kreiranje njihove konkurentske prednosti i
bolje pozicioniranje na trziStu u odnosu na konkurenciju. U tom smislu, u
Velikoj Britaniji postoji precizno formirana lista oblasti u koje drZava ne
sme ulagati, a koja ukljucuje sektor: nekretnina, poljoprivrede, Sumarstva,
finansijskih usluga, racunovodstvenih 1 pravnih usluga 1 sl. Manje
radikalne metode ograni¢avanja uticaja drzavne pomo¢i na konkurentske
odnose izmedu MSPP ogledaju se u ograni¢avanju sume sredstava koja se
dodeljuju iz budzeta pojedinim sektorima i oblastima pri ¢emu postoji
mogucnost ulaganja zalbe od strane konkurenata koji se osecaju
oSte¢enima.
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U zemljama clanicama EU postoje jasno utvrdena pravila i nacela koja se
moraju postovati u slucaju pruzanja finansijske podrSke sektoru MSPP od
strane drzave, a neka od njih su:

nacelo neophodnosti (nuZnosti) podrazumeva da je drzavna
finansijska podrSska neophodna i ne postoji mogucénost sticanja
koristi koja nije u saglasnosti sa unapred utvrdenim ciljevima cija
realizacija se finansira donacijom;

korisnici sredstava iskljucivo pripadaju sektoru MSPP, S§to
zna¢i da su korisnici sredstava precizno odredeni evropskom
definicijom mikro, malih i srednjih preduzeca uzimajuéi u obzir i
kategoriju vlasniStva (preporuka Komisije 2003/361/EC od 06.
maja 2003. godine);

opravdanost troSkova podrazumeva da su troskovi u cijem
finansiranju drzava ucestvuje precizno definisani 1 unapred
utvrdeni, te se projekti koji zahtevaju finansiranje Sireg spektra
aktivnosti u odnosu na one koje su programom odredene ne
uzimaju u obzir;

drZavna pomo¢ treba da ima Siri uticaj (multiplikativni efekat)
tako da podsticanje rasta i razvoja MSPP putem finansijske pomo¢i
od strane drzave treba da ima Siru ekonomsku dimenziju u smislu
otvaranja novih radnih mesta 1 podsticaja zapoSljavanja, rasta
konkurentnosti i izvoza celokupne privrede 1 sli¢no;

korisnik sredstava je u obavezi da dostigne obecane efekte tako
da pracenje postignutih performansi tokom trajanja projekta i nakon
njegove realizacije ima za cilj da proveri uskladenost prijavljenih i
realizovanih aktivnosti gde u sluc¢aju nedostizanja ranije utvrdenih
rezultata institucija putem koje je pruzena drzavna pomo¢ ima
pravo da preduzme potrebne restriktivne mere;

menadZment i vlasnici preduzeéa odgovaraju za tacnost
informacija navedenih wuw prijavi podrazumeva da uprava
preduzeca, odnosno preduzetnik garantuju za ta¢nost informacija
navedenih u prijavi kao 1 za ¢injenicu da prilozena dokumentacija
realno oslikava stvarno stanje. U slu¢aju krivotvorenja informacija
preduzecu se zabranjuje ucesce na slicnim tenderima u odredenom
vremenskom periodu, a ukoliko je izlaganje laznih informacija
otkriveno nakon primanja finansijskih sredstava postoji obaveza
njihovog vradanja uz pripadajuéu zateznu kamatu kao i
procesuiranje odgovornih lica;

kontrola na terenu se odnosi na kontrolu preduzeca koja apliciraju
za dodelu sredstava S§to je uobiCajeno kako nakon dobijanja
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sredstava tako 1 pre pruzanja finansijske podrSke, a u cilju
utvrdivanja ispunjenja svih kriterijjuma koji su konkursom
navedeni. Od momenta aplikacije, preko razvojne faze 1 u periodu
nakon zavrSetka projekta, preduzece koje je finansirano od strane
drzave podleze redovnoj kontroli i otvoreno je za posete kontrolora
institucija ¢iji su novac koristila ukljucujuéi 1 predstavnike
Evropske komisije, nadleznih ministarstava 1 sli¢no;

— redovno izveStavanje finansijera podrazumeva da donatori
sredstava moraju biti upoznati sa svakom eventualnom promenom
u poslovanju kao $to su uvodenje prinudne uprave, pokretanje
stecajnog ili likvidacionog postupka 1 sli¢no. U u slucaju da do
takve situacije dode, preduzeée je u obavezi da vrati dobijena
sredstva uz pripadajucu zateznu kamatu;

— zasebno pracenje troSkova projekta je neophodno u cilju lakse
kontrole te preduzece koje je odredene aktivnosti finansiralo od
strane drzave mora voditi posebnu racunovodstvenu evidenciju
koja se odnosi isklju¢ivo na realizaciju projekat po ¢ijem osnovu su
sredstva dobijena i

— arhiviranje dokumentacije podrazumeva da preduzeca koja su
primila drZzavnu finansijsku pomo¢ moraju uredno ¢uvati i arhivirati
celokupnu relevantnu dokumentaciju.

U Republici Srbiji je ve¢ina drzavnih institucija za podsticaj razvoja MSPP
postaje aktivna nakon 2000. godine kada su programi podrSke igrali veoma
bitnu ulogu s obzirom na vladajuce trziSne uslove u kojima privatan biznis
nije imao velike Sanse za opstanak. Nedovoljno razvijen bankarski sistem,
izrazeno nepoverenje u finansijske institucije, visok nivo sive ekonomije,
monopol velikih preduze¢a i jo§ uvek nedovoljno razvijena svest i
regulatorni okvir za razvoj privatnog biznisa zahtevali su direktnu 1
intenzivniju kako finansijsku tako i nefinansijsku pomo¢ drzave u razvoju
preduzetni¢ke aktivnosti. Nedovoljno dobra sprovedena privatizacija i
nedovrSeni proces tranzicije imaju za posledicu pla¢anje visoke premije na
rizik zemlje koja se naplacuje prilikom pozajmljivanja sredstava iz
inostranstva te su i nakon viSe od dve decenije formalno zapocetih
promena krediti banaka nepovoljni za finansiranje poslovanja MSPP, a
drzavna pomo¢ i dalje igra bitnu ulogu. Medutim, imaju¢i u vidu vladajucu
monetarnu politiku 1 trziSne uslove koji ne obeéavaju privredni rast,
postavlja se pitanje kako realne mogucnosti daljeg crpljenja sredstava iz
budzeta tako i nivoa rezultata razvoja MSPP koji se tim putem postizu. U
tom smislu, neumanjujuci znacaj programa dodele bespovratnih sredstava,
za jaCanje preduzetniStva mnogo su znacajniji napori drzave sprovedeni u
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cilju formiranja odgovarajuce fiskalne 1 monetarne politike koja bi
rasteretila budzet 1 omoguéila MSPP pribavljanje spoljnih izvora
finansiranja pod povoljnijim uslovima. Drzavnu pomo¢ u domenu
podsticaja razvoja sektora MSPP u Srbiji jo§ uvek odlikuju duge i1
komplikovane procedure posmatrano s aspekta preduzeca c¢ija se svest i
informisanost o nacinu finansiranja ovim putem jo§ uvek nalazi na
nedovoljno razvijenom nivou. U prilog navedenoj tvrdnji govore i rezultati
sprovedenog istraZivanja, prema kojima je najve¢i broj anketiranih
domac¢ih MSP, cak 30%, samo delimi¢no upoznato sa programima
finansijske pomo¢i drzave. Gotovo podjednak broj MSP je uglavnom
upoznat odnosno nije upoznat sa dostupnim programima i to 23% 1 25%
respektivno, dok 13% ispitanika uopste nije, a samo 8% je u potpunosti
upoznato sa drzavnim programima.

Grafikon 4.1. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri ste upoznati sa programima finansijske pomoci
koje drzava pruza MSP u Srbiji?"
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Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Kreiranje podsticajnog okruzenja kroz funkcionalan mehanizam podrske
ukljucuje aktivnost drzave u pogledu definisanja i implementacije
potrebnih regulativa, mera podrske i unapredenja poreskog sistema kao i
aktivnosti eminentnih institucija za podrsku razvoju sektora MSPP koje
ukljuCuju realizaciju brojnih projekata 1 kreiranje odgovarajucih
mehanizama za razvoj i unapredenje privrednika.

Institucionalni okvir Republike Srbije u domenu pruzanja finansijske
podrske sektoru MSPP iz javnih izvora, putem bespovratnih sredstva ili




Glava 4. Razvojni nacionalni programi 151

kroz kredite pod povoljnim uslovima ¢ini: Ministarstvo ekonomije 1
regionalnog razvoja, Fond za razvoj RS, Fond za razvoj AP Vojvodine,
Garancijski fond Republike Srbije (u periodu 2003 — 2009. godine
samostalno poslovao nakon ¢ega je pripojen Fondu za razvoj Republike
Srbije), Garancijski fond AP Vojvodine, Agencija za osiguranje 1
finansiranje izvoza, Agencija za strana ulaganja 1 promociju izvoza i
Nacionalna sluzba za zapoSljavanje. Pruzanje finansijske podrSke malim 1
srednjim preduzeé¢ima i preduzetni§tvu posredstvom navedenih institucija
regulisano je slede¢im zakonskim i podzakonskim aktima: Zakonom o
budzetu, Zakonom o javnim agencijama'®, Zakonom o Republickoj
agenciji za razvoj MSP'’, Zakonom o Fondu za razvoj RS'®, Zakonom o
Garancijskom fondu RS', Odlukama o osnivanju poput Odluke o
osnivanju garancijskog fonda APV i sl.

Grafikon 4.2. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri, po Vasem misljenju, drzava stimulise i finansijski
pomaze razvoj MSP u Srbiji?"
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Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

S obzirom na veliku potrebu MSPP za podrskom od strane drzave, kao i na
selektivan odabir kandidata prilikom pruZzanja finansijske podrske,

' S1. glasnik RS, br. 18/2005 i 81/2005 — ispr.
'7S1. glasnik RS, br. 65/2001

'8 S1. glasnik RS, br. 36/2009 i 88/2010

1 S1. glasnik RS, br. 55/2003

201. list AP Vojvodine, br. 17/2003 i 3/2006
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neophodno je sprovesti detaljnu analizu efekata sprovedenih mera na
realizaciju prethodno proklamovanih ciljeva, kao i na razvoj sektora MSPP
1 rast celokupne privredne aktivnosti. Efikasnost sistema drZzane podrske
MSP u Srbiji, prema rezultatima sprovedenog istraZivanja, je
nezadovoljavaju¢a. Od ukupnog broja anketiranih preduzeca, cak 40%
smatra da drzava uglavnom ne stimuliSe i finansijski ne podrzava razvoj
MSP, a 28% smatra da ona to uopSte ne ¢ini. Samo 27% ispitanika se sa
navedenom tvrdnjom delimi¢no slaze, odnosno ne slaze, samo 5% se
uglavnom slaze, dok se u potpunosti ne slaze nijedan ispitanik.

U nastavku ovog poglavlja, radi realizacije postavljenih ciljeva istrazivanja
gde ja naglasak na upoznavanju sa alternativnim izvorima finansiranja,
akcenat Ce biti na prezentovanju aktivnih 1 ranije sprovedenih mera
Programa raspisanih od strane drZzave uz manje naglaSavanje samih efekata
sprovodenja konkretnih aktivnosti na razvoj sektora MSPP i celokupni
privredni rast.

4.1. PROGRAMI MINISTARSTVA EKONOMIJE I
REGIONALNOG RAZVOJA

Ministarstvo ekonomije 1 regionalnog razvoja (MERR), u skladu sa
Zakonom o budzetu Republike Srbije®!, raspolaze sredstvima namenjenim
za razvo] malih 1 srednjih preduze¢a 1 preduzetnika. Visok nivo
fleksibilnosti 1 adaptibilnosti 1 znacajan doprinos rastu privredne aktivnosti
dovoljan su razlog za stvaranje neophodnih uslova 1 propisivanje mera, od
Beraha, 1. 2010, str. 39). Osnovne programe mera podrSke koje MERR
sprovodi u saradnji sa Nacionalnom agencijom za regionalni razvoj
(NARR) 1 mrezom akreditovanih regionalnih razvojnih agencija Cine:

1. Mere podrske malim 1 srednjim preduzec¢ima, preduzetnicima i
zadrugama za jacanje inovativnosti,

2. Mere podrske malim i srednjim preduze¢ima koja imaju tendenciju
brzog rasta — Gazele i

3. Mere podrske razvoju inovativnih klastera.

2181, glasnik RS, br. 101/11
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Opsti cilj Programa mera ogleda se u povecanju konkurentnosti i
inovativnosti malih i srednjih preduzeca, preduzetnika i zadruga, dok su
specifi¢ni ciljevi oliceni u:

— nastojanju da se, kroz unapredenje infrastrukture, stvori poslovno
okruzenje koje pruza moguénost osnivanja 1 razvoja malih i
srednjih preduzeca i preduzetnika Sto doprinosi rastu zaposlenosti,
inovativnosti i konkurentnosti;

— razvoju usluga za MSPP i unapredenju njihovog kapaciteta u smislu
proSirenja mogucnosti ulaganja u inovativne aktivnosti;

— unapredenju saradnje izmedu MSPP sektora i centara znanja, a u
cilju rasta svesti o zna€aju inovativnosti;

— unapredenju konkurentnosti brzorastu¢ih preduzeéa iz MSPP
sektora na doma¢em i medunarodnom trzistu;

— unapredenju izvoza brzorastu¢ih MSPP i

— jacanju institucionalne infrastrukture za podrSku regionalnom
razvoju kroz sufinansiranje u vidu godiSnje Clanarine jedinicama
lokalne samouprave za rad i1 poslovanje akreditovanih regionalnih
razvojnih agencija ¢ime bi se doprinelo promociji regionalnog
identiteta 1 brendiranju regiona.

Bez obzira o kojem Programu mera je rec¢, u svakom Javnom pozivu za
dodelu bespovratnih sredstava malim i srednjim preduzeé¢ima jasno su
definisani nacin 1 rok podnoSenja prijave koja se predaje li¢no ili
preporu¢eno poStom najblizoj akreditovanoj regionalnoj razvojnoj
agenciji’’, odnosno Nacionalnoj agenciji u dva primerka. Prilikom
pripreme zahteva regionalne razvojne agencije i Nacionalna agencija
otvorene su za sva pitanja i pruzanje eventualno potrebne stru¢ne pomoci.
Praksa Nacionalne agencije je da u roku od 45 dana od dana zatvaranja
konkursa pismeno obavesti sve ucesnike o rezultatima Javnog poziva, a
izabrane kandidate pozove na potpisivanje ugovora najkasnije u roku od 15
dana od dana dostavljanja obaveStenja. Konkursna dokumentacija
neophodna za uceS€e u Meri, moZe se preuzeti na internet stranama
Ministarstva na adresi: www.merr.gov.rs i Nacionalne agencije na adresi:
www.narr.gov.rs. Na pomenutim adresama moze se preuzeti i Uredba o
utvrdivanju Programa mera o rasporedu i kori§éenju sredstava za

22 Trenutno aktuelan spisak regionalnih agencija kojima je potrebno dostaviti prijave
nalazi se u prilogu knjige, dok sajt Nacionalne agencije (Www.narr.gov.rs) pruza uvid u
azurirani spisak agencija.
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programiranje regionalnog razvoja 1 podrske MSP 1 preduzetniStvu za
teku¢u godinu u kojoj su precizno definisani svi bitni elementi i pravila za
uces¢e u Javnom pozivu.

4.1.1. Mere podrske malim i srednjim preduzecima,
preduzetnicima i zadrugama za jac¢anje inovativnosti

Podsticanje preduzeca za investiranje u jaanje inovativnosti prvi put je
kao pilot Projekat sprovedeno 2009. godine. Budzet Projekta je iznosio
44,4 mil. dinara 1 iskoriSten je za finansiranje 85 malih 1 srednjih
preduzeca. U narednoj, 2010. godini MERR je, uz podrsku NARR,
nastavilo sa realizacijom Projekta podsticanja preduzeca za investiranje u
jacanje inovativnosti pri ¢emu su refundirana sredstva u iznosu od 37,1
mil. dinara za ukupno 91 korisnika. Prema javnom pozivu za 2011. godinu
iznos sredstava iz budzeta namenjen za sufinansiranje inovativnih
aktivnosti MSPP 1 zadruga nije mogao biti manji od 100 hiljada dinara, niti
veéi od 1,5 mil. dinara, odnosno u bilo kom trogodisnjem periodu
odobrena drZzavna pomo¢ nije smela preci iznos od 200 hiljada eura u
dinarskoj protivvrednosti po korisniku dok je u toku 2012. godine za ovu
svrhu namenjeno koriS¢enje 50 mil. dinara iz budZeta.

Osnovni cilj Programa mere podrSke malim i srednjim preduzecima,
preduzetnicima i1 zadrugama za jacanje inovativnosti ogleda se u podrsci
razvoja njihove kulture investiranja u inovativnost radi povecanja
konkurentnosti. Meru sprovodi Ministarstvo ekonomije 1 regionalnog
razvoja u saradnji sa Nacionalnom agencijom za regionalni razvoj i1
mrezom akreditovanih regionalnih razvojnih agencija.

Pozivom su ta¢no utvrdena prava na koriS¢enje bespovratnih sredstava kao
1 uslovi pod kojima se ista sti€u, a neki od njih odnose se na: odsustvo
stecajnog postupka ili postupka likvidacije nad preduze¢em koje podnosi
prijavu, redovno izmirenje obaveza po osnovu poreza i doprinosa®,
vlasni$tvo, registraciju, odsustvo ranijeg finansiranja aktivnosti za koju se
podnosi prijava iz sredstava budzeta Republike Srbije, budzeta lokalne
samouprave ili donatorskih organizacija itd. Javnim pozivom je definisan
minimalan 1 maksimalan iznos bespovratne pomoc¢i kao 1 odnos izmedu
dobijenih 1 sopstvenih izvora finansiranja. Preduze¢a koja apliciraju kao
korisnici Mere mogu ostvariti pravo na refundiranje do 50% opravdanih

3 Potvrda koju se dostavlja pri apliciranju mora biti izdata od strane Poreske uprave
najranije prvog dana otvaranja Javnog poziva.
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troSkova inovativnih aktivnosti, bez poreza na dodatu vrednost, dok su
preostali iznos sredstava obavezna da finansiraju iz sopstvenih izvora.
Realizacija cilja Mere podrske malim 1 srednjim preduzedima,
preduzetnicima i zadrugama za jacanje inovativnosti podrazumeva ucesce
u sufinansiranju jedne od viSe navedenih aktivnosti koje se precizno
utvrduju raspisivanjem svakog Javnog poziva.

Tabela 4.1. Opravdani troskovi po osnovu inovativnih aktivnosti

Aktivnosti Opravdani troskovi
razvoj novog proizvoda/usluge e izrada tehnicke dokumentacije za novi
proizvod/uslugu,

e izrada prototipa proizvoda/usluge i
testiranje/ispitivanje prototipa
znacajno poboljSanje postojeceg e izrada tehnicke dokumentacije za novi
proizvoda/usluge proizvod/uslugu,
e izrada prototipa proizvoda/usluge i
e testiranje/ispitivanje prototipa

izrada novih kolekcija u modnoj e izrada skica i prototipa

industriji

izrada industrijskog e izrada dizajnerske studije,
dizajna/redizajna proizvoda e izrada idejnog resenja za dizajn sa

opisom tehnickih karakteristika i

e  izrada prototipa dizajna proizvoda u
realnom ili adekvatnom materijalu ili
u digitalnoj formi

izrada nove ambalaZe proizvoda e izrada idejnog reSenja i

izrada probnog uzorka nove ambalaze
marketing planiranje razvoja e izrada marketing plana novog
proizvoda/usluge proizvoda/usluge
poboljSanje postojeceg i uvodenje e izrada tehnicke/tehnoloske

novog procesa proizvodnje dokumentacije i
e izrada konstruktivne dokumentacije
alata, pribora i sredstava rada
otkup prava na patent/mali patent i otkup prava na patent/mali patent

patentnu dokumentaciju

Izvor: Prema podacima iz Javnog poziva za dodelu bespovratnih sredstava u okviru Mere
podrske MSP i zadrugama za jaCanje inovativnosti objavljenog 2012. godine, dostupno na
adresi: http://www.merr.gov.rs/sr/javni— pozivi

Po osnovu tacno definisanih kriterijuma odluku o izboru aktivnost &iji
troSkovi ¢e biti sufinansirani donosi Komisija za ocenjivanje i selekciju
zahteva. U cilju boljeg razumevanja uslova za podnoSenje prijave u tabeli
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4.2. dat je prikaz kriterijuma za teku¢u godinu po osnovu kojih Komisija
vrsi selekciju zahteva:

Tabela 4.2. Kriterijumi za ocenjivanje prijava u skladu sa Merom podrske
MSP i zadrugama za jacanje inovativnosti

IR Maks. broj
Kriterijumi bodova
1. Kvalitet predloZene inovativne aktivnosti i njen uticaj na povecanje min. 5—
konkurentnosti maks.25)
1.1. Vrsta inovativne aktivnosti
razvoj novog proizvoda ili usluge/ poboljSanje postojeceg i uvodenje novog procesa /15
proizvodnje /otkup prava na domaci patent/mali patent i patentnu dokumentaciju
znacajno poboljSanje postojeceg proizvoda ili usluge/ izrada novih kolekcija u modnoj /10
industriji
izrada industrijskog dizajna/redizajna proizvoda / marketing planiranje razvoja /5
proizvoda/usluge/ izrada nove ambalaze proizvoda
UKUPNO (1.1.) /
1.2. Znacaj inovativne aktivnosti
(prema podacima iz polja 29, 30 i 31 iz Prijavnog formulara)
veliki 10
srednji 5
mali 0
UKUPNO (1.2.) /
UKUPNO BODOVA (1.1.+1.2.): /

2. Ulaganja u inovativne aktivnosti u prethodnom periodu, prethodna saradnja sa min. 0—

NIO, fakultetima, laboratorijama, konsultantskim ku¢ama i drugim firmama i maks.15

organizacijama

2.1. Ulaganja u istrazivanje i razvoj u 2010.godini. Izdvajanja za istrazivanje i razvoj

2010. Ukupan prihod 2010.

>2% 5

0-2% /3

nije bilo izdvajanja /0

UKUPNO (2.1.)

2.2. Prethodna saradnja sa NIO, fakultetima, laboratorijama, konsultantskim kuc¢ama i

drugim firmama i organizacijama

saradnja sa NIO, fakultetima, laboratorijama odnosno saradnja NIO, fakultetima, /10

laboratorijama i konsultantskim ku¢ama i drugim firmama i organizacijama

saradnja sa konsultantskim ku¢ama i drugim firmama i organizacijama /5

nije bilo saradnje /0

UKUPNO (2.2.) /

UKUPNO BODOVA (2.1+2.2.): /

3. Kretanje poslovanja (2009. u 2010. ) min. 2—
maks.20

3.1. Ekonomicnost poslovanja (2010. ). Ukupan prihod 2010.. Ukupan rashod 2010.

>1, 26 /5

1,1- 1,26 /3

1-1,1 1

3.2. Ostvaren rast ekonomicnosti poslovanja (2010/ 2009 ). Ekonomi¢nost 2010.

ekonomic¢nost2009.

>1 5

=1 /3

<1 /0

3.3. Produktivnost poslovanja (2010. ). Ukupni prihodi 2010. Broj zaposlenih 2010.

>15000 5

4600- 15000 /3

0—4600 /1
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IR Maks. broj

Kriterijumi bodova

3.4. Ostvaren rast produktivnosti poslovanja (2010/ 2009 ). Produktivnost 2010.

Produktivnost 2009.

>1 5

=1 /3

<1 /0

UKUPNO BODOVA (3.1.+3.2.+3.3.+3.4.): /

4. Kriterijum zaposlenosti min. 3—
maks.15

4.1. Promene broja zaposlenih u 2010/2009 godini

>1 /8

=1 /5

<1 /0

4.2. Broj zaposlenih u preduzecu (2010.)

>50 1

10— 50 /5

1-9 /3

UKUPNO BODOVA (4.1.+4.2.): /

5. PredloZena visina sufinansiranja troSkova inovativne aktivnosti iz sopstvenih min. 0— maks.5

izvora

do 60% /0

preko 60% 5

UKUPNO BODOVA (5): /

6. Realnost ponude min. 0— maks.5

ponuda nije realna 0

ponuda je realna 5

UKUPNO BODOVA (6): /

7. Nivo razvijenosti jedinice lokalne samouprave na kojoj je privredni subjekat min. Omaks.10

registrovan

I grupa— jedinice lokalne samouprave ¢iji je stepen razvijenosti iznad republickog /0

proseka

II grupa— jedinice lokalne samouprave ¢iji je stepen razvijenosti u rasponu od 80 % do /3

100% republickog proseka

III grupa— jedinice lokalne samouprave ¢iji je stepen razvijenosti u rasponu od 60 % do /6

80% republickog proseka

IV grupa— jedinice lokalne samouprave ¢iji je stepen razvijenosti ispod 60 % /9

republi¢kog proseka

Devastirana podru¢ja— jedinice lokalne samouprave ¢iji je stepen razvijenosti ispod /10

50% republickog proseka

UKUPNO BODOVA (7): /

8. Odobrenost sredstava po Meri podr§ke MSPP za jacanje inovativnosti u 2011. min. 0— maks.5

godini

Privrednom subjektu nisu odobrena sredstva u 2011. godini po Meri podrske MSPP za /5

jacanje inovativnosti

Privrednom subjektu su odobrena sredstva u 2011. godini po Meri podrske MSPP za /0

jacanje inovativnosti

UKUPNO BODOVA (8):

Izvor: Javni poziv za dodelu bespovratnih sredstava u okviru Merom podrske MSP i
zadrugama za jacCanje inovativnosti objavljen 2012. godine, dostupno na sajtu:

http://www.merr.gov.rs/sr/javni—pozivi

Potrebno je naglasiti da aplikaciju mogu podneti i1 preduzetnici koji vode
poslovne knjige po sistemu dvojnog knjigovodstva, dok preduzetnici koji
vode poslovne knjige po sistemu prostog knjigovodstva, odnosno oni koji
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se pausalno oporezuju ne mogu ucestvovati na konkursu. Takode, ucesce
stranih konsultantskih kuca je isklju€eno eliminacionim kriterijumom da se
sredstva odobravaju za troSkove ugovorenih usluga ukoliko u njihovoj
realizaciji u€estvuju iskljuc¢ivo domace naucnoistrazivacke organizacije,
fakulteti, laboratorije, konsultantske kuce i druge firme 1 organizacije.
Jedan od uslova za ucestvovanje u sufinansiranju je da se preduzece nalazi
u vec¢inskom domacem vlasniStvu te pravna lica koja su registrovana na
teritoriji Republike Srbije, a imaju vecinsko strano vlasniStvo nemaju
pravo koriS¢enja bespovratnih sredstava.

Prema podacima Republi¢kog zavoda za statistiku®* zastupljenost uvodenja
inovativnih aktivnosti u srednjim preduze¢ima iznosi 40,32%, odnosno u
malim preduze¢ima 29,10% pri ¢emu najvece uceSc¢e medu inovatorima
imaju preduzeca koja pripadaju preradivackoj industriji - 36,46%. Od
ukupnog broja preduzeca 10% je koristilo finansijsku pomo¢ od cega je
sredstva organa lokalne vlasti koristilo 2,79%, drzavnih fondova 5,78%,
EU 1,03% 1 EU7 0,17% privrednih subjekata. Inovativne aktivnosti koje se
odnose na proizvod sprovelo je 71,86% malih 1 28,14% srednjih
preduzeca, dok je inovacije u domenu usluga respektivno imalo 76,98% 1
23,02% malih 1 srednjih preduzeca. Inovacija poslovne aktivnosti je
sprovedena u domenu metoda proizvodnje, naCina nabavke i isporuke 1
aktivnosti koje predstavljaju podrSku poslovnom procesu. Metod
proizvodnje inoviralo je respektivno 70,79% 1 29,21% malih i1 srednjih
preduzeca. Takode, 72,21% malih, odnosno 27,79% srednjih preduzeca
sprovelo je inovacije u domenu nabavke 1 isporuke, dok je 73,73% malih,
odnosno 26,27% srednjih preduzeéa inoviralo aktivnosti podrske
poslovnom procesu.

Od svih navedenith efekata uvodenja tehnoloSkih inovacija kao
najznacajniji izdvaja se poboljSanje kvaliteta proizvoda i usluga, dok je
smanjenje troSkova materijala i energije po jedinici proizvoda od daleko
manjeg znacaja.

* Republic¢ki zavod za statistiku sproveo je istrazivanje o inovativnim aktivnostima MSP
za period 2008-2010. godine sa ciljem da se sagleda realan odnos poslovne politike
preduzeca prema inovativnim aktivnostima, kako bi se odredila vrsta, obim i kvalitet
ovih aktivnosti u poslovnim subjektima. Anketno istrazivanje je bazirano na uzoraku od
3.500 MSP na teritoriji Republike Srbije od ¢ega je priblizno 15% izabranih poslovnih
subjekata bilo je u blokadi ili steaju, dok oko 14% nije odgovorilo na anketu.
Realizovani uzorak iznosio je 71,37%.
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Grafikon 4.3. Efekti uvodenja tehnoloskih inovacija
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Izvor: Prema podacima RZS

U 2009. godini na ime ovog projekta odobreno je 85 zahteva pri cemu su
refundirana sredstva u iznosu od 37,7 mil. dinara. U narednoj, 2010. godini
MERR je, uz podrsku NARR, nastavilo sa realizacijom Projekta
podsticanja preduzeca za investiranje u jaCanje inovativnosti i tom
prilikom su refundirana sredstva u iznosu od 37,1 mil. dinara za ukupno 91
korisnika. Projektom su podrzane kako netehnoloSke tako i tehnoloSke
inovacije u MSP.

Preduzeca koja nisu u mogucénosti da iz bilo kog razloga ucestvuju u
inovativnim aktivnostima imaju manje Sanse da povecaju fleksibilnost 1
kvalitet uc¢inaka, smanje troskove rada i materijalne troskove po jedinici
proizvoda 1 gube svoju konkurentnost 1 uceS¢e na domacem 1
medunarodnom trzistu. 1z tih razloga, podsticanje inovativnih aktivnosti od
strane drZzave ima znaCajnu ulogu ne samo u unapredenju poslovnog
procesa pojedinacnih preduzeéa nego 1 u rastu i razvoju sektora MSPP i
celokupne privredne aktivnosti.

4.1.2. Mere podrske malim i srednjim preduzeé¢ima koja imaju
tendenciju brzog rasta — Gazele

Pravo na bespovratna sredstva Programa podrske malim 1 srednjim
preduzeé¢ima koja imaju tendenciju brzog rasta mogu koristiti pravna lica
koja su prilikom registracije u Agenciji za privredne registre definisana kao
brzorastu¢a, odnosno gazele. Elementi koji mala i srednja preduzeca
svrstavaju u grupu brzorastuc¢ih kao 1 uslovi za aplikaciju u sufinansiranju
su precizno definisani svakim Javnim pozivom za uceS¢e u raspodeli
bespovratnih sredstava. Generalno, gazela je ono MSP koje ima sledece
karakteristike:
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— posluje najmanje pune tri godine,

— nezavisno je, odnosno ne predstavlja deo holdinga,
— 1ma najmanje 10 zaposlenih,

— u protekle tri godine ne posluje sa gubitkom, 1

— ostvaruyje rast prihoda od prodaje najmanje 30%.

Tabela 4.3. Opravdani troskovi po osnovu prve grupe aktivnosti

Aktivnosti Opravdani troskovi
uskladivanje tehnoloskih kapaciteta e izrada analiza i
postrojenja s najbolje dostupnim izrada elaborata
tehnikama u oblasti ekoloske zastite
uskladivanje sa zahtevima domac¢ih i
evropskih tehnickih propisa i standarda
o bezbednosti proizvoda

troskovi laboratorijskih analiza,
troskovi merenja,

troskovi ispitivanja i

troskovi sertifikacije.

troskovi laboratorijskih analiza,
troskovi merenja,

troskovi ispitivanja i

troskovi sertifikacije
planiranje investicionih projekata, izrade studija i

priprema za povecanje energetske izrade tehnicko — projektne
efikasnosti, uspostavljanje unutrasnjih dokumentacije

sistema upravljanja otpadom i za

zaStitu Zivotne sredine

priprema za dobijanje prava na
koriséenje eko— znaka

dobijanje i potvrdivanje patenata i o troskovi koji prethode dodeli prava
drugih prava industrijske svojine industrijske sredine i

e prevod radi ostvarivanje prava u
drugim pravnim sistemima

uvodenje informacionih sistema za e troSkovi nabavke ERP i
razvoj poslovanja (ERP) e troSkovi konsultanata za uvodenje
sistema

Izvor: Prema podacima iz Javnog poziv za dodelu bespovratnih sredstava u okviru Mera
podrske MSP i zadrugama za jaCanje inovativnosti objavljen 2012. godine, dostupno na
adresi: http://www.merr.gov.rs/sr/javni— pozivi

Neki od pomenutih uslova aplikacije odnose se na vreme registracije, broj
zaposlenih, nezavisnost i rentabilnost poslovanja, izmirenje obaveza po
osnovu poreza 1 doprinosa, odsustvo finansiranja istih aktivnosti iz
sredstava koja poti¢u iz budzeta Republike Srbija i sli¢no. Bespovratna
sredstva iz ovog programa ucestvuju u sufinansiranju javnim pozivom
tatno predvidenih 1 grupisanih aktivnosti. U javnom pozivu postoji jasno
definisano pravo na refundiranje odredene sume sredstava bez PDV, po
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osnovu opravdanih trokova aktivnosti*® za koju su preduzeéa podnela
zahtev za ucesce kao i deo koji se finansira iz sopstvenih izvora, odnosno
sredstava koja ne poticu iz budzeta Republike Srbije, budZeta lokalne
samouprave ili donatorskih organizacija. PoZeljno je da predlozena visina
sufinansiranja troSkova aktivnosti iz sopstvenih izvora bude visa od 60%
kako bi potencijalni kandidat bio ocenjen kao pravno lice koje je spremno
da ulaZe u unapredenje konkurentnosti i1 time opravda stvarnu nameru i
neophodnost realizacije aktivnosti za koju konkurise.

Uopsteno posmatrano, prva grupa aktivnosti®® koje se sufinansiranju
odnosi se na: uskladivanje tehnoloskih kapaciteta postrojenja s najbolje
dostupnim tehnikama u oblasti ekoloSke zastite, uskladivanje sa zahtevima
domacih 1 evropskih tehnickih propisa 1 standarda o bezbednosti proizvoda,
aktivnosti koje se odnose na dobijanje eko — znaka, studije o tehnickoj
izvodljivosti izgradnje novih proizvodnih pogona i nabavke nove opreme u
cilju unapredenja proizvodnje, pripremu preduzeéa za povecanje
energetske efikasnosti, uvodenje informacionih sistema, nabavku softvera
koji bi unapredili poslovnu aktivnost preduzecéa, upravljanje otpadom 1
zaStitu zivotne sredine 1 sli¢no.

Tabela 4.4. Opravdani troskovi po osnovu druge grupe aktivnosti

Aktivnosti Opravdani troskovi
priprema i realizacija razvojnih projekata e  tro3kovi angazovanja konsultanata
predstavljanja i povezivanja preduzeéa sa
investitorima — investment readiness
uvodenje nove organizacione strukture

troskovi angazovanja konsultanata

priprema srednjorocnog strateSkog plana troskovi izrade plana

Specijalizovane obuke za menadZment —
strateSko planiranje i upravljanje,
finansijski menadZment, upravljanje
intelektualnom svojinom preduzeéa
Nabavka specificnih softvera od znacaja
za unapredenje poslovne delatnosti
preduzeéa

troskovi predavaca i

troskovi pripreme i Stampanje
materijala

trosSkovi nabavke softvera i

e troskovi konsultanata za uvodenje
sistema.

Izvor: Prema podacima iz Javnog poziv za dodelu bespovratnih sredstava u okviru Merom

podrske MSP i zadrugama za jaCanje inovativnosti objavljen 2012. godine, dostupno na

sajtu: http://www.merr.gov.rs/st/javni— pozivi

» Troskovi angazovanja fizi¢kih lica i troskovi zaposlenih u preduzeéu nisu opravdani
troskovi. Na realizaciji aktivnosti potrebno je angazovati domace konsultantske kuce ili
druge organizacije koje imaju kapaciteta i raspolazu potrebnim referencama.

26 Privredni subjekti mogu podneti samo jedan zahtev za dodelu bespovratnih sredstava i

to samo za jednu od aktivnosti ponudenih u Javnom pozivu.



162 DEO II. Nacini finansiranja malog i srednjeg biznisa

Posmatrano kroz drugu grupu aktivnosti, sredstva su namenjena i
realizaciji projekata koji imaju za cilj povezivanje preduzeta sa
investitorima, uvodenje nove organizacione strukture, izradu
srednjorocnog strateSkog plana razvoja preduzeca, obuku i edukaciju
menadzmenta itd. Pri tom, za svaku grupu aktivnosti unapred je precizno
odreden minimalan i maksimalan iznos bespovratnih sredstava za koji
preduzeca mogu aplicirati.

Na osnovu objavljenih kriterijuma u Programu Mera o rasporedu i
koriS¢enju sredstava za programiranje regionalnog razvoja i podr§ke malim
1 srednjim preduze¢ima 1 preduzetniStvu Komisija za ocenjivanje 1
selekciju zahteva donosi odluku o izboru aktivnosti ¢iji troskovi ¢e biti
refundirani. U cilju potpunije informisanosti o moguénostima apliciranja
za bespovratna sredstva u konkretnoj Meri u tabeli 4.5. dat je prikaz
kriterijjuma za tekucu godinu po osnovu kojih Komisija vrsi selekciju
zahteva:

Tabela 4.5. Kriterijumi za ocenjivanje prijava u skladu sa Merom podrske

MSP koja imaju tendenciju brzog rasta

Kriterijumi

Maksimalan broj bodova

1. Kretanje prihoda od prodaje proizvoda/usluga u 2010. godini u odnosu
na 2008. godinu

maksimalno 20 bodova

1) rast preko 40% 20
2) rast do 30% — 40% 10
3) rast do 30% 0
2. promene broja zaposlenih 2010/2009. godini maksimalno 8 bodova
1)>1 8
2)=1 5
3)<1 0
3. Broj zaposlenih maksimalno 7 bodova
1) >50 7
2) 15-50 5
3) 10— 15 3
4. Ulaganja (investicije) pravnog lica u 2008., 2009. i 2010. roguan maksimalno 10 bodova
1) preko 100.000 EUR u dinarskoj protivvrednosti 10
2) izmedu 50.000 i 100.000 EUR u dinarskoj protivvrednosti 5
3) do 50.000 EUR u dinarskoj protivvrednosti 0

5. Ulaganja u istraZivanje i razvoj u 2010. godini Izdvajanja za
istraZivanje i razvoj 2010. — ukupan prihod 2010.

maksimalno 5 bodova

1)>2% 5
2) 0-2% 3
3) nije bilo izdvajanja 0
6. trziSte plasmana proizvoda/usluga pravnog lica: maksimalno 8 bodova
1) domace trziste i trziSte EU i druga medunarodna trziSta 8
2) domace trziste, kao i trziste CEFTA potpisnica 5
3) domace trziste 0
7. Obim ostvarenog prometa roba i usluga ka inostranstvu u 2011. godini maksimalno 15 bodova
1) preko 500.000 EUR u dinarskoj protivvrednosti 15
2) izmedu 100.000 i 500.000 EUR u dinarskoj protivvrednosti 10
3) do 100.000 EUR u dinarskoj protivvrednosti 5
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Kriterijumi

Maksimalan broj bodova

4) preduzece ne izvozi

8. Vrsta i kvalitet predloZene aktivnosti

1) uskladivanje sa zahtevima domacih i evropskih tehnickih propisa i
standarda o bezbednosti proizvoda/izrada tehnicko— projektne
dokumentacije ili studija o izvodljivosti/dobijanje i potvrdivanje patenata i
drugih prava industrijske svojine/uvodenje informacionih sistema za razvoj
poslovanja (ERP?)/investment readiness aktivnosti

2) uskladivanje tehnoloskih kapaciteta postrojenja s najbolje dostupnim
tehnikama u oblasti ekoloske zastite/priprema za dobijanje prava na
koriS¢enje eko— znaka/ priprema srednjoro¢nog strateskog plana/ nabavka
specifi¢nih softvera

3) obuke/uvodenje nove organizacione strukture

9. uticaj aktivnosti na povecanje konkurentnosti

1) znaGajan i direktan uticaj na pobolj$anje poslovanja i povecanje
konkurentnosti

2) uticaj na poboljsanje poslovanja i povecanje konkurentnosti

3) indirektan uticaj na pobolj$anje poslovanja i povecanje konkurentnosti

10. UéeS¢e u Meri podrske MSP koja imaju tendenciju brzog rasta —

gazele u 2011. godini

1) Pravnom licu nisu odobrena sredstva u 2011. godini u okviru Mere podrske
MSP koja imaju tendenciju brzog rasta

2) Pravnom licu su odobrena sredstva u 2011. godini u okviru Mere podrske
MSP koja imaju tendenciju brzog rasta

11. PredloZena visina sufinansiranja troskova aktivnosti iz sopstvenih

0
maksimalno 10 bodova
10

5
maksimalno 7 bodova
7
5
0
maksimalno 5 bodova
5
0

maksimalno 5 bodova

izvora:
1) preko 60% 5
2) 50 — 60% 0
MAKSIMALAN BROJ BODOVA 100

Izvor: Javni poziv za dodelu bespovratnih sredstava u okviru

mere podrske malim i

srednjim preduzeéima koja imaju tendenciju brzog rasta — gazele objavljen februara 2012.
godine, dostupno na sajtu: http://www.merr.gov.rs/sr/javni— pozivi

Iznos odobrene bespovratne pomoc¢i ne moze biti manji od 100 hiljada
dinara niti ve¢i od 1,5 mil. dinara za prvu grupu aktivnosti, odnosno ne
moze biti manji od 100 hiljada dinara niti ve¢i od 800 hiljada dinara za
drugu grupu aktivnosti. Odobrena drzavna pomo¢ ne sme prec¢i iznos od
200 hiljada eura u dinarskoj protivvrednosti po korisniku u toku bilo kog
trogodiSnjeg perioda, a ukupno raspoloziva sredstva iz budzeta za
realizaciju ove Mere u tekucoj godini iznose 30 mil. dinara.

4.1.3. Mere podrske razvoju inovativnih klastera

Klasteri su forma poslovnog udruzivanja geografski koncentrisanih
preduzeca sa institucijama koje im pruzaju podrsku u odredenoj oblasti u
kojoj se takmice, ali i saraduju. Preduzeca u okviru klastera povezuju
zajednicki interesi 1 potrebe na podrucju nabavke, prodaje, specijalizovanih

?7 Enterprise Resource Planning je specijalizovani softver koji prati kompletno poslovanje
preduzeca objedinjavaju¢i podatke u svim funkcionalnim odeljenjima integrisanjem
osnovnih poslovnih procesa kao §to su proizvodnja, distribucija, finansije i sl.
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usluga, radne snage i drugih resursa. U Republici Srbiji, zbog svoje
specificnosti 1 znacajnog doprinosa privrednom rastu, promovisanje
klastera 1 politike njihovog razvoja u poslednjoj deceniji postaje sve
intenzivnije (Puricin, S., Beraha, I. 2010, str. 40).

Program podrske razvoju klastera u Srbiji, u cilju doprinosa privrednom
rastu, otvaranju novih radnih mesta 1 rastu izvoza podsticanjem
povezivanja preduzeca, istrazivacko—razvojnih institucija i potpornih
institucija, pokrenut je 2005. godine Pilot — projektom. Program je
nastavljen u periodu 2006 — 2007. godine da bi poc¢etkom 2008. godine,
bio raspisan i1 prvi Javnim poziv za dodelu bespovratnih sredstava za
podsticanje razvoja klastera u Republici Srbiji. Ukupno izdvojena sredstva
namenjena razvoju klastera u 2008. godini iznosila su 56,7 mil. dinara, od
kojih je 24,9 mil. dinara (303.076,00 eura) bila donacija Ministarstva
spoljnih poslova Kraljevine Norveske, a 31,8 mil. dinara je poticalo iz
budzeta Republike Srbije. U periodu 2007-2009. godine Program za
podrsku razvoju klastera je podrzao 25 klaster inicijativa u razli¢itim
fazama razvoja. U 2009. godini istim Programom od predvidenih 29,6 mil.
dinara iz budZeta realizovano je 22,3 mil. dinara i1 to za 8 postoje¢ih 1 4
nova klastera (klaster za integrisane elektronske sisteme, klaster
vazduhoplovne industrije, filmska asocijacija 1 udruzenje tekstilaca iz
Novog Pazara). U narednoj godini iz budZeta je izdvojeno 30 mil. dinara,
dok je 2011. godine predvideno da se za novoosnovane inovativne klastere
u pocetnoj fazi rada odobri minimalni iznos po zahtevu od 200 hiljada
dinara, odnosno maksimalan iznos od 2 mil. dinara, a da za postojece
inovativne klastere u razvojnoj fazi rada minimalan i maksimalan iznos po
zahtevu bude 1 mil. dinara, odnosno 10 mil. dinara.

Meru podrske razvoju inovativnih klastera sprovodi Ministarstvo
ekonomije i regionalnog razvoja u saradnji sa Nacionalnom agencijom za
regionalni razvoj 1 mrezom regionalnih agencija/centara. Javnim pozivom
za dodelu bespovratnih sredstava u okviru Mere utvrduju se ciljevi,
namena sredstava, nacin koriS¢enja sredstava 1 pracenje realizacije Mere.
Osnovni cilj Mere ogleda se u rastu produktivnosti i konkurentnosti
domac¢ih MSPP njihovim povezivanjem u klastere. Akcenat je na jacanju
saradnje sa naucno—istrazivackim organizacijama kroz unapredenje
kapaciteta preduzeca za tehnoloski razvoj i inovacije.

Pravo na podnosenje prijave i koriS¢enje bespovratnih sredstava imaju
pravna lica koja wupravljaju inovativnim klasterima 1 njihovim
aktivnostima. Uslovi za ucestvovanje u postupku dodele bespovratnih
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sredstava jasno su definisani Javnim pozivom, a izmedu ostalog odnose se
na pitanja registracije, broj aktivnih clanova klastera, odnos privrednih
drustava, preduzetnika i obrazovnih, odnosno naucnih institucija, odsustvo
steCajnog postupka, odnosno postupka likvidacije, izmirenje obaveza po
osnovu poreza 1 doprinosa, vlasniStvo, odsustvo ranijeg koriS¢enja
podsticajnih sredstava za realizaciju aktivnost za koju podnose prijavu,
odsustvo poteSkoca u obavljanju poslovne aktivnosti i slicno.

Odsustvo poteskoca u obavljanju poslovne aktivnosti znaci da je preduzece
koje je ¢lan klastera sposobno da se sopstvenim sredstvima spreci pojavu
gubitka u poslovanju i time omoguéi nesmetano funkcionisanje klastera.
Merom je utvrdeno da je privredni subjekt u teSko¢ama ukoliko ispunjava
bilo koji od slede¢ih uslova:

— u slucaju privrednog subjekta sa ograni¢enom odgovornoscu, ako je
u prethodnih 12 meseci iznos upisanog kapitala smanjen za viSe od
50% tog kapitala, ali ne ispod zakonom propisanog minimalnog
osnovnog kapitala;

— u slucaju privrednog subjekta u kojem najmanje jedno lice ima
neograni¢enu odgovornost za dugove privrednog subjekta, ukoliko
je u prethodnih 12 meseci kapital prikazan u finansijskim
izvestajima smanjen za viSe od 50% 1

— nezavisno od oblika privrednog subjekta, ukoliko ispunjava
kriterijume za pokretanje ste€ajnog postupka na osnovu zakona.

Sufinansiranje se moZze vrSiti samo za aktivnost koja je zapocela nakon
potpisivanja ugovora sa Nacionalnom agencijom, pri ¢emu bespovratna
sredstava mogu koristiti:

— novoosnovani inovativni klasteri u pocetnoj fazi rada ili
— postojeci inovativni klasteri u razvojnoj fazi rada.

U slucaju novoosnovanih inovativnih klastera aktivnosti za koje se moze
podneti prijava, i to za samo jednu od njih, odnose se na operativne
troSkove nastale u cilju internog i eksternog povezivanja Clanica, kao 1
privlacenja novih ¢lanova, troskove organizacije u koje spadaju programi,
obuke 1 usavrSavanja, u cilju upoznavanja propisa EU, izdatke po osnovu
seminara i1 konferencija kojima se podstiCe razmena znanja, povezivanje
Clanova klastera i promocija samog klastera, itd. S druge strane, inovativni
klasteri u razvojnoj fazi rada mogu aplicirati za finansiranje jedne od
sledec¢ih aktivnosti: pokri¢e troskova razvoja zajednickih usluga klastera,
sufinansiranje  studija izvodljivosti 1 druge projektno tehnicke
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dokumentacije za zajednicke infrastrukturne projekte, troSkove izrade i/ili
realizacije zajedniCkih inovativnih projekata koji se odnose na razvoj novih
ili unapredenje postojecih ucinaka ili procesa, troskove izrade 1 ispitivanja
prototipa 1 novog dizajna proizvoda i ambalaze i uvodenja i testiranja
novog procesa proizvodnje, zastitu intelektualne svojine, otkup prava na
patent i patentnu dokumentaciju, programe usavr$avanja, specijalizovane
obuke 1 upoznavanje sa tehnickim propisima koji se primenjuju na trzistu
EU 1 troskove organizacije konferencija kojima se podsti¢e razmena
znanja, povezivanje ¢lanova klastera 1 promocija klastera.

Pored rasta produktivnosti i konkurentnosti doma¢ih MSPP njihovim
povezivanjem u klastere sprovodenje konkretne mere ima za cilj 1 jaanje
sposobnosti preduzeca da se tehnoloSki razvijaju 1 uvode inovacije kroz
jacanje saradnje sa naucno-istrazivackim institucijama 1 njihovo
ukljucivanje u projekte komercijalnog karaktera. Takode, cilj Mera je 1
razvoj materijalnih 1 ljudskih resursa i infrastrukture kao i povecanje
vrednosti prometa preduze¢a na domacem 1 medunarodnom trzistu i razvoj
regionalnih klastera kroz realizaciju zajednickih projekata.

Inovativni klasteri koji su se sa svojim projektima prijavili da budu
korisnici Mere mogu ostvariti pravo na sufinansiranje do 50% opravdanih
troskova aktivnosti na projektima, bez poreza na dodatu vrednost, dok su
preostali iznos sredstava obavezni da pokriju iz sopstvenih izvora, odnosno
sredstava koja ne poticu iz budZeta Republike Srbije, budzeta lokalne
samouprave ili donatorskih organizacija. U Javnom pozivu tatno je
definisan kako za novoosnovane inovativne klastere u pocetnoj fazi rada,
tako 1 za postojeCe inovativne klastere u fazi razvoja minimalan i
maksimalan iznos sredstava za koji preduzeca apliciraju.

Zahtev za uceS¢e u dodeli bespovratnih sredstava se smatra validnim
ukoliko se pravilno popune svi trazeni obrasci*® koji se odnose na: podatke
o klasteru, Izjavu o saglasnosti sa uslovima iz Oglasa, podatke o ¢lanicama
klastera, opis svakog projekta pojedinacno, budzet, strukturu finansiranja
projekta i radne biografije lica angazovanih na projektima. Takode,
prilikom podnoSenja prijave potrebno je dostaviti i odredene priloge ¢ija je
sadrzina jasno utvrdena u Javnom pozivu pri ¢emu Ministarstvo zadrzava

** Kompletna dokumentacija neophodna za u¢e$¢e u Meri, moZe se preuzeti na internet
stranama Ministarstva na adresi: klasteri.merr.gov.rs, www.merr.gov.rs i Nacionalne
agencije na adresi: www.narr.gov.rs. Obrasci za prijavu su prilozeni uz Uputstvo za
sprovodenje Mere kao poseban folder (direktorijum).
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pravo da zatrazi dodatnu dokumentaciju 1 izvr$iti dodatnu verifikaciju
podnete dokumentacije onih pravnih lica koja su ispunila uslove iz Javnog
poziva.

Odluku o izboru projekta ¢iji ¢e se troskovi sufinansirati donosi Komisija
uzimajuci u obzir sledece kriterijume:

— za novoosnovane inovativne klastere u pocetnoj fazi rada: profil
klastera, rezultati kompanija ¢lanica 1 istraziva¢ko razvojni rezultati
klastera;

— za inovativne klastere u razvojnoj fazi rada: zajednicke aktivnosti
klastera, profil klastera, rezultati kompanija ¢lanica 1 istrazivacko
razvojni rezultati klastera 1

— za projekte novoosnovanih 1 klastera u razvojnoj fazi rada:
finansijski 1 operativni kapacitet, relevantnost, metodologija,
odrzivost 1 budzet 1 troSkovna efikasnost.

Ocena zajednicke aktivnosti klastera podrazumeva dodeljivanje bodova
po osnovu:

— ukupnih troSkova zajednickih aktivnosti klastera u 20xx. godini na

kojima su ucestvovala bar tri preduzeca ¢lanice klastera,

ukupnih tro§kova zajedni¢kih inovativnih® aktivnosti na kojima su

ucestvovala bar tri preduzeca ¢lanice klastera u 20xx. godini,

broja preduzeca ¢lanica koje su uc€estvovale u projektima u 20xx.

godini i

— ukupnih troskova zajednickih aktivnosti klastera u 20xx. godini
koje su finansirane bez sufinansiranja iz Programa za razvoj
klastera.

Ocena profila klastera podrazumeva dodeljivanje bodova po osnovu:

— broja preduzeca Cclanica klastera koji ucestvuju u podnetim
projektima,

broja NIO koje u€estvuju u podnetim projektima,

podrSke lokalnih samouprava ili Regionalnih razvojnih agencija
(broj lokalnih samouprava ili Regionalnih razvojnih agencija koje
su Clanice klastera),

prosecnih mesecnih troskova koje ¢lanice izdvajaju za ¢lanarinu 1

? Inovacija predstavlja primenu novog ili znatajno poboljianog proizvoda, procesa ili
usluge, ili marketinske metode ili nove organizacione metode u poslovanju,
organizaciji rada ili odnosima preduzeéa sa okruZzenjem.
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— geografske koncentracije kompanija u klasteru.

Ocena rezultata kompanija ¢lanica podrazumeva dodeljivanje bodova po
osnovu:

— rasta prihoda od prodaje u poslednje tri godine,
— rasta izvoza u poslednje tri godine 1
— rasta zaposlenosti u poslednje tri godine.

Ocena istrazivatko razvojnih rezultata Kklastera podrazumeva
dodeljivanje bodova po osnovu:

— troskova istrazivanja i razvoja MSP ¢lanica u 20xx. godini,

— troSkova istrazivanja i razvoja velikih preduzeca ¢lanica u 20xx.
godini 1

— broja projekata preduzeca clanica klastera odobrenih od strane
Ministarstva prosvete 1 nauke od 2005. godine.

Ocena finansijskog i operativnog kapaciteta klastera podrazumeva
dodeljivanje bodova po osnovu:

— iskustva u upravljanju projektima,
— tehnicke stru¢nosti,

— upravljackih kapaciteta 1

— stabilnosti izvora finansiranja.

Ocena relevantnosti podrazumeva dodeljivanje bodova po osnovu:

— uskladenosti predloga projekta sa ciljevima Javnog poziva za
podnosenje predloga,

— relevantnosti predloga projekta u odnosu na potrebe 1 ogranic¢enja
Clanica ili regiona i

— jasne definisanosti krajnih korisnika 1 uskladenosti rezultata
predlozenog projekta sa njihovim potrebama.

Ocena metodologije podrazumeva dodeljivanje bodova po osnovu:

— konzistentnosti predloZenih aktivnosti sa ciljevima 1 ocekivanim
rezultatima projekta,

— doslednosti predloga projekta u smislu adekvatne analize problema,
ukljucenosti spoljnih faktora i predvidene evaluacije,

— nivoa uklju€enosti partnera i/ili interesnih grupa,

— razumljivosti 1 izvodljivosti plana aktivnosti i
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— merljivosti rezultata projekta.

Ocena odrzivosti podrazumeva dodeljivanje bodova po osnovu:

— konkretnog uticaja rezultata projekta na ciljne grupe,

— mogucnosti efekta umnozavanja u smislu proSirenja rezultata
projekta i Sirenja informacija

— finansijske, institucionalne, primenljive 1 ekoloSke odrZivosti
projekta.

Ocena budZeta i troSkovna efikasnost podrazumeva dodeljivanje bodova
po osnovu odnosa procenjenih troSkova i oCekivanih rezultata.

Svi kriterijumi po osnovu kojih se vrSi ocena projekata i donosi odluka o
njihovom sufinansiranju detaljno su prikazani u Uputstvu za sprovodenje
Mere, koje se moZe preuzeti na internet stranama Ministarstva i
Nacionalne agencije pri ¢emu Komisija moze izvrsiti dodatnu verifikaciju
podnete dokumentacije 1 traziti dodatne informacije za vreme ocenjivanja 1
selekcije zahteva od privrednih subjekata koji su ispunili uslove iz Javnog
poziva.

Klasteri mogu podneti samo jedan zahtev za dodelu sredstava za sve
planirane aktivnosti. To znac¢i da klasteri mogu podneti jedan ili vise
projekata koji su u skladu sa njithovom vizijom i strategijom rada koju su
usvojile sve €lanice, kao i sa operativnim planom za tekucu godinu. U
realizaciji projekata moraju da ucestvuju najmanje tri Clana klastera, a
sredstva se odobravaju samo za opravdane troskove aktivnosti’® koje ¢e
biti zapocCete nakon potpisivanja Ugovora sa Nacionalnom agencijom.
Postupak izbora projekta 1 njegovog odabira za finansiranje zapocinje
upisom zahteva u odgovaraju¢i spisak uz pocetno ocenjivanje njegove
formalne, odnosno tehnicke ispravnosti. Kandidati ¢ije prijave nisu prosle
ocenu Komisije imaju pravo na Zalbu u roku od 8 dana od dana prijema
Odluke, pri ¢emu zalba treba da sadrzi izlaganje 1 obrazlozZenje u pogledu
nezadovoljstva Odlukom. Zalba se podnosi Ministru ekonomije i
regionalnog razvoja, neposredno ili preporu¢enom poStom, a o Zzalbi
odlucuje ministar u roku od 30 dana od dana prijema Zalbe.

%% Sredstva se ne mogu koristiti za zaostale obaveze po osnovu taksi i poreza, zajmove i
rate za otplatu kredita, troskove garancija, polise osiguranja, kamate, troSkove
bankarskog poslovanja, kursne razlike, carinske i administrativne troskove i troskove
prinudne naplate.
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Zahtevi koji se ocene kao usaglaseni sa raspisanim Javnim pozivom 1 koji
ispunjavaju administrativne 1 ostale uslove, prema Uputstvu za
sprovodenje Mere, dalje razmatra Komisija za ocenjivanje 1 selekciju
zahteva koju reSenjem obrazuje Ministar ekonomije 1 regionalnog razvoja.
Odobravanje sredstava vrsi se na osnovu rang liste koja se utvrduje prema
dodeljenom broju bodova od strane Komisije. Dinamika uplate eventualno
dobijenih bespovratnih sredstava na raun klastera podrazumeva uplatu
30% odobrenog iznosa nakon potpisivanja Ugovora izmedu Nacionalne
agencije 1 pravnog lica, i to u roku od 30 dana od dana potpisivanja, dok bi
preostalih 70% odobrenog iznosa bilo uplac¢eno nakon realizacije
aktivnosti, odnosno nakon podnoSenja izvesStaja o realizaciji aktivnosti 1

ostale neophodne dokumentacije €iji je sadrzaj definisan Ugovorom.

Prilikom potpisivanja Ugovora sa Nacionalnom agencijom klaster je u
obavezi da prilozi:

— zahtev za isplatu sredstava,

— overen Finansijski identifikacioni list i

— menicu 1 meni¢no ovla¢enje za popunjavanje i podnoSenje na
naplatu menice na odobreni iznos.

Pracdenje realizacije projekta podrazumeva dostavljanje potrebne
dokumentacije, ¢ija sadrzina je precizno odredena Ugovorom, Nacionalnoj
agenciji u tatno navedenom roku. Takode, korisnik sredstava duzan je da
Ministarstvu, Nacionalnoj agenciji i Komisiji za kontrolu drzavne pomoc¢i,
u cilju pracenja koriS¢enja sredstava, omoguci nadzor u svakoj fazi
projekta, tako Sto ¢e u svakom momentu biti omogucena kontrola
realizacije projekta 1 uvid u projektnu i finansijsku dokumentaciju.

Dokumentacija koja se prilaze nakon realizacije projekta ukljucuje fakture,
ugovore, izvode racuna sa kojeg su placani troSkovi odobrene projektne
aktivnosti, izvesStaj o realizaciji projekta i ostvarenim rezultatima itd.

4.2. PROGRAMI MINISTARSTVA PROSVETE I NAUKE

Ministarstvo prosvete i nauke ucestvuje u kreiranju i realizaciji razvojnih
nacionalnih programa podrske finansiranju MSPP raspisivanjem Javnog
poziva za prijavu 1 uceS¢e u realizaciji inovacionih projekata koji su u
skladu sa Programom inovacione delatnosti utvrdenom na godiSnjem
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nivou. Shodno Zakonu o inovacionoj delatnosti’' u realizaciji inovacionih
projekata moZe ucestvovati jedna ili viSe organizacija pri ¢emu najmanje
jedan subjekat mora biti upisan u Registar inovacione delatnosti ¢iji
sadrzaj, oblik 1 nain vodenja propisuje Ministarstvo prosvete i nauke
Republike Srbije.

U tom smislu, prema Zakonu o inovacionoj delatnosti, MSP mogu biti
upisana u Registar ukoliko je njihova osnovna delatnost u oblasti
istrazivanja i eksperimentalnog rada u prirodnim naukama i tehnoloskom
razvoju uz mogucénost obavljanja i drugih delatnosti shodno Zakonu kojim
se utvrduje klasifikacija delatnosti. Radi obavljanja delatnosti istrazivanja,
stvaranja, razvoja, primene i plasmana inovacija tj. dobijanja statusa
organizacije za obavljanje inovacione delatnosti preduzeca se mogu
registrovati kao:

— razvojno — proizvodni centri,
— istrazivacko — razvojni centri i
— 1novacioni centri.

Shodno propisanim kriterijumima MSP se u Registar u najve¢em broju
slu¢ajeva upisuju kao razvojno proizvodni centri ¢ime sti¢u pravo ucesca u

v v

Javnom pozivu za prijavu ucesc€a i realizaciju inovacionih projekata.

Registrovani subjekti inovacione delatnosti, u saradnji sa drugim
nosiocima inovacione delatnosti, prijavljuju projekte koji ¢e doprineti
realizaciji ciljeva Programa inovacione delatnosti za tekucu godinu koji je
utvrden Uredbom Vlade.”> U Javnom pozivu uéestvuju dva tipa
inovativnih projekata u trajanju od 6, odnosno 12 meseci:

— tipa 1 — za neposredan rezultat ima stvaranje novih proizvoda,
tehnologija, procesa 1 usluga ili znafajnu izmenu postojecih u
skladu sa potrebama trzista 1

— tipa 2 — za rezultat ima izgradnju infrastrukture namenjene
realizaciji inovacionih projekata.

Iz budZeta je za finansiranje svakog pojedina¢nog inovacionog projekta,
bez obzira na njegovu ukupnu vrednost, namenjeno najviSe 2 mil. dinara
pod uslovom da su realizatori obezbedili najmanje 50% neophodnih
sredstava, pri ¢emu je neposredni primalac bespovratnih sredstava

31 S1. glasnik RS, br. 110/05 i 18/10
328]. glasnik RS, broj 102/10
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privredni subjekat koji je upisan u Registar inovacione delatnosti. Svi
realizatori inovacionog projekta koji podnose aplikaciju moraju ispunjavati
navedene kriterijume podobnosti koji se odnose na: kadrovske, tehnicke 1
materijalne potencijale za konkretne aktivnosti u realizaciji inovacionog
projekta. Subjekti koji apliciraju za bespovratna sredstva nuzno moraju
raspolagati potrebnim kapacitetom za upravljanje 1 tehnicko—tehnolosku
realizaciju kao 1 u domenu finansijske 1 administrativne odgovornosti.

Ukoliko za jedan projekat aplicira viSe realizatora oni su obavezi da
dostave potpisan ugovor kojim je odreden kako nosilac tako i koordinator
aktivnosti. Ujedno se datim ugovorom, ukoliko je vise privrednih subjekata
upisano u Registar inovacione delatnosti, ureduje procentualno ucesce
svakog od njih u raspodeli eventualno odobrenih budzetskih sredstava kao
1 pravo na intelektualnu svojinu koja moZe nastati kao rezultat inovacionog
projekta.

Bespovratna sredstva se dodeljuju samo po osnovu opravdanih troskova
koji su unapred definisani Javnim pozivom. Da bi bili opravdani, direktni
troSkovi treba da zadovolje sledece uslove:

— da su neophodni za realizaciju inovacionog projekta i u saglasnosti
sa principima upravljanja finansijama, pogotovo u smislu dobijene
vrednosti za uloZzen novac i ekonomske opravdanosti ostvarenog
ulaganja;

— da su stvarni troS§kovi realizacije tokom ugovorenog perioda i

— da su podobni za nesporno evidentiranje na rac¢unima ili poreskoj
dokumentaciji realizatora i za identifikaciju 1 verifikaciju na osnovu
originalne propratne dokumentacije.

Ukoliko su svi uslovi za opravdanost direktnih troSkova zadovoljeni, po
tatno definisanim kriterijumima navedenim u Uputstvu za prijavljivanje
predloga inovacionog projekta, u ovu grupu troSkova mogu se uvrstiti:

— ukupni troSkovi rada fizickih lica koja ¢e se angazovati na
aktivnostima inovacionog projekta,

— putni troSkove 1 dnevnice za prijavljene ¢lanove projektnog tima
pod uslovom da ne prelaze uobicajene troskove za te namene,

— troSkovi organizacije i/ili ucCestvovanja/izlaganja na razli¢itim
stru¢nim skupovima i sajmovima gde bi bili promovisane aktivnosti
ili rezultati rada na projektu,

— troskovi iznajmljivanja sala za konferencije, troskovi Standa na
sajmu 1 sli¢no, ako je u funkciji realizacije projekta,
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troSkovi kupovine opreme (nove ili polovne), pod uslovom da njena
cena odgovara trzi$noj, da je neophodna za obavljanje aktivnosti
inovacionog projekta, kao i1 da je nabavka izvrSena u skladu sa
propisima,

troSkovi iznajmljivanja odgovarajue opreme samo za vreme
trajanja aktivnosti na inovacionom projektu, pod uslovom da cena
odgovara trziSnoj 1 da je neophodna za obavljanje konkretnih
aktivnosti inovacionog projekta,

troSkovi potroSnog materijala,

troSkovi podugovaraca, pri ¢emu se podugovaranje usluga obuke ili
konsaltinga ne priznaje kao opravdani trosak,

troSkovi zastite intelektualne svojine i

troSkovi gradevinsko — zanatskih radova, gradevinskog materijala
kao 1 troskovi opremanja prostora.

Konkursom je predvideno i pravdanje odredene sume indirektnih troskova,
odnosno ostalih administrativnih 1 reZijskih troskova nastalih kao posledica
upravljanja inovacionim projektom, pod uslovom da njihov iznos nije visi
od 7% u odnosu na visinu opravdanih direktnih troskova.

Samo kompletna 1 po unapred propisanim pravilima sastavljena prijava se
uzima u razmatranje. Sve instrukcije i detaljan opis aplikacije nalaze se na
sajtu Ministarstva prosvete 1 nauke Republike Srbije, www.mpn.gov.rs.
Uopsteno posmatrano, svaka prijava inovacionog projekta mora sadrzati
sledece elemente:

prijavu predloga inovacionog projekta sa zahtevom za dodelu
budzetskih sredstava,

ugovore izmedu realizatora ucesnika na projektu, rukovodioca
projekta i ¢lanova projektnog tima,

potpisanu 1 overenu, od strane rukovodioca registrovanog
realizatora, izjavu da aktivnosti predlozenog inovacionog projekta
nisu/ne¢e biti su/finansirane (drugim) budzetskim sredstvima
Republike Srbije,

dokument kojim se u odnosu i na period pripreme projektnih
aktivnosti obezbeduje spreCavanje nastanka konflikta interesa,
odnosno obezbeduje poverljivost informacija koje se odnose na
inovacioni projekat koji se prijavljuje za finansiranje budzetskim
sredstvima,

relevantnu finansijsku dokumentaciju kao dokaz pozitivnhog
poslovanja, likvidnosti 1 izmirenosti svih dospelih poreza,
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doprinosa 1 drugih javnih dazbina u skladu sa propisima Republike
Srbije, svih privrednih subjekata — realizatora — ucesnika na
projektu 1

— dokaz o uplati republi¢ke administrativne takse za prijavu projekta.

Prijava predloga inovacionog projekta sa svim prilozima u potpisanom i
overenom originalu se dostavlja zapeCacena u koverti neposredno na
pisarnici Ministarstva prosvete i nauke Republike Srbije i1 elektronskim
putem na adresu naznacenu na sajtu istog Ministarstva.

Tabela 4.6. Pregled inovacionih projekata od kada je usvojen prvi Zakon o
inovacionoj delatnosti — dec. 2005. god.

. Budzet
. Odobreni s
. o v . Odobreni . finansiranih
Javni Prijav— TraZeni . . . infrastruk— . .
. . . inovacioni . projekata Period
poziv ljeno budzet 1. turni . .
projekti roiekti (inovacioni +
proj infrastrukturni)
1JP 108 €3,7m 46 7 €2,lm juli
2007—
juli 2008
2JP 165 €6,9m 80 15 €3,5m nov
2008—
nov 2009
3JP 220 €4,1m 54 7 €1,2m apr
2010-
apr 2011
UKUPNO 493 €14,7 m 208 29 €6,8m

Izvor: Ministarstvo prosvete i nauke Republike Srbije

U periodu 2007-2011. godine pod okriljem Ministarstva prosvete 1 nauke
Republike Srbije, u cilju realizacije inovacionih projekata, objavljeno je
ukupno tri Javna poziva, dok je cetvrti u toku. U navedenom periodu
podneseno je ukupno 493 prijave od kojih je odobreno 208 inovacionih 1
29 infrastrukturnih projekata i1 utroSeno ukupno 6,8 mil. eura iz budzeta.

Mala i srednja preduzeca, pod uslovom da ispunjavaju sve kriterijume za
upis u Registar inovacione delatnosti ili da se javljaju u ulozi partnera na
projektu €iji je nosilac registrovan, Javni poziv za prijavu i uceSée u
realizaciji inovacionih projekata treba da posmatraju kao jednu od Sansi za
pribavljanje neophodnih sredstava potrebnih za unapredenja inovativnosti,

konkurentnosti i internacionalizacije svoga poslovanja.
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4.3. PROGRAMI DRUGIH RELEVANTNIH INSTITUCIJA
REPUBLIKE SRBIJE

Znacajnu ulogu u razvoju sektora MSPP i pruzanje finansijske podrske
merama razli¢itih Programa imaju institucije poput Fonda za razvoj
Republike Srbije, Agencije za osiguranje i finansiranje izvoza (AOFI),
Agencije za strana ulaganja 1 promociju izvoza (SIEPA) i1 Nacionalna
sluzba za zapoSljavanje (NZS).

4.3.1. Fond za razvoj Republike Srbije

Fond za razvoj RS osnovan je u prema Zakonom o Fondu Republike
Srbije®® u skladu sa kojim i obavlja svoju delatnost. Fond je u 100%
drzavnom vlasnistvu i osnovan je radi pruzanja sledecih usluga:

— odobravanja kredita,

— izdavanja garancija,

— kupovinu hartija od vrednosti, sticanje akcija i udela na osnovu
pravnih poslova, ukljucujuéi i konverziju potrazivanja i

— druge poslove u ime i za ra¢un Republike Srbije, odnosno u svoje
ime a za raCun Republike, u skladu sa zakonom.

Pruzanje usluga od strane Fonda vr$i se na osnovu programa Vlade i
programa koji se realizuju iz sredstava Fonda. Realizacijom poslovne
aktivnosti Fond ima za cilj da podstakne privredni razvoj, ravnomeran
regionalni razvoj, zaposljavanje, razvoj proizvodnog zanatstva i usluznih
delatnosti, razvoj trziSta kapitala 1 unapredi konkurentnost domace
privrede. Sredstva putem kojih realizuje svoje ciljeve Fond pribavlja iz
naplate kredita, kreditnih linijja i budzeta samo u delu obavljanja
komisionih poslova u ime i za racun drzave.

Pravo na koriSéenje sredstava Fonda imaju privredni subjekti, koji su u
ve¢inskom privatnom ili drzavnom vlasniStvu 1 koji imaju ucesce
drustvenog kapitala manje od 40%, na podrucju Republike Srbije, koji
dostave finansijske izveStaje za prethodne dve godine, u kojima nije
iskazan gubitak. Krediti i garancije Fonda su namenjeni za kreditiranje,
odnosno za obezbedenje potrazivanja, svih privrednih grana, osim za
proizvodnju i prodaju oruzja i vojne opreme, organizovanje igara na srecu,
lutrija 1 slicnih delatnosti 1 proizvodnju i promet bilo kog proizvoda ili

33 1. glasnik RS, br. 88/10
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aktivnosti, koje se prema domacéim propisima ili medunarodnim
konvencijama i sporazumima, smatraju zabranjenim.

Prioritet u koriS¢enju sredstava Fonda imaju programi cija realizacija za
rezultat ima otvaranje novih radnih mesta, podsticanje izvoza, vece
ekonomske efekte po jedinici ulozenih sredstava i brzi povracaj ulozenih
sredstava. Korisnici bilo kog kredita su u obavezi da prilikom koriS¢enja
istog ne smanjuju broj zaposlenih radnika. Da bi se program izdvojio kao
prioritetan potrebno je da obezbeduje primenu inovacionih tehnologija i
vecu energetsku efikasnost, da je iz oblasti industrije, poljoprivrede ili
sektora usluga 1 da u odnosu na druge programe ima vece uceSce
sopstvenih sredstava u strukturi finansiranja u odnosu na sredstva Fonda.
Posebna paznja posvecena je programima malih preduzetnika i zanatskih
radnji, koji bi angaZzovanjem kreditnih sredstava Fonda ostvarivati veci rast
godis$njeg prihoda i obezbedili nova radna mesta.

Prilikom utvrdivanja iznosa visine kredita, odnosno garancija koje daje,
Fond uzima u obzir ocenu finansijskog stanja i kreditne sposobnost
investitora, ekonomsku ocenu projekta i ocenu instrumenata obezbedenja.
Ocena finansijskog stanja i1 kreditne sposobnosti investitora obuhvata
analizu profitabilnosti, finansijske stabilnosti, tokova gotovine, likvidnosti,
neto obrtnog fonda, zaduZenosti, ekonomicnosti i rentabilnosti. U obzir se
uzima i prethodna saradnja u smislu uredne otplate kredita u odnosu na
Fond i poslovne banke. Ekonomska ocena projekta se odnosi na ocenu
likvidnosti projekta, stope prinosa, neto sadasnje vrednosti, stopu
rentabilnosti, rok povracaja ulaganja i projektovane prihode, rashode i neto
dobit. Instrumenti obezbedenja se ocenjuju na osnovu njihove vrednosti. U
obzir se uzima samo predracunska vrednost novih ulaganja pri ¢emu se u
obzir uzimaju 1 ulaganja koja su realizovana do Sest meseci pre datuma
podnoSenja zahteva za kredit, uz dostavljanje adekvatnih dokaza o
prethodno izvrSenim ulaganjima. Fond za razliite programe zahteva
razliita sredstva obezbedenja urednog vra¢anja duga po osnovu kredita i
izmirenja obaveza po osnovu garancija pri cemu zadrzava pravo da trazi 1
dodatna sredstva obezbedenja, ukoliko analizom zahteva utvrdi da je to
potrebno.

U ponudi Fonda izdvajaju se usluge poput davanja kredita za privredna
drustva, podsticanje ravnomernog regionalnog razvoja, preduzetnike,
pocetnike, stare zanate, zensko preduzetniStvo i davanja dinarskih
garancija.
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Grafikon 4.4. Krediti i garancije Fonda za razvoj Republike Srbije

usluge Fonda za
L razvoj Republike

Srbije

Kratkoroéni Investicioni

krediti za trajna

krediti krediti

obrtna sredstva

krediti za pravna lica krediti za
> preduzetnike

. Kreditiza - . — kreditna podrska za > kreditna podrska za
. pravna lica preduzetnike

*J =—>| - dinarske garancije za ——> |- - dinarske garancije za
pravna lica preduzetnike

Izvor: Prema podacima Fonda za razvoj RS
Krediti za privredna drustva ukljucuju kratkoro¢ne i investicione kredite
1 kredite za trajna obrtna sredstva.
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— Kratkoro¢ni krediti za privredne subjekte se odobravaju za
povremena obrtna sredstva u cilju podsticanja konkurentnosti i
likvidnosti domace privrede. Krediti se odobravaju pod slede¢im
uslovima:

kamatna stopa je 3% na godiSnjem nivou, uz primenu valutne
klauzule, po srednjem kursu na dan uplate pri ¢emu iznos
vra¢enog kredita ne moze biti manji od nominalnog iznosa
dodeljenog kredita,

rok otplate je od 3 do 12 meseci,

minimalni iznos kredita ne moze biti manji od 2 mil. dinara za
privredna drustva, odnosno 500 hiljada dinara za preduzetnike,
a maksimalni godiSnji iznos ukupno odobrenih kredita
povezanim licima®* ne moZe biti veéi od: 100 mil. dinara za
mala privredna drustva; 200 mil. dinara za srednja privredna
drustva; 300 mil. dinara za velika privredna drustva i 5 mil.
dinara dinara za preduzetnike. Izuzetno ukoliko Vlada odluci
svojim aktom, da je odredenim privrednim druStvima koja
imaju poseban znacaj za Republiku Srbiju, potrebno odobriti
kredit u iznosima iznad visine navedene u prethodnom stavu, u
tom slucaju maksimalan iznos odobrenog kredita je 1 mlrd.
dinara i

u periodu koris¢enja kredita ne moze do¢i do smanjenja broj
zaposlenih radnika.

Ovom prilikom kao instrumenti obezbedenja kredita mogu se koristiti
blanko sopstvene menice sa avalom poslovne banke, garancija poslovne
banke i blanko sopstvene menice korisnika kredita.

— Investicioni krediti za pravna lica se odobravaju privrednim
subjektima na teritoriji Republike Srbije, koji u prethodne dve
godine nisu poslovali sa gubitkom. Re¢ je o privrednim subjektima
koji su u vec¢inskom privatnom ili drzavnom vlasniStvu, osim javnih
preduzeca i onim koji imaju uces¢e drustvenog kapitala manje od
40%. Ovom prilikom kreditna sredstva se odobravaju pod slede¢im
uslovima:

e kamatna stopa je 2,8% na godiSnjem nivou, ukoliko je
sredstvo obezbedenja kredita garancija/avalirana menica

# Lica povezana na nain definisan Zakonom o bankama i Zakonom o privrednim

drustvima
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poslovne banke, a u ostalim sluc¢ajevima 4,5% na godiSnjem
nivou, uz primenu valutne klauzule,

e rok otplate je do 5 godina i odlozenim rokom otplate do
jedne godine,

e oftplata kredita je tromesecna,

e minimalni iznos kredita ne moze biti manji od 2 mil. dinara,
a maksimalni godis$nji iznos ukupno odobrenih kredita
povezanim licima ne moze biti ve¢i od: 100 mil. dinara za
mala privredna drustva; 200 mil. dinara za srednja privredna
drustva; 300 mil. dinara za velika privredna drustva.
Izuzetno ukoliko Vlada odlu¢i svojim aktom, da je
odredenim privrednim drustvima koja imaju poseban znacaj
za Republiku Srbiju, potrebno odobriti kredit u iznosima
iznad visine navedene u prethodnom stavu, u tom slucaju
maksimalan iznos odobrenog kredita je 1 mlrd. dinara,

e predracunska vrednost ulaganja se prihvata samo za nova
ulaganja gde se pod novim ulaganjima koja se mogu
kreditirati smatraju i ona koja su realizovana do Sest meseci
pre datuma podnoSenja zahteva za kredit pri Cemu je
korisnik kredita obavezan da dostavi adekvatan dokaz o
visini 1 periodu takvih ulaganja i

e u periodu koris¢enja kredita ne moze do¢i do smanjenja broj
zaposlenih radnika.

U slucaju investicionih kredita za pravna lica kao instrumenti obezbedenja
kredita mogu se koristiti garancija ili avalirane menice poslovne banke,
menica i meni¢no ovlas¢enje duznika, menica i meni¢no ovlaS¢enje
jemca/pristupioca dugu (ukoliko postoji jemstvo/pristupanje dugu drugog
privrednog subjekta i menica i meni¢no ovlaséenje osnivaca/akcionara
duznika. Takode, kao instrument obezbedenja moze se koristiti i hipoteka
prvog reda na nepokretnostima u odnosu na ¢iju trziSnu vrednost visina
odobrenog kredita, zavisno od vrste hipotekovane nepokretnosti, moze
iznositi:

— do 80% trziSne vrednosti stambenog prostora (stanovi i porodicne
kuce),

— do 70% trziSne vrednosti poslovnih zgrada i poslovnog prostora
(kancelarije, upravne zgrade, ugostiteljski 1 trgovacki objekti,
hladnjace, benzinske pumpe, itd),

— do 50% trzi$ne vrednosti proizvodnih i industrijskih objekata, hala,
magacina, mlinova, silosa, garaza, pomo¢nih objekata i sl. 1
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— do 70% trzi$ne vrednosti gradevinskog zemljista.

Instrument obezbedenja moze biti i zaloga na proizvodnoj opremi, u
odnosu na ¢iju trziSnu vrednost visina odobrenog kredita moze iznositi do
70% trziSne vrednosti nove opreme i do 50% trZiSne vrednosti opreme
starije od dve godine, zaloga na akcijama privrednog drustva, koje se
kontinuirano kotiraju na Beogradskoj berzi u odnosu na ¢iju trziSnu
vrednost visina odobrenog kredita moze iznositi do 40% trziSne vrednosti,
s tim da nominalna vrednost akcija koje se zalazu mora biti jednaka ili
veca od iznosa potrazivanja Fonda, zaloga na obveznicama stare devizne
Stednje u odnosu na ¢iju trziSnu vrednost visina odobrenog kredita moze
iznositi do 90% trziSne vrednosti obveznica u momentu zalaganja 1 cesija
potrazivanja drZzavnih institucija i privrednih drustava, ukoliko iznos
potrazivanja pokriva celokupan iznos potrazivanja Fonda.

— Krediti za trajna obrtna sredstva dodeljuju se privrednim subjektima
koji ispunjavaju iste uslove kao i u slucaju podnoSenja zahteva za
investicione kredite za pravna lica. Takode, su 1 instrumenti
obezbedenja kredita jednaki instrumentima koji se koriste u slucaju
investicionih kredita, dok su uslovi kori§¢enja sredstava neSto drugaciji
1 ukljucuju:

— kamatnu stopa od 3% na godiSnjem nivou, ukoliko je sredstvo
obezbedenja kredita,

— garancija/avalirana menica poslovne banke, a u ostalim slucajevima
4,5% na godi$njem nivou, uz primenu valutne klauzule,

— rok otplate do 2 godine 1 odlozeni rokom otplate do 9 meseci,

— tromesecnu otplatu kredita,

— minimalan iznos kredita koji ne mozZe biti manji od 2 mil. dinara,
odnosno maksimalan godis$nji iznos ukupno odobrenih kredita
povezanim licima ne moze biti ve¢i od: 100 mil. dinara za mala
privredna drustva, 200 mil. dinara za srednja privredna drustva i
300 mil. za velika privredna drustva, osim ukoliko Vlada ne odluci
svojim aktom da je odredenim privrednim drusStvima, koja imaju
poseban znacaj za Republiku Srbiju, potrebno odobriti kredit u
iznosima iznad navedene visine. U tom slucaju maksimalan iznos
odobrenog kredita je 1 mlrd. dinara 1

— pravilo da u periodu koriS¢enja kredita ne moze do¢i do smanjenja
broj zaposlenih radnika.

— Krediti za podsticanje ravnomernog regionalnog razvoja mogu se
izdavati pravnim licima i preduzetnicima. Izdavanje kredita vr$i za
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Program Vlade =za podsticaj 1 razvoj privrednih subjekata u
nerazvijenim opStinama i Program vlade za ulaganje u radno intenzivne
grane preradivacke industrije u nedovoljno razvijenim opStinama.

— Program Vlade za podsticaj i razvoj privrednih subjekata u
nerazvijenim opStinama namenjen je korisnicima koji pripadaju
tre¢oj 1 Cetvrtoj grupi opstina.

— Program vlade za ulaganje u radno intenzivne grane
preradivacke industrije u nedovoljno razvijenim opStinama
namenjen je korisnicima koji pripadaju drugoj, trecoj i Cetvrtoj
grupi opstina. U radno intenzivne grane preradivacke industrije
ubrajaju se prerada i proizvodnja od drveta i plute, odevnih
predmeta i krzna, koze 1 predmeta od koze, obuce, minerala,
metalnih proizvoda, masina i uredaja, kancelarijskih i racunskih
masina, preciznih i optickih instrumenata, saobracajnih sredstava i
namesStaja kao 1 proizvodnja u automobilskoj 1 elektronskoj
industriji.

Osnovni cilj oba programa Vlade ogleda se u ravnomernom regionalnom
razvoju kroz unapredenje poslovne aktivnosti privrednih subjekata,
likvidnosti 1 konkurentnosti privrede i rast zaposlenosti. Sredstva su
namenjena za izgradnju novih 1 proSirenje kapaciteta postojecih objekata,
nabavku opreme i kredite za trajna obrtna sredstva. U cilju ravhomernog
regionalnog razvoja 1 pravilne raspodele sredstava, a u skladu sa aktom
Vlade kojim se utvrduje jedinstvena lista razvijenosti regiona i jedinica
lokalne samouprave, izvrSena je podela istih na:

— drugu grupu gde spadaju jedinice lokalne samouprave Ciji je
stepen razvijenosti u rasponu od 80% do 100% republickog
proseka,

— trecu grupu gde spadaju jedinice lokalne samouprave ¢iji je stepen
razvijenosti u rasponu od 60% do 80% republickog proseka i

— Cetvrtu grupu gde spadaju jedinice lokalne samouprave Cciji je
stepen razvijenosti ispod 60% republickog proseka.

Kriterijumi za ocenu prilikom odobravanja predvidenih sredstava, u vidu
dugoro¢nih kredita 1 garancija, su jednaki za oba programa koja doprinose
ravnomernom regionalnom razvoju. Odobravanje kredita, odnosno davanje
garancija vrs$i se na osnovu ocene poslovne ideje 1 plana potencijalnog
korisnika pri ¢emu je prednost data programima u kojima korisnici
ucestvuju sa sopstvenim sredstvima 1/ili koji obezbeduju radna mesta
licima evidentiranim kod Nacionalne sluzbe za zaposljavanja na podrucju
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opStine na kojoj se realizuje program. Odobrenje kredita se vr$i po osnovu
ocene finansijskog stanja 1 kreditne sposobnosti korisnika kredita,
ekonomska ocena programa i1 nivoa kvaliteta instrumenata obezbedenja
kredita.

U oba programa za pravna lica minimalni iznos kredita/garancije ne
mozZe biti manji od 2 mil. dinara. Maksimalni iznos za kredite/garancije po
jednom klijentu (ukljucujuéi i povezana lica), ne moze biti ve¢i od 100 mil.
dinara za mala privredna drustva, 200 mil. dinara za srednja privredna
drustva, odnosno 300 mil. dinara za velika privredna drustva. U ovom
slu¢aju krediti se odobravaju pod slede¢im uslovima:

— krediti za izgradnju, rekonstrukciju, modernizaciju i nabavku
opreme se odobravaju sa rokom otplate do 5 godina i periodom
poceka do jedne godine i

— krediti za trajna obrtna sredstva se odobravaju sa rokom otplate do
2 godine i periodom poceka do devet meseci.

U slucaju Programa Vlade za podsticaj i razvoj privrednih subjekata u
nerazvijenim opStinama postoje dodatni uslovi kreditiranja i izdavanja
garancija za pravna lica i odnose se na:

— kamatnu stopu od 1,5% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim sluc¢ajevima 2,5% na godiSnjem nivou za ulaganja na
podrudju trec¢e grupe nerazvijenosti i

— kamatnu stopu od 1% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim slucajevima 2% na godiSnjem nivou za ulaganja na
podrucju Cetvrte grupe nerazvijenosti.

U slucaju Program vlade za ulaganje u radno intenzivne grane
preradivacke industrije u nedovoljno razvijenim opStinama postoje
dodatni uslovi kreditiranja i izdavanja garancija za pravna lica i odnose se
na:

— kamatnu stopu od 2,5% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim slu€ajevima 3,5% na godiSnjem nivou fiksno za ulaganja
u radno intenzivne grane na podrucju opstina — jedinica lokalne
samouprave druge grupe nerazvijenosti,
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kamatnu stopu od 1,5% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim sluc¢ajevima 2,5% na godiSnjem nivou fiksno za ulaganja
na podrucju tre¢e grupe nerazvijenosti i

kamatnu stopu od 1% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim slu¢ajevima 2% na godi$njem nivou fiksno za ulaganja na
podrucju Cetvrte grupe nerazvijenosti.

U oba programa za preduzetnike maksimalni iznos kredita/garancije
iznosi 5 mil. dinara, a minimalni 500 hiljada dinara, pri ¢emu se krediti
odobravaju pod slede¢im uslovima:

kamatna stopa od 1,5% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim sluc¢ajevima 2,5% na godiSnjem nivou fiksno za ulaganja
na podrucju tre¢e grupe nerazvijenosti,

kamatna stopa od 1% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim slu¢ajevima 2% na godi$njem nivou fiksno za ulaganja na
podrucju Cetvrte grupe nerazvijenosti,

krediti se odobravaju sa valutnom klauzulom 1

otplata kredita vrSice se u tromesecnim anuitetima.

U slucaju Program vlade za ulaganje u radno intenzivne grane
preradivacke industrije u nedovoljno razvijenim opStinama postoji
dodatni uslov kreditiranja i izdavanja garancija za preduzetnike, a odnosi

S€ na:

kamatnu stopu od 2,5% na godiSnjem nivou fiksno ukoliko je
sredstvo obezbedenja garancija/avalirana menica poslovne banke, a
u ostalim slucajevima 3,5% na godi$njem nivou fiksno za ulaganja
u radno intenzivne grane na podrucju opstina — jedinica lokalne
samouprave druge grupe nerazvijenosti.

U oba programa i za pravna lica i za preduzetnike garancije se
odobravaju pod slede¢im uslovima:

za izdavanje garancija Fond naplacuje proviziju u visini od 2%
godisnje od iznosa koji se garantuje,
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izdavanje garancije prema finansijskim institucijama, za
investicione kredite odobrava se sa rokom trajanja do 6 godina, a za
trajna obrtna sredstva sa rokom trajanja do 3 godine 1

za garantovanje potrazivanja sa valutnom klauzulom za obracun
provizije primenjuje se valutna klauzula.

Takode, u oba programa i1 za pravna lica 1 za preduzetnike isti su
instrumenti obezbedenja urednog vracanja kredita i izmirenja obaveza po
izdatim garancijama i ¢ine ih:

menica i menicno ovlaséenje duznika 1/ili,

menica 1 meni¢no ovlaS¢enje jemca (ukoliko postoji jemstvo
drugog pravnog lica) i/ili,

menica 1 meni¢no ovlaS¢enje pristupioca duga (ukoliko postoji
pristupanje dugu) i/ili,

menica 1 meni¢no ovlas¢enje vlasnika duznika i/ili,

hipoteka prvog reda na nepokretnostima i/ili,

zaloga na opremi 1/ili,

zaloga na akcijama preduzeca koja se kontinuirano kotiraju na
Beogradskoj berzi i/ili

zaloga na obveznicama stare devizne Stednje i/ili,

cesija potrazivanja drzavnih institucija i preduzeca 1/ili

garancija poslovne banke ili avalirana menica.

TrzisSna vrednost navedenih instrumenata obezbedenja u odnosu na
vrednost kredita i1 garancije mora da bude 1:1.

— Dugoro¢ni krediti za preduzetnike se mogu koristiti u maksimalnom
iznosu od 5 mil. dinara, odnosno minimalnoj vrednosti od 500 hiljada
dinara. Krediti se odobravaju pod slede¢im uslovima:

kamatna stopa je 2% na godiSnjem nivou, ukoliko je sredstvo
obezbedenja kredita garancija/avalirana menica poslovne banke, a u
ostalim slu¢ajevima 3,5% na godiSnjem nivou, uz primenu valutne
klauzule,

rok otplate je do 4 godine i odlozenim rokom otplate do jedne
godine i

otplata kredita se vrsi tromesecno.

Za potrebe urednog vracanja kredita koriste se isti instrumenti kao i u
slucaju prethodno izloZenih Investicionih kredita za pravna lica.
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— Dugoro¢ni krediti za pocetnike se javljaju u vidu dva programa, i to
kao:

— Start-up krediti po programu fonda za 2012. godinu -
preduzetnici i

— Start—up krediti po programu fonda za 2012. godinu — pravna
lica.

Namena za koris¢enje dugorocnih kredita za pocetnike jednaka je za oba
programa i odnosi se na privredne subjekti na podrucju Republike Srbije,
registrovane u Agenciji za privredne registre od 01.01.2011. godine 1
kasnije. Krediti se odobravaju za izgradnju, dogradnju, rekonstrukciju,
adaptaciju, sanaciju, kupovinu poslovnog prostora, proizvodnih i
industrijskih objekata ili za kupovinu nove opreme od ovlas¢enog
distributera ili proizvodaca opreme. Podnosilac zahteva za kredit moze biti
samo lice koje nikada ranije nije bilo vlasnik privrednog drustva, odnosno
preduzetnik, u smislu da je bio obveznik poreza na dobit, odnosno na
prihode od samostalne delatnosti. Podnosilac zahteva za kredit moze biti
samo lice protiv koga se ne vodi istrazni i/ili krivicni postupak i koje nije
bilo pravosnazno osudivano za krivicna dela, do 55 godina starosti.
Takode, lica koja su u trenutku podnosenja zahteva za dobijanje kredita
zaposlena u javnim preduzeé¢ima i drzavnim institucijama ne mogu biti
korisnici ovih sredstava.

Pored ranije pobrojanih kategorija Cije finansiranje Fond za razvoj RS
iskljucuje, u slu¢aju dugoro¢nih kredita za pocetnike, bilo da je re¢ o
kreditima za preduzetnike ili pravna lica, sredstva iz oba programa se ne
mogu koristiti za kreditiranje trgovine, kupovinu polovne opreme i
putnickih vozila i pozajmice drugim licima.

Krediti se odobravaju pod slede¢im uslovima:

— u iznosu od 500 hiljada do 1,5 mil. dinara Start-up za
preduzetnike, odnosno u iznosu od 500 hiljada do 4 mil. dinara
Start—up za pravna lica,

— rok otplate do 5 godina, u okviru kojeg je period poceka od 12
meseci,

— kamatna stopa 3% na godiSnjem nivou uz primenu valutne klauzule
i

— otplata kredita je tromese¢na.

Kao instrumenti obezbedenja urednog vracanja kredita mogu se koristiti:
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blanko sopstvene menice korisnika kredita, sa klauzulom "bez

protesta" 1 meni¢nim ovlas¢enjem,

hipoteka prvog reda na nepokretnostima, 1 to:

e na objektima i gradevinskom zemlji$tu, ¢ija trziSna vrednost
obezbeduje povradaj kredita uvecanog za pripadajucu kamatu
ili

e na poljoprivrednom i Sumskom zemljiStu, Cija trziSna vrednost
obezbeduje povracaj kredita uvecanog za pripadajucu kamatu
do maksimalnog iznosa kredita od 500 hiljada dinara i

u slu¢aju preduzetnika ugovorno jemstvo (ili pristupanje dugu)

privrednog subjekta ili fizickog lica sa odgovaraju¢im

instrumentima obezbedenja jemca, odnosno pristupioca duga, za

kredite u iznosu do 1,5 mil. dinara odnosno do 500 hiljada dinara

ukoliko je jemac fizicko lice, odnosno

u sluéaju pravnih lica ugovorno jemstvo (ili pristupanje dugu)

pravnog lica za korisnika kredita, sa odgovaraju¢im instrumentima

obezbedenja jemca, odnosno pristupioca duga, za kredite u iznosu

do 2,5 mil. dinara.

Odobrena sredstva se, na osnovu Ugovora o asignaciji, uplacuju direktno
na racun isporucioca opreme, odnosno izvodaca gradevinskih radova pri
¢emu je za izgradnju, dogradnju, rekonstrukciju, sanaciju, adaptaciju
objekta potrebno dostaviti reSenje, odnosno gradevinsku dozvolu kojim se
odobrava izvodenje planiranih radova, pre zakljucenja Ugovora o kreditu.
Podnosilac zahteva moze predvideti nabavku trajnih obrtnih sredstava tako
da u strukturi odobrenog kredita njihovo uce$¢e ne bude vise od 20% 1 taj
iznos se uplacuje direktno na racun podnosioca zahteva kredita.

Dugoroc¢ni Kkrediti za stare umetnicke zanate su namenjeni
privrednim subjektima za koje Ministarstvo ekonomije i1 regionalnog
razvoja izdaje poseban sertifikat. Krediti se odobravaju za izgradnju,
dogradnju, rekonstrukciju, adaptaciju i sanaciju poslovnog prostora,
odnosno proizvodnih i industrijskih objekata, kao i za kupovinu nove
ili polovne opreme, odnosno alata od privrednog subjekta, ili za
nabavku trajnih obrtnih sredstava. Odobravanje kredita se vrSi pod
slede¢im uslovima:

u iznosu od 500 hiljada do 2 mil. dinara,
rok otplate do 5 godina, u okviru kojeg je period poceka od 12
meseci — za investiciona ulaganja,
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rok otplate kredita je 2 godine uz 9 meseci poc¢eka — za finansiranje
trajnih obrtnih sredstava,

kamatna stopa od 1% na godiSnjem nivou uz primenu valutne
klauzule 1

otplata kredita je tromesecna.

Za potrebe obezbedenja urednog vracanja kredita, moze se koristiti jedan
od slede¢ih instrumenata:

hipoteka prvog reda na nepokretnostima u odnosu na ¢iju trzi$nu

vrednost visina odobrenog kredita, zavisno od vrste hipotekovane

nepokretnosti, moze iznositi:

e do 80% trziSne vrednosti stambenog prostora (stanovi i
porodic¢ne kuce),

e do 70% trziSne vrednosti poslovnih zgrada i poslovnog prostora
(kancelarije, upravne zgrade, ugostiteljski 1 trgovacki objekti,
hladnjace, benzinske pumpe i sl.),

e do 50% trziSne vrednosti proizvodnih i industrijskih objekata,
hala, magacina, mlinova, silosa, garaza i pomo¢nih objekata,

e do 70% trzi$ne vrednosti gradevinskog zemljista,

zaloga na proizvodnoj opremi u odnosu na ¢iju trziSnu vrednost

visina odobrenog

kredita moze iznositi do 70% trziSne vrednosti nove opreme i do

50% trziSne

vrednosti opreme starije od dve godine,

menica 1 meni¢no ovlaS¢enje jemca/pristupioca dugu (ukoliko

postoji jemstvo/pristupanje dugu drugog privrednog subjekta),

licne menice potpisane od strane dva kreditno sposobna ziranta (u

stalnom radnom odnosu), 1 administrativna zabrana potpisana i

pecatirana od strane Ziranta i ovlas¢enog lica poslodavca Ziranta, za

kredite od 500 hiljada dinara 1

menica i meni¢no ovlas¢enje duznika.

Ukoliko se kreditom finansira nabavka opreme, alata ili trajnih obrtnih
sredstava, sredstva se uplacuju na racun podnosioca zahteva, a u slucaju
finansiranja gradevinskih radova, odobrena sredstva za finansiranje se
uplacuju na racun nakon dostavljenih situacija. Za izgradnju, dogradnju,
rekonstrukciju, sanaciju ili adaptaciju objekta potrebno je dostaviti reSenje,
odnosno gradevinsku dozvolu kojim se odobrava izvodenje planiranih
radova, pre zakljuenja Ugovora o kreditu. Jedan od bitnih uslova u
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postupku realizacije sredstava je 1 taj da isporucilac opreme ne moze biti
povezano lice sa osniva¢em i direktorom privrednog subjekta, u smislu
¢lanova uze porodice.

— Dugoro¢ni krediti za Zensko preduzetni§tvo su namenjeni podsticaju
1 razvoju zenskog preduzetniStva i odobravaju se isklju¢ivo privrednim
subjektima gde su osnivaci zene koje upravljaju svojim biznisom. Kod
privrednih drustava je potrebno da osnivaé, sa najmanje 51% udela, i
direktor druStva bude Zena. Krediti se odobravaju za izgradnju,
dogradnju rekonstrukciju, adaptaciju i sanaciju poslovnog prostora,
proizvodnih 1 industrijskih objekata ili za kupovinu nove ili polovne
opreme. Maksimalan iznos kredita za finansiranje Zenskog
preduzetnisStva iznosi 5 mil. dinara, a minimalni 500 hiljada dinara.
Kredit se izdaje pod slede¢im uslovima:

— rok otplate do 5 godina, u okviru kojeg je period poceka od 12
meseci,

— kamatna stopa je 2% na godiSnjem nivou ukoliko je sredstvo
obezbedenja garancija, odnosno avalirana menica poslovne banke,
u ostalim slu¢ajevima 3% na godiSnjem nivou uz primenu valutne
klauzule 1

— otplata kredita se vrsi tromesecno.

Instrumenti koji se mogu koristiti za obezbedenje urednog vracanja kredita
isti su kao 1 u slu¢aju Investicioni krediti za pravna lica.

— Dinarske garancije se izdaju po nalogu podnosioca zahteva i njima
Fond preuzima na sebe neopozivu obavezu da ¢e platiti utvrden iznos
korisniku garancije, ukoliko se ispune svi uslovi navedeni u garanciji.
Fond izdaje:

— Garancije za pravna lica i
— Garancije za preduzetnike.

Opsti uslovi za izdavanje garancija od strane Fonda u tekucoj godini
ukljucuju sledece elemente:

— Opsti uslovi 1 za pravna lica 1 za preduzetnike:
e fond izdaje plative garancije za obezbedenje kredita kod
finansijskih institucija, pokrivene 100%,
e naknada, odnosno provizija za izdavanje garancije iznosi 2%
godisnje od iznosa garancije, a ukoliko je garancija izdata kao
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obezbedenje potrazivanja sa valutnom klauzulom za obracun
provizije primenjivace se valutna klauzula.

e iznos garancije ¢e se smanjivati srazmerno iznosu otplac¢enih
obaveza od strane nalogodavca.

— Opsti uslovi samo za pravna lica:

e izdavanje garancije prema finansijskim institucijama, za
investicione kredite odobravace se sa rokom trajanja do 6
godina, a za trajna obrtna sredstva do 3 godine i

e traZzeni iznos garancije ne moze biti manji od 2 mil. dinara, a
maksimalni godi$nji iznos ukupno odobrenih garancija
povezanim licima ne moze biti vec¢i od: 100 mil. dinara za mala
privredna drustva, 200 mil. dinara za srednja privredna drustva i
300 mil. za velika privredna drustva, osim ukoliko Vlada odluci
svojim aktom, da je odredenim privrednim drustvima koja
imaju poseban znaCaj za Republiku Srbiju, potrebno odobriti
garancije u iznosima iznad prethodno navedene visine, u tom
sluc¢aju maksimalan iznos odobrene garancije je 1 mird. dinara.

— Opsti uslovi samo za preduzetnike:

e traZeni iznos garancije ne moze biti manji od 500 hiljada dinara,
a maksimalni iznos ne moze biti ve¢i od 5 mil. dinara.

4.3.2. Agencija za osiguranje i finansiranje izvoza (AOFI)

Agencija za osiguranje 1 finansiranje izvoza je osnovana u skladu sa
Zakonom o Agenciji za osiguranje i finansiranje izvoza Republike Srbije®
1 predstavlja specijalizovanu finansijsku organizaciju, odnosno zvani¢nu
1zvozno kreditnu agenciju, koja obavlja poslove finansiranja i osiguranja za
srpska izvozno orijentisana preduzeca.

Osnovni cilj AOFI ogleda se u podsticanju i unapredenju izvoza Republike
Srbije. U realizaciji svog cilja Agencija sprovodi aktivnosti koje doprinose
unapredenju strukture izvoza 1 uslova poslovanja izvozne privrede.
Podrsku nacionalnom izvozu AOFI ostvaruje kroz razli¢ite mehanizme od
kojih se u smislu finansijske podrske izdvajaju: izdavanje garancija,
kreditiranje, faktoring i osiguranje izvoza.

33 1. glasnik RS, br. 61/2005
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e Izdavanje garancija

AOFI izdaje garancije, kontragarancije i druge oblike jemstava po
izvoznim poslovima 1 investicijama u inostranstvu na zahtev i po nalogu
domacih pravnih lica i preduzetnika koji su u prethodnoj godini ostvarili
izvoz veci od 300 hiljada eura ili drugi odgovarajuci proporcionalni iznos
ostvaren u tekucoj godini do trenutka podnoSenja zahteva uz posedovanje
ugovora Ciji je predmet izvozni posao u vrednosti od najmanje 300 hiljada
eura u tekucoj godini. Takode, domaca pravna lica i preduzetnici koji
podnose zahtev za izdavanje garancija treba da imaju pozitivan neto
rezultat poslovanja u prethodnoj godini. Davanje garancija svih vrsta vrsi
se pod slede¢im uslovima:
— iznos garancije ne moze biti ve¢i od 2 mil. eura,
— provizija koja se naplacuje kvartalno unapred iznosi od 0,25% do
0,50% od iznosa koji se garantuje ili jem¢i 1
— jednokratna provizija za obradu zahteva iznosi od 0,5% do 1% od
iznosa za koji se garantuje ili jemci.

Agencija takode propisuje i posebne uslove pod kojima vrsi izdavanje
garancija, a ti€u se pozitivne ocene boniteta podnosioca zahteva, dobrih
referenci 1 iskustva izvoznika u realizaciji sli€nih projekata, pozitivne
procena rentabilnosti izvoznog projekta za koji se trazi izdavanje garancije
1 pozitivne ocena kvaliteta, odnosno sigurnosti sredstava obezbedenja.

e Kreditiranje

Kreditiranje izvoza se vrSi direktnim kreditiranjem, sufinansiranjem sa
poslovnom bankom izvoznika ili refinansiranjem kredita preko poslovne
banke izvoznika.

— Direktno kratkoro¢no finansiranje izvoznika

Direktno kratkoro¢no finansiranje obezbedeno je za izvozna preduzeca
koja su u prethodnoj godini ostvarila izvoz ve¢i od 300 hiljada eura ili
drugi odgovaraju¢i proporcionalni iznos u tekucoj godini do trenutka
podnoSenja zahteva uz posedovanje ugovora €iji je predmet izvozni posao
u vrednosti od najmanje 300 hiljada eura u teku¢oj godini. Krediti se izdaju
u iznosu od 30 hiljada do 2 mil. eura u dinarskoj protivvrednosti sa rokom

otplate od 6 meseci do godinu dana 1 uz kamatnu stopu od:

— 3% godisnje za vrednost izvoza preko 10 mil. eura,
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— 4% godis$nje za vrednost izvoza od 5 — 10 mil. eura 1
— 5% godisnje za vrednost izvoza do 5 mil. eura.

Dakle, da bi preduzece bilo direktno kratkorocno finansirano potrebno je
da ima zakljuen ugovor o spoljnotrgovinskom poslu sa ino—kupcem,
ostvaren pozitivan neto rezultat poslovanja u prethodnoj godini i ucescée
robe domaceg porekla najmanje 51% u vrednosti robe koja je predmet
izvoza 1 finansiranja. Kao i kod izdavanja garancija, zajmotrazioci treba da
imaju pozitivau ocenu boniteta poslovanja i rentabilnosti izvoznog projekta
kao 1 pozitivnu ocenu kvaliteta, odnosno sigurnosti sredstava obezbedenja.
Dodatni neobavezujuc¢i uslovi su da preduzece koje zahteva kreditiranje
ima pozitivan neto izvozni efekat i1 status preteZznog izvoznika, a ukoliko
ispunjava sve obavezuju¢e 1 neobavezujue uslove moZe ostvariti
povoljnije uslove kreditiranja kod Agencije.

Na osnovu analize podnete dokumentacije i1 razgovora sa klijentom,
Struc¢na sluzba Agencije priprema predlog za IzvrSni odbor koji donosi
kona¢nu odluku o odobrenju ili odbijanju predmetnog kreditnog
aranzmana 1 o uslovima pod kojima se kredit odobrava, pri ¢emu
jednokratna provizija za obradu zahteva iznosi 0,7% od ukupnog iznosa
kredita.

— Sufinansiranje sa poslovnom bankom Kklijenta

Sufinansiranje u saradnji sa poslovnom bankom izvoznika podrazumeva da
AOFI plasira deo sredstava izvozniku pod vaze¢im uslovima za kategoriju
izvoznika kojoj pripada dato preduzece, s tim da drugi deo traZzenog kredita
finansira poslovna banka pod uslovima koji su dogovoreni sa AOFI, a koji
se pre svega odnose na visinu kamatne stope 1 ostalih troSkova.

— Refinansiranje preko poslovne banke klijenta

Refinansiranje preko poslovne banke klijenta predstavlja uslugu Agencije
koja podrazumeva plasiranje sredstava poslovnim bankama po vazecoj
kamatnoj stopi za konkretne izvoznike. Poslovne banke iz tih sredstava
naplacuju kamatnu stopu na plasmane izvoznicima u iznosu do
maksimalno 10% na godisnjem nivou. Takode, banke mogu da, kroz
vezane aranzmane po ovom osnovu (refinansiranje sa sufinansiranjem),
plasiraju izvoznicima i deo sredstava iz sopstvenog potencijala gde su
kamatna stopa 1 svi troskovi ograniceni na nivo od maksimalno 10%
godisnje.
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e Faktoring

Faktoring predstavlja kratkoro¢ni oblik finansiranja izvoznika (ustupioca)
na bazi otkupljenih, nedospelih potrazivanja proisteklih iz ugovora izmedu
izvoznika 1 njegovog duznika, odnosno kupca za fakturisanu 1 isporuc¢enu
robu. AOFI za svoje klijente pruza usluge izvoznog 1 unutraSnjeg
faktoringa, odnosno faktoringa na medunarodnom i domacem trzistu.

Korisnici faktoringa mogu biti:

— 1izvozno orijentisana preduzeca koja ostvaruju godiSnji promet od
300 hiljada eura bez obzira na veliCinu preduzeca, a imaju dobre,
viSegodiSnje programe i kvalitetne kupce, odnosno duznike i
nemaju dovoljno obrtnog kapitala da finansiraju duZe rokove
naplate;

— MSP koja posluju sa velikim medunarodnim sistemima i nemaju
dovoljno ljudskih resursa, a ni finansijsku snagu da se dodatno
zaduzuju na finansijskom trzistu;

— preduzeca koja vode racuna o sopstvenoj likvidnosti, povecavajuci
brzinu 1 kvalitet naplate, kao 1 obrtni kapital za dalja ulaganja, uz
istovremeno smanjenje troSkova naplate i mogucih gubitaka, i

— preduzeca koja nude robu na otvoreno, ili na odlozeno placanje, ili
koja zapoc€inju posao sa novim kupcima.

Kori$¢enjem faktoring usluge preduzecima se poboljsava likvidnost, usled
raspolozivih avansnih sredstava za izmirenje dospelih obaveza i
finansiranje tekuce proizvodnje, i raste sigurnost poslovanja s obzirom da
postoji moguénost pokrivanja potrazivanja koja su predmet faktoringa
polisom kreditnog osiguranja. Takode, dolazi do povecanja kreditne
sposobnosti klijenta s obzirom na manju zastupljenost neizmirenih obaveza
u bilansu stanja 1 konkurentnosti kako kupaca tako i dobavljaca.

Realizacija faktoring usluge zahteva dostavljanje dokumentacije koju
AOFI zahteva, a koja se moze preuzeti na sajtu Agencije - www.aofi.rs,
nakon koje se vrsi analiza boniteta navedenih duznika u zahtevu 1 daje
ponuda uz prihvatljivi spisak duznika. U slu€aju prihvatanja indikativne
ponude priprema se predlog za izvr$ni odbor koji donosi krajnju odluku o
vrSenju usluge. Konacan rezultat pozitivnog misljenja IzvrSnog odbora je
Ugovor o faktoringu. Po potpisivanju Ugovora, a po isporuci robe
duznicima iz Ugovora o faktoringu, pristupa se otkupu potrazivanja.
Potpisan ugovor znaci da ustupilac po izvr§enom carinjenju robe duzniku
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predaje neophodnu dokumentaciju o konkretnoj isporuci (JCI, CMR,
faktura, otpremnica, potpisana ustupna izjava).

Ustupna izjava je trojno potpisan dokument u kome ustupilac obaveStava
svog duznika da je prodao predmetno potrazivanje, a duznik daje
saglasnost da ¢e sredstva uplatiti na racun Agencije. Nakon kompletno
dostavljene dokumentacije, Agencija isplacuje avans u visini do 90%
nominalne vrednosti potrazivanja umanjen za troSkove provizije
faktoringa, koji se obracunavaju na vrednost ustupljenog potrazivanja i
troSkove kamata u slucaju avansnog plac¢anja. Cena faktoring usluge je
uslovljena obimom izvoza koji je ustupljen Agenciji na naplatu, rokom
placanja, rizikom naplate, bonitetom izvoznika i1 kupca i rizikom zemlje u
koju se izvozi.

e Osiguranje izvoza

Osiguranje izvoza predstavlja uslugu Agencije koja podrazumeva
osiguranje potrazivanja od mnogobrojnih komercijalnih rizika kao §to su
neblagovremeno placanje, insolventnost ili bankrotstvo kupca. Predmet
osiguranja su kratkorocna nov€ana potraZivanja izvoznika (osiguranika) na
osnovu isporucene robe ili izvrSenih usluga kupcima (duznicima), koja su
nastala 1 prijavljena u osiguranje u periodu vazenja ugovora o osiguranju i
za koja je izvoznik ispostavio fakture kupcima sa odlozenim rokom
placanja do 180 dana.

U slu¢aju nekomercijalnih rizika Agencija isplacuje odstetu ukoliko je rec¢
0:

— neplacanju duga u roku od Sest meseci od ugovorenog roka
dospelosti ako je duZnik drzava, drZzavna organizacija ili lice za
koje garantuje fiskus i njeni organi,

— politickim dogadajima u zemlji duznika ili ratnom stanju u drzavi
¢iji je drzavljanin duznik,

— opStem moratorijumu pla¢anja, nemogucénosti konverzije valute
zemlje duznika u konvertibilne valute ili zabrane transfera, do
isteka tih zabrana,

— zabrani uvoza robe ili usluga od drzave ili drzavne organizacije kao
kupca ili korisnika usluga,

— jednostranom raskidu ugovora od drzave ili drzavne organizacije
kao kupca ili korisnika usluga, osim kada je do jednostranog
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raskida doSlo usled povrede carinskih 1ili zdravstvenih propisa
drzave uvoznika, odnosno drZave korisnika usluga i

— zapleni, oSteCenju, zabrani raspolaganja ili uniStenju robe ucinjenih
od strane drzave ili njenih institucija, od Casa prelaska robe preko
drzavne granice do prispeca inostranom duzniku.

Sve detaljne informacije o uslugama AOFI, potrebnoj dokumentaciji
ukoliko se aplicira za njihovo koriS¢enje, uslovima i procedurama mogu se
pronaci na internet stranici Agencije: www.aofi.rs.

4.3.3. Agencija za strana ulaganja i promociju izvoza (SIEPA)

Javna Agencija za strana ulaganja i promociju izvoza (SIEPA, engl. Serbia
Investment and Export Promotion Agency) je osnovana radi realizacije dve
osnovne grupe aktivnosti oliCenth u pomoéi srpskim preduzeé¢ima da
izvezu svoje proizvode 1 usluge i postanu konkurentnija na stranim
trziStima i1 promovisanju mogucénosti za ulaganja kroz pruzanje pomoci
stranim investitorima da zapo¢nu poslovanje u Srbiji. U tom smislu,
realizacijom svojih aktivnosti, Agencija aktivno radi na otvaranju novih
radnih mesta, pokretanju domace privrede, transferu tehnologija i
prenosenju novih znanja i vestina. U domenu podrske razvoju domaéim
preduze¢ima, medu kojima je akcenat na malim i srednjim preduzecima i
preduzetnistvu, u cilju poveéanja njihovog izvoza Agencija pruza niz
usluga:

— analizu i pruzanje informacija o stranim trziStima,

— povezivanje sa potencijalnim partnerima u inostranstvu,

— organizovanje uc¢es¢a na sajmovima u inostranstvu,

— organizovanje poslovnih susreta izmedu domacih 1 stranih
preduzeca u zemlji i inostranstvu,

— organizovanje pojedina¢nih poseta stranih kupaca domadim
kompanijama,

— organizovanje studijskih putovanja u inostranstvo 1 poseta
sajmovima,

— organizovanje seminara i obuka za domace kompanije,

— organizovanje susreta "Upoznajte kupce" i

— brojne sektorske analize.

Osnovni program u realizaciji aktivnosti podrske malim i srednjim
preduze¢ima 1 preduzetnicima predstavlja Program podsticanja
konkurentnosti i internacionalizacije srpske privrede. Poziv za dodelu
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bespovratnih sredstava u okviru ovog programa se raspisuje dva puta
godisnje, pri ¢emu je do sada objavljeno dvanaest, dok je trinaesti Poziv u
toku. U okviru dvanaest prethodnih poziva odobrena su sredstva za 1.137
privrednih druStava, preduzetnika i poslovnih udruzenja u vrednosti od
549,5 mil. dinara. Sredstva za sprovodenje Programa se obezbeduju
shodno Zakonu o budzetu republike Srbije za tekuéu godinu, bespovratnog
su karaktera 1 dodeljuju se kao subvencije.

e Program podsticanja konkurentnosti i internacionalizacije
srpske privrede

Program se donosi saglasno Zakonu o budZetu, GodiSnjem programu rada
Agencije 1 Finansijskom planu Agencije za svaku godinu u kojoj se
raspisuje. Cilj programa se ogleda u jaCanju medunarodne konkurentnosti
srpske privrede kroz snaznu podrsku procesu internacionalizacije i1 jaCanju
konkurentnih kapaciteta domacih privrednih subjekata 1 poslovnih
udruzenja. U nameri da se zadrze postojece 1 ojacaju nove konkurentske
prednosti srpske privrede, realizacija programskog cilja se postize
kombinacijom postojecih i novih podsticajnih mera za internacionalizaciju.
U Programu su jasno razgranieni podsticaji namenjeni pojedinanim
privrednim subjektima 1 poslovnim udruZenjima. Uslovi za uce$ce u
bespovratnim sredstvima posebno se odreduju za pojedinacne privredne
subjekte 1 poslovna udruzenja i podlozni su promenama u zavisnosti od
perioda u kojem se objavljuje Poziv za uceS¢e, ovde se misli na
dostavljanje finansijskih izveStaja za konkretne poslovne godine, uspesnost
poslovanja u tim godinama, rast prihoda u odnosu na konkretnu godinu 1 sl.

e Podsticaji namenjeni pojedina¢nim privrednim subjektima

U okviru podsticaja namenjenih pojedinacnim privrednim subjektima,
sredstva se dodeljuju za sledece aktivnosti:

— nastup kompanija na inostranim sajmovima,

— otvaranje predstavniStava na inostranim trziStima,

— nastup kompanija u okviru organizovanih privrednih misija, poseta
1 B2B na inostranim trzistima

— internacionalizaciju proizvoda kroz ja¢anje konkurentnosti i

— jacanje marketinskih kapaciteta.
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Tabela 4.7. Opravdani troskovi u okviru podsticaja namenjenih
pojedinacnim privrednim subjektima

Aktivnosti

Opravdani troskovi

nastup kompanija na inostranim
sajmovima

otvaranje predstavniStava na
inostranim trzistima

nastup kompanija u okviru
organizovanih privrednih misija,
poseta i B2B na inostranim trzistima

internacionalizacija proizvoda kroz
jacanje konkurentnosti

jacanje marketinskih kapaciteta

zakup izloZbenog prostora,

upis u sajamski katalog,

troskovi vodenja Standa (struja,
voda, internet, ¢iS¢enje),

troskovi izgradnje Standa i
troskovi Spedicije

operativni troskovi otvaranja
predstavniStva, troskovi
registracije,

zakup prostora povriine do 50 m’,
troskovi osoblja (bruto zarada
jednog zaposlenog u
predstavniStvu) i

rezijski troskovi

troskovi puta (avionska karta u
ekonomskoj klasi) za maksimalno
dva predstavnika kompanije,
troskovi smestaja (do pet noc¢enja
u hotelima kategorije do 4
zvezdice) za maksimalno dva
predstavnika kompanije i
troskovi kotizacije

istrazivanje trzista,

sertifikacija proizvoda — dokaz o
usaglasenosti (CE oznaka) i
uskladivanje sa specifiénim
normama za pojedine vrste
proizvoda prema zahtevima kupca
sertifikacija sistema upravljanja
kvalitetom

dizajn i izrada promotivnog
materijala— kataloga proizvoda i
promotivnih brosura o kompaniji i
dizajn web sajta

Izvor: Prema podacima Program podsticanja konkurentnosti i internacionalizacije srpske

privrede za 2012. godinu

U okviru aktivnosti nastupa privrednog subjekta na inostranim sajmovima i
izloZbama intenzitet pomo¢i moZe iznositi maksimalno 50% opravdanih
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troSkova, odnosno maksimalno 1,5 mil. dinara po pojedina¢nom sajmu,
bez poreza na dodatu vrednost.

Otvaranje predstavniS§tva na inostranom trziStu pruza mogucénost
prikupljanja informacija sa medunarodnih trziSta u cilju sticanja novih
znanja i vestina za razvoj novih i poboljSanje postojecih proizvoda, procesa
1 usluga. U okviru ove aktivnosti intenzitet pomoc¢i po korisniku moze
iznositi maksimalno 50% opravdanih troSkova, odnosno maksimalno 2 mil.
dinara, bez poreza na dodatu vrednost. Troskovi zakupa prostora priznaju
se u visini prose¢ne cene kvadrata na trziStu, u skladu sa poslednjim
zvani¢nim statistickim podacima, dok se troskovi osoblja priznaju u visini
prosecne mesecne bruto zarade, takode u skladu sa poslednjim zvani¢nim
statistickim podacima.

Nastup kompanija u okviru organizovanih privrednih misija, poseta i B2B
na inostranim trziStima odnosi se na uceS¢a organizovana od strane
nadleZnih institucija 1 relevantnih profesionalnih organizacija i u tom
slu¢aju intenzitet pomo¢i po poseti moze iznositi maksimalno 50%
opravdanih troskova, odnosno maksimalno 300 hiljada dinara, bez poreza
na dodatu vrednost.

U okviru aktivnosti internacionalizacije proizvoda putem jacanja
konkurentnosti intenzitet pomoc¢i po korisniku za aktivnost istrazivanje
trziSta moze iznositi maksimalno 50% opravdanih troskova, odnosno
maksimalno 500 hiljada dinara, bez poreza na dodatu vrednost, dok
intenzitet pomo¢i po korisniku za aktivnosti sertifikacije proizvoda i
sertifikacije sistema upravljanja kvalitetom moZe iznositi maksimalno 75%
opravdanih troskova, odnosno maksimalno 1,5 mil. dinara, bez poreza na
dodatu vrednost.

Ukoliko se korisnici opredele za aktivnost jacanja marketinskih kapaciteta
intenzitet pomo¢i po korisniku moze iznositi maksimalno 50% opravdanih
troSkova, odnosno maksimalno 300 hiljada dinara.

Od svih aktivnosti, u poslednja dva kruga Programa, najzastupljenije je
bilo sufinansiranje individualnih nastupa pojedina¢nih preduzeéa na
inostranim sajmovima, dok je najmanje finansirana aktivnost nastupa
kompanija u okviru organizovanih privrednih misija, poseta i B2B na
inostranim trzistima.
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Grafikon 4.5. Struktura odobrenih prijava privrednim subjektima prema
aktivnostima u X1 i XII krugu programa
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Izvor: Prema podacima SIEPA, Statisticki pregled dosadasnjih rezultata

Drzavna pomo¢, u vidu bespovratnih sredstava, se dodeljuje privrednim
drustvima, zadrugama i preduzetnicima sa sediStem u Republici Srbiji pod
uslovom da:

— se bave proizvodnjom gotovih ili polugotovih proizvoda ili
pruzanjem usluga u oblasti energetike, gradevinarstva,
informacionih tehnologija, reciklaze i industrijskog 1 tekstilnog
dizajna,

— su pozitivno poslovali u poslednjoj ili predposlednjoj poslovnoj
godini, u odnosu na godinu u kojoj je raspisan Poziv,

— su u poslednjoj ili predposlednjoj poslovnoj godini, u odnosu na
godinu u kojoj je raspisan Pozi, ostvarili najmanje 20% prihoda od
prodaje proizvoda i usluga na medunarodnom trzistu ili su ostvarili
izvoz u minimalnom iznosu od 50 hiljada eura u sektoru
proizvodnje, odnosno 25 hiljada eura u sektoru usluga, osim za
usluge industrijskog i tekstilnog dizajna gde je za podnoSenje
prijave uslov realizovan izvozni posao bilo koje vrednosti u godini
koja predhodi podnosenju prijave (u slucaju odstupanja do 10%
Komisija za pregled prijava i dodelu sredstava moze doneti odluku
da su ispunjeni uslovi za podnosenje prijave),
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— 1imaju izmirene obaveze prema drzavi i zaposlenima u skladu sa
propisima Republike Srbije,

— da im u roku od dve godine pre podnosenja prijave nije izreCena
pravosnazna mera zabrane obavljanja delatnosti i

— ne posluju sa teSkocama, odnosno da se ne nalaze u postupku
stecaja, odnosno likvidacije.

e Podsticaji namenjeni poslovnim udruZenjima

Podsticaji namenjeni poslovnim udruzenjima obuhvataju sufinansiranje
istih aktivnosti kao i u sluc¢aju pojedinacnih privrednih subjekata.

U okviru aktivnosti koja se odnosi na zajednicki nastup na inostranom
trziStu, pored nabrojanih opravdanih troskova, u slucaju pojedina¢nih
privrednih subjekata, ovde su opravdani i troSkovi izrade promotivnih
materijala udruzenja, pri ¢emu intenzitet pomoc¢i po sajmu moze iznositi
maksimalno 50% troskova zajednickog nastupa, odnosno maksimalno 4,5
mil. dinara, bez poreza na dodatu vrednost.

Aktivnost otvaranja predstavni§tva udruzenja na inostranim trziStima, za
razliku od pojedinacnih preduzeca, sufinansira zakup prostora na povrsini
do 300 m’ i ukljuuje troskove marketinga u smislu reklamiranja u
Casopisima i putem bilborda. Intenzitet pomo¢i po udruzenju moze iznositi
maksimalno 50% opravdanih troskova, odnosno maksimalno 20 mil.
dinara, bez poreza na dodatu vrednost.

Nastup poslovnih udruzenja u okviru organizovanih privrednih misija,
poseta i B2B na inostranim trziS§tima pokriven je sa maksimalno 50%
ukupnih troSkova, odnosno maksimalno 1 mil. dinara, bez poreza na
dodatu vrednost.

U slucaju poslovnih udruzenja aktivnost internacionalizacije proizvoda
putem jacanja konkurentnosti obuhvata samo istrazivanje trzista pri ¢emu
se finansira maksimalno 50% troSkova, odnosno maksimalno 500 hiljada
dinara, bez poreza na dodatu vrednost.

Aktivnost jacanja marketinSkih kapaciteta opravdava iste troSkove kao 1 u
slu¢aju pojedinacnih preduzeca, pri ¢emu troSkove intenzitet pomoci po
korisniku moze iznositi maksimalno 50% opravdanih troSkova, odnosno
maksimalno 500 hiljada dinara.
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Drzavna pomo¢ se odobrava poslovnim udruzenjima sa sediStem u
Republici Srbiji koja su registrovana u Agenciji za privredne registre, a
koja ispunjavaju sledece uslove:

— Clanice poslovnog udruzenja se bave proizvodnjom gotovih ili

polugotovih proizvoda ili pruzanjem usluga u oblasti energetike,
gradevinarstva, informacionih tehnologija, reciklaze i industrijskog
1 tekstilnog dizajna,

— imaju minimalno 5 ¢lanica,
— da su clanice u poslednjoj ili predposlednjoj poslovnoj godini, u

odnosu na godinu u kojoj je raspisan Poziv, ostvarile ukupan
promet u visini od minimalno 5 mil. eura,

— da su ¢lanice u poslednjoj ili predposlednjoj poslovnoj godini, u

odnosu na godinu u kojoj je raspisan Pozi, u ukupnom iznosu
ostvarile najmanje 20% prihoda od prodaje proizvoda i usluga na
medunarodnom trzistu,

— da clanice u ukupnom iznosu zaposSljavaju najmanje 100

zaposlenih,

— da su sve Clanice izmirile obaveze prema drzavi i zaposlenima u

skladu sa propisima Republike Srbije i

— da ni jedna od C¢lanica poslovnog udruzenja ne posluje sa

teSkoCama, odnosno da se ne nalazi u postupku stecaja ili
likvidacije.

Grafikon 4.6. Struktura odobrenih prijava poslovnim udruzenjima prema

aktivnostima u XI i XII krugu programa
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Izvor: prema podacima SIEPA, Statisticki pregled dosadasnjih rezultata
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U ukupnoj strukturi odobrenih prijava poslovnim udruzenjima prema
aktivnostima u poslednja dva kruga Programa najzastupljenije uces$¢e ima
otvaranje predstavniStva na stranim trziStima, zatim zajednicki nastup na
inostranim sajmovima 1 nastup poslovnih udruZenja u okviru
organizovanih privrednih misija, poseta 1 B2B na inostranim trziStima, dok
su ostale aktivnosti izostale.

Kada je re¢ o vrsti pomo¢i, za sprovodenje ovog Programa dodeljuje se
horizontalna drzavna pomo¢ i1 drzavna pomo¢ de minimis (lat. male
vrednosti). Za nastup kompanija na inostranim sajmovima pomo¢ se
dodeljuje prema pravilima za dodelu horizontalne drzavne pomo¢i malim 1
srednjim privrednim subjektima, pri ¢emu pomo¢ moze biti dodeljena za
uceSc¢e na razliitim sajmovima, ali ne 1 za viSe uceS¢a na istom sajmu.
Takode, podnosilac zahteva prilikom podnoSenja prijave za dodelu drzavne
pomo¢i u obavezi je da obavesti Agenciju za strana ulaganja i1 promociju
izvoza da li mu je i po kom osnovu ve¢ dodeljena drzavna pomo¢ za iste
opravdane troSkove. Velikim privrednim subjektima se za aktivnost nastup
kompanija na inostranim sajmovima pomo¢ dodeljuje prema pravilima o
de minimis drzavnoj pomo¢i. Za sve ostale vrste aktivnosti, bilo da je re¢ o
pojedinacnim privrednim subjektima ili poslovnim udruZenjima pomo¢ se
dodeljuje prema pravilima o de minimis drzavnoj pomo¢i, pri ¢emu iznos
de minimis drzavne pomoc¢i koji se dodeljuje korisniku ne sme pre¢i 200
hiljada eura u trogodiS$njem fiskalnom periodu.

Celokupan spisak potrebne dokumentacije, prijava i1 uslovi za dobijanje
sredstava naznaceni su u konkursu Programa podsticanja konkurentnosti 1
internacionalizacije srpske privrede koji se moze preuzeti na internet
stranici  Agencije za strana ulaganja 1 promociju izvoza -
www.siepa.gov.rs.

4.3.4. Nacionalna sluzba za zaposljavanje

Znacajna finansijska podrska sektoru MSPP se realizuje i putem mera
Nacionalne sluzbe za zapoSljavanje (NZS), pre svega kroz program
aktivnih mera zaposljavanja koji se finansira iz budzeta Republike Srbije.
Ovde se pre svega misli na mere subvencija za samozaposljavanje i
otvaranje i opremanje novih radnih mesta.

e Subvencije za otvaranje novih radnih mesta
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Javni poziv za dodelu subvencije za otvaranje novih radnih mesta
predstavlja osnov za dodelu de minimis drzavne pomo¢i 1 otvoren je od
dana objavljivanja u dnevnom listu do utroSka raspolozivih sredstava
izdvojenih za ovu namenu. Subvencija za otvaranje novih radnih mesta
odobrava se poslodavcima, ¢ija je organizaciona jedinica registrovana
najmanje tri meseca pre datuma podnoSenja zahteva, radi zapoSljavanja
nezaposlenih lica koja se vode na evidenciji Nacionalne sluzbe za
zapoS$ljavanje. Poslodavac koji je ostvario pravo na subvenciju za otvaranje
novih radnih mesta duzan je da zaklju¢i ugovor o radu sa nezaposlenim
licem, na neodredeno vreme, sa punim radnim vremenom, u trajanju od
najmanje 24 meseca od dana zasnivanja radnog odnosa 1 da izmiruje
obaveze po osnovu doprinosa za obavezno socijalno osiguranje, u skladu
sa zakonom. Subvencije se odobravaju u jednokratnom iznosu
poslodavcima koji:

— zaposljavaju do 50 nezaposlenih lica,

— zaposljavaju do 19 nezaposlenih lica, kada poslodavac zaposljava
osobe sa invaliditetom,

— zaposljavaju preko 50 nezaposlenih lica ukoliko to doprinosi
ujednacavanju regionalnog razvoja, uklanjanju dispariteta na trzistu
rada 1 veem stepenu zapoSljavanja u okviru ,,grinfild* (greenfield)
1,,braunfild” (brownfield) investicija.

Visina subvencije zavisi od razvijenosti opStine u kojoj je sediSte
poslodavca ili u kojoj poslodavac ima registrovanu organizacionu jedinicu,
kao 1 od broja lica koja se zapoSljavaju, i to:

— 100 hiljada dinara po licu u prvoj i drugoj grupi opSstina,
— 200 hiljada dinara po licu u tre¢oj grupi opstina,
— 300 hiljada dinara po licu u Cetvrtoj grupi opStina, devastiranim
opStinama 1 podrucjima od posebnog interesa, kada se zapoSljava
do 10 lica i
— 400 hiljada dinara po licu u Cetvrtoj grupi opStina, devastiranim
opStinama i podru¢jima od posebnog interesa, kada se zaposljava
111 viSe lica.
Ukoliko se na novootvorenim radnim mestima zapoSljavaju osobe sa
invaliditetom, visina subvencije iznosi:

— 150 hiljada dinara po osobi u prvoj i drugoj grupi opstina,
— 250 hiljada dinara po osobi u tre¢oj grupi opstina i
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— 400 hiljada dinara po osobi u cetvrtoj grupi opStina, devastiranim
opStinama i podru¢jima od posebnog interesa.

Pravo na subvenciju za otvaranje novih radnih mesta ne mogu ostvariti
drzavni organi, organizacije 1 drugi direktni 1 indirektni Kkorisnici
budzetskih sredstava 1 udruZenja gradana, osim ukoliko se na
novootvorenim radnim mestima zapoSljavaju osobe sa invaliditetom.
Takode, podnosioci zahteva ne mogu biti poslodavci koji obavljaju
delatnost u oblastima koje nisu na spisku delatnosti objavljenim na sajtu
Nacionalne sluzbe za zaposljavanje. Bespovratna sredstva iz ovog Javnog
poziva nisu namenjena ni poslodavcima koji su koristili subvenciju po
javnom pozivu za ista lica u toku prethodne 3 godine kao ni poslodavcima
koji nisu uspeSno poslovali 12 meseci nakon pravosnaznog reSenja o
usvajanju plana reorganizacije i obustavljanju stecajnog postupka ili nakon
kupovine privrednog subjekta nad kojim je pravosnaznim reSenjem
okoncan stecajni postupak.

Uslovi i1 prava na dodelu subvencije, kao i1 sva neophodna dokumentacija
koju je potrebno priloziti jasno su definisani u svakom Javnom pozivu koji
se moze preuzeti sa sajta Nacionalne sluzbe za zapoSljavanje
WWW.NSZ.ZOV.IS.

Nakon izvrSene provere podnosioca zahteva i bodovanja NZS donosi
Odluku o dodeli subvencije za otvaranje novih radnih mesta. U postupku
provere razmatraju se podneti zahtev 1 ispunjenost uslova iz Javnog poziva
na osnovu prilozene dokumentacije, dok se bodovanje vrsi po osnovu:

— vrste delatnosti,

— razvijenosti opStine na Cijoj teritoriji se obavlja delatnost, broj
novozaposlenih u odnosu na broj zaposlenih (odnos zaposlenih i
nezaposlenih za koje se trazi subvencija najviSe do 1:5, osim u
slu€aju greenfield 1 brownfield investicija),

— prethodno koriS¢enih sredstva Nacionalne sluzbe,

— strukture lica koja se zaposljavaju,

— duzine obavljanja delatnosti poslodavca,

— povecanja broja zaposlenih kod poslodavca u prethodna 3 meseca
poslovanja,

— potrebnih resursa (poslovni prostor, oprema i obrtna sredstva),

— trziSta prodaje (kupci konkurenti),

— finansijskih pokazatelja i
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— procene vaznosti podnetog zahteva sa biznis planom za lokalno
trziSte rada za podrucje filijale.

Prioritet za dodelu subvencije ima poslodavac koji zaposljava lice iz
kategorije teZe zapoSljivih 1 to dugorocno nezaposlena lica, odnosno lica
koja su nezaposlena duze od 12 meseci, osoba sa invaliditetom, Roma,
izbeglih 1 raseljenih lica, povratnika po sporazumu u readmisiji, mladih do
30 godina, starijih od 50 godina, Zena, Zrtvi porodi¢nog nasilja i trgovine
ljudima 1 korisnika nov¢ane socijalne pomoci.

Tabela 4.8. Sredstva obezbedenja

Preduzetnici

Pravna lica

za odobrena sredstva u iznosu do

300.000,00 din.

- dve istovetne blanko liéne menice
korisnika sredstava sa jednim
Zirantom®®, sa meni¢nim
ovlaséenjima

za odobrena sredstva u iznosu do

600.000,00 din.

- dve istovetne blanko solo menice, sa
meni¢nim ovlaséenjima ili jedno od
dole navedenih dodatnih sredstava
obezbedenja

za odobrena sredstva u iznosu od

300.001,00 do 600.000,00 din.

- dve istovetne blanko licne menice
korisnika sredstava sa dva Ziranta,
sa meni¢nim ovlaséenjima,

- ukoliko korisnik sredstava nije u
moguénosti da obezbedi menice kao
sredstvo obezbedenja moZe priloziti
jedno od dodatnih sredstava
obezbedenja, s tim da garancija
banke u ovom sluc¢aju mora biti u
dvostruko vecoj vrednosti od iznosa
subvencije.

za odobrena sredstva u iznosu od

600.001,00 dinara do 1.000.000,00 din.

- dve istovetne blanko solo menice, sa
meni¢nim ovlaséenjima i dodatno
sredstvo obezbedenja po izboru:

® hipoteku prvog reda na
nepokretnosti dvostruko vece
vrednosti od iznosa subvencije
ili

® zalozno pravo na pokretnim
stvarima’’ trostruko veée
vrednosti od iznosa subvencije
ili

® garanciju banke u vrednosti
iznosa subvencije u trajanju od
30 meseci.z

za odobrena sredstva u iznosu od
600.001,00 dinara do 1.000.000,00 din.

za odobrena sredstva u iznosu od
1.000.001,00 din. i viSe

36 Zirant moze biti svako poslovno sposobno fizi¢ko lice, ne starije od 65 godina, koje ima
redovna mesecna primanja na ime zarade ili penzije, nezavisno od visine primanja, kao i
fizicko lice koje samostalno obavlja delatnost (preduzetnik).

37 Pokretna imovina koja je predmet ruéne zaloge mora biti osigurana najkraée u periodu
trajanja ugovorne obaveze i polisa osiguranja vinkulirana (preneto pravo koris¢enja) u
korist Nacionalne sluzbe. Predmet zaloznog prava na pokretnoj imovini ne mogu biti
vozila.
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Preduzetnici

Pravna lica

dve istovetne blanko li¢éne menice
korisnika sredstava sa dva Ziranta
sa meni¢nim ovlascenjima i
dodatno sredstvo obezbedenja po

dve istovetne blanko solo menice sa
meni¢nim ovlaséenjima i garancija
banke u vrednosti iznosa subvencije
u trajanju od 30 meseci

205

izboru:

® hipoteku prvog reda na
nepokretnosti dvostruko vece
vrednosti od iznosa subvencije
ili

e  zaloZno pravo na pokretnim
stvarima trostruko vece
vrednosti od iznosa subvencije
ili

e garanciju banke u vrednosti
iznosa subvencije u trajanju od
30 meseci ili

® ugovorno jemstvo.

za odobrena sredstva u iznosu od

1.000.001,00 dinara i viSe

- dve istovetne blanko li¢ne menice
korisnika sredstava sa dva Ziranta
sa meni¢nim ovlaséenjima i
garancija banke u vrednosti iznosa
subvencije u trajanju od 30 meseci.

Izvor: Prema podacima NZS, Javni poziv poslodavcima za dodelu subvencije za otvaranje
novih radnih mesta u 2012. godini

U gornjoj tabeli je dat pregled sredstava obezbedenja bespovratnih
sredstava, pri ¢emu je poslodavca kome je odobrena subvencija za
otvaranje novih radnih mesta i zapoS$ljavanje osoba sa invaliditetom, a
korisnik je budzetskih sredstava i nije u mogucénosti da prilozi menicu,
potrebno da kao sredstvo obezbedenja ugovornih obaveza priloZi izjavu
odgovornog lica da su obezbedeni svi preduslovi za realizaciju subvencije.

e Subvencije za samozaposljavanje

Subvencija za samozaposljavanje namenjena je nezaposlenim licima koja
se vode na evidenciji Nacionalne sluzbe za zapoSljavanje 1 imaju zavrSenu
obuku za zapocinjanje sopstvenog posla. Ovakav vid programa podstice
razvoj sektora MSPP iz razloga S§to se subvencija za samozapos$ljavanje
dodeljuje nezaposlenom licu u jednokratnom iznosu od 160 hiljada dinara,
odnosno 200 hiljada dinara za osobe sa invaliditetom, radi osnivanja



206 DEO II. Nacini finansiranja malog i srednjeg biznisa

radnje, zadruge ili drugog oblika preduzetnistva ili osnivanja privrednog
drustva, ukoliko osniva¢ zasniva u njemu radni odnos. Pravo na subvenciju
mozZe se ostvariti 1 udruzivanjem viSe nezaposlenih lica, osnivanjem radnje
ili privrednog drustva radi samozaposljavanja.

Javni poziv je otvoren od dana objavljivanja u dnevnom listu do utroska
raspolozivih sredstava izdvojenih za ovu namenu 1 predstavlja de minimis
drZzavne pomo¢i. Neophodna dokumentacija koja se prilaze kao i svi uslovi
1 na¢in na koji se prijavljuje mogu se preuzeti sa sajta NZS,
WWW.NSZ.ZOV.IS.

Nakon izvrSene provere podnosioca zahteva i bodovanja NZS donosi
Odluku o dodeli subvencije za samozaposljavanje po istom principu kao 1
u slucaju subvencija za otvaranje novih radnih mesta. Prilikom
zaklju€ivanja ugovora podnosi se jedno od navedenih sredstava
obezbedenja ugovornih obaveza, i to dve istovetne blanko licne menice
korisnika sredstava sa jednim Zirantom 1 meni¢nim ovlaS¢enjima ili
zalozno pravo na pokretnu imovinu (osim vozila) trostruko veée vrednosti
od iznosa subvencije ili hipoteka prvog reda na nepokretnosti dvostruko
veée vrednosti od iznosa subvencije ili garancija banke dvostruko vece
vrednosti od iznosa subvencije ili ugovorno jemstvo.

4.4. PROGRAMI AP VOJVODINE

Autonomna Pokrajna Vojvodina (APV) finansijsku podrsku razvoju
sektora MSPP pruza putem Fonda za razvoj AP i Garancijskog fonda AP.

4.4.1. Fond za razvoj AP Vojvodine

Odlukom o osnivanju®® Fond za razvoj Autonomne Pokrajne Vojvodine
poceo je sa radom marta 2002. godine. Fond je osnovan u cilju pruzanja
podsticaja razvoja privrede, poljoprivrede, malih i srednjih preduzeca i
preduzetnika, finansijskih institucija, infrastrukture 1 ravhomernog
regionalnog razvoja AP Vojvodine. Realizaciji postavljenih ciljeva ogleda
se u rastu zaposlenosti kao i u unapredenje konkurentnosti i izvoza
privrede AP Vojvodine. Sredstva predvidena za realizaciju postavljenih
ciljeva obezbeduju se iz prodaje privrednih subjekata putem privatizacije
na teritoriji AP Vojvodine kao i iz sredstava po osnovu dospelih plasmana

* Sluzbeni list AP Vojvodine, br. 4/2000, 7/2002, 15/2002, 3/2006 i 11/2010
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pri cemu je koriS¢enje sredstava Fonda zasnovano na modelu kreditnih
odnosa, kroz kratkorocno i dugorocno kreditiranje i kroz sprovodenje
konkursnih procedura ili drugih modela finansiranja.

Prema podacima Izvestaja o radu Fonda za razvoj AP Vojvodine u periodu
2002-2012. godine ukupno je realizovano 50 konkursa i to 32 za
dugorocno i 11 za kratkoro¢no kreditiranje. U datom periodu kredite Fonda
koristio je ukupno 5.391 korisnika pri ¢emu su plasirana sredstva u
ukupnom iznosu od 21,6 mird. dinara, odnosno 253.027.000,00 eura.
Graficki prikaz kretanja vrednosti ukupno odobrenih sredstava ukazuje na
permanentan rast istih u periodu do 2009. godine u kojoj je pod uticajem
efekata svetske ekonomske krize doslo do njihovog znacajnijeg smanjenja.
U 2010. godini dolazi da rasta iznosa odobrenih sredstava kada ona beleze
1 svoj maksimalan iznos da bi u 2011. godini ista ponovo pala na priblizno
jednak iznos koji je zabelezen u prvoj poslovnoj godini Fonda.
Realizacijom investicionih kredita unapredeno je poslovanje pravnih lica 1
preduzetnika Sto je doprinelo otvaranju preko 20 hiljada novih radnih
mesta u AP Vojvodini.

Grafikon 4.7. Vrednost obrtnih sredstava u mird. din. u periodu
2002-2011. godine
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Izvor: Prema podacima iz IzvesStaja o radu Fonda za razvoj AP Vojvodine u periodu
2002-2012. godine

Od ukupne vrednosti prikazanih kredita malim i srednjim preduze¢ima su
odobravana sredstva koja su im koristila za ocuvanje likvidnosti, podizanje
nivoa tehnicko-tehnoloske opremljenosti, podsticanje razvoja novih
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tehnologija, podsticanje razvoja oblasti i grana koje imaju uticaja na
izmenu privredne strukture, odnosno optimalno koris¢enje komparativnih
prednosti Autonomne Pokrajine Vojvodine 1 povecanje izvoza i
konkurentnosti. Takode, kreditna sredstva za razvoj preduzetniStva
odobravana su za proSirenje delatnosti samostalnih zanatskih i usluznih
radnji 1 odrZanje likvidnosti. Kreditni zahtevi realizuju se kroz konkursnu
proceduru®, objavljivanjem konkursa za pojedine vrste i namene
plasmana, sa definisanim uslovima kreditiranja, mogu¢im korisnicima i
neophodnom dokumentacijom. Svakim raspisanim Konkursom precizno su
utvrdeni uslovi kreditiranja pri ¢emu je poznato da se dugoroc¢ni krediti
odobravaju za period od tri do pet godina, a kratkorocni do godinu dana. U
periodu od 2002 — 2011. godine kamatne stope su bile na istom nivou i
iznosile su od 2,8% do 4,2% (u zavisnosti od sredstva obezbedenja) za
dugoro¢ne kredite, i do 4% za kratkoro¢ne kredite na godiSnjem nivou.
Radi obezbedenja ocuvanja kapitala Fonda krediti su realizovani uz
primenu valutne klauzule — vezivanja za prodajni kurs eura Narodne banke
Srbije. Obavezan uslov za dobijanje sredstava u okviru sektora MSPP je da
je sediste preduzeca koja apliciraju na konkursu na teritoriji AP Vojvodine.

Mala 1 srednja preduzeca uzela su uceS¢e u svakoj od navedenih oblasti u
kojima su krediti realizovani, a pored <c{injenice da je Fond u
desetogodisnjem periodu u najvecoj meri kreditirao poljoprivredu jasno je
da 1 sektor proizvodnje 1 prodaje ima zavidno uces¢e. Uzimajuéi u obzir
¢injenicu da je u istom periodu kratkorocnim kreditima u najvecoj meri
finansiran izvoz, ¢ak 76,85%, izvesno je da je sredstvima Fonda dosta
ucinjeno na polju unapredenja proizvoda, rasta konkurentnosti i
internacionalizacije poslovanja MSPP sa sediStem na teritoriji AP 1 to u
najvecem broju slucajeva u oblasti poljoprivrede, proizvodnje, ali i1 usluga,
trgovine, gradevinarstva, turizma 1 transporta. Kratkorocnim finansiranjem
izvoza kroz devet konkursa realizovan je 571 kredit u iznosu od
83.960.000,00 eura.

' 0d 2010. godine sredstva se plasiraju i po drugim modelima finansiranja. Po osnovu
uspostavljenog strateskog partnerstva sa Razvojnom bankom Vojvodine a.d. Novi Sad i
potpisanog sporazuma u 2010. godini izvrSen je plasman 2 mlird. din. po modelu
udruzivanja sredstava radi odobravanja kratkoro¢nih kredita za odrZavanje tekuce
likvidnosti pravnih lica i preduzetnika na teritoriji AP Vojvodine.
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Grafikon 4.8. Pregled realizovanih kredita Fonda za razvoj AP Vojvodine
po oblastima ulaganja
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Izvor: Prema podacima iz IzvesStaja o radu Fonda za razvoj AP Vojvodine u periodu
2002-2012. godine

Od ukupnog broja odobrenih dugoro¢ni kredita najveéi deo se odnosi na
razvojne programe 1 projekte u oblasti poljoprivrede 1 privrede, 68,63%,
zatim kreditiranje poljoprivrede individualnih poljoprivrednih gazdinstava,
11,82%, dok su MSPP svoja sredstva ovim putem pribavila u najvecoj
meri u oblasti revitalizacije tekstilne industrije na koju je otislo svega
0,40% odobrenih dugoro¢nih kredita, razvojnih programa u oblasti turizma
koji su u ukupnom iznosu ucestvovali 0,60%, dugorocno kreditiranje Start
— up programa na koje je otiSlo 4,72% odobrenih kredita i dugoro¢no
kreditiranje registrovanih preduzetnika do tri godine poslovanja c¢ija
sredstva su u ukupno odobrenim dugoro¢nim kreditima ucestvovala sa
1,59%.

Medu velikim brojem raspisanih konkursa, u cilju razmatranja uslova za
dobijanje sredstava potrebnih za razvoj preduzeca, dat je pregled uslova 1
nacina prijavljivanja samo za neke od sprovedenih konkursa u kojima su
MSPP imala znacajnije ucesce.
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e Konkurs za dugoro¢no kreditiranje Start-up programa za
radno neaktivna lica na teritoriji AP Vojvodine

Osnovni cilj dodele sredstava ogleda se u reSavanju problema
nezaposlenosti, podsticanju privrednih aktivnosti, postizanju efikasnosti 1
efektivnosti privrednih subjekata u oblasti preduzetniStva u funkciji
ozivljavanja ekonomskih tokova i dinami¢nijeg razvoja AP Vojvodine.
Sredstva su dodeljivana radno neaktivnim licima, registrovanim kao
nezaposleni kod Nacionalne sluzbe za zaposljavanje ¢ije je sediSte buduce
radnje, odnosno preduzeca na teritoriji AP Vojvodine, a u cilju nabavke
osnovnih sredstava tj. opreme i licencnih prava. Sredstva su po ovom
konkursu dodeljivana iz oblasti proizvodnje 1 prodaje, usluga, turizma,
zanatstva i starih zanata.

Vrednost odobrenih kredita se kretala u rasponu od 100 hiljada — 1,5 mil.
dinara sa rokom otplate od 3 godine koji ukljucuje period mirovanja
otplate kredita od 12 meseci, a u kojem se obracunavala interkalarna
kamata koja je pripisivana osnovnom dugu. Kamatna stopa na godiSnjem
nivou iznosila je 3%, dok se interkalarna kamata obracunavala po stopi od
1,5% uz primenu valutne klauzule, a anuiteti su se obracunavali 1 placali
mesecno. Kao instrumenti obezbedenja kredita mogle su se Kkoristiti
garancije poslovnih banaka, menice avalirane od strane poslovne banke,
zalozno pravo prvog reda na gradevinskom objektu, sa upotrebnom
dozvolom, u korist Fonda ¢ija je trziSna vrednost dva 1 po puta veca od
vrednosti kredita ili solidarno jemstvo tri Ziranta za kredite ¢ija je visina do
200 hiljada dinara. Takode, Fond je zadrzavao pravo da osigura kredit koji
se obezbeduje hipotekom, pri ¢emu su troskovi osiguranja isli na teret
korisnika kredita. Obaveza korisnika kredita je bila 1 da dostavi ugovoreni
broj blanko sopstvenih menica. Osnovni uslov za dobijanje kredita odnosio
se na registrovanje poslovne delatnosti od strane podnosioca zahteva u
skladu sa Zakonom o privatnim preduzetnicima i Zakonom o privrednim
drustvima 1 obavlja posao kao zaposleni u datoj delatnosti. Prioritet u
dodeli sredstava odredivan je po osnovu duZine ¢ekanja na evidenciju iz
nacionalne sluzbe za zapoS$ljavanje, pola, gde je prvenstvo dato zenama
preduzetnicima 1 nerazvijenosti opStine.

Start-up programi su finansirani putem cetiri konkursa, u oblasti prerade
poljoprivrednih proizvoda, turizma, softvera i konsaltinga, zanatstva i1
usluga, za radno neaktivna lica koja zapoc€inju poslovanje. U posmatranom
periodu, ovim Programima je realizovano 676 kredita u vrednosti od
ukupno 6.793.000,00 eura.
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e Konkurs za dugorocno Kkreditiranje malih preduzeéa i
preduzetnika koji posluju na teritoriji AP Vojvodine u periodu
kracem od tri godine

Osnovni cilj dodele sredstava lezi u finansijskoj podrSci malim
preduzeé¢ima 1 preduzetnicima, koji ne posluju duze od tri godine, u
domenu povecanja nivoa tehni¢ke opremljenosti, produktivnosti, podizanja
stepena konkurentnosti 1 povecanja zaposlenosti. Krediti su dodeljivani
malim preduze¢ima sa vecinskim privatnim kapitalom i preduzetnicima za
nabavku osnovnih sredstava, odnosno opreme. Moguci iznos odobrenog
kredita se kretao u rasponu od 200 hiljada — 2 mil. dinara pri ¢emu je
sopstveno uceSce podnosilaca prijave u finansiranju datih aktivnosti
moralo iznositi najmanje 50% od ukupne investicije. Rok otplate kredita je
bio 3 godine sa periodom mirovanja od 12 meseci u kojem je
obraCunavana i pripisivana osnovnom dugu interkalarna kamata u visini od
1,5%. Obracun se vrs$io uz primenu valutne klauzule, a kamatne stope su
iznosile 2,8% na godiSnjem nivou u slucaju kredita obezbedenih
garancijom 1ili avaliranim menicama, odnosno 4,2% u sluc¢aju obezbedenja
kredita hipotekom. Obracun i pla¢anje anuiteta vr§ili su se kvartalno.
Instrumenti obezbedenja kredita bili su isti kao 1 kod prethodno opisanog
konkursa bez moguénosti solidarnog jemstva tri zZiranta, ali uz uvodenje
novog instrumenta obezbedenja koji se odnosio na zalozno pravo prvog
reda na poljoprivrednom zemljiStu u korist Fonda ¢ija je trziSna vrednost
1,5 puta veca od vrednosti kredita, odnosno ¢ija je trziSna vrednost 1,2 puta
veca od vrednosti kredita za osigurane kredite. Kao i u slucaju Start-up
konkursa Fond je zadrzavao pravo da osigura kredit koji se obezbeduje
hipotekom, pri ¢emu su troSkovi osiguranja isli na teret korisnika kredita.
Takode, postojala je 1 obaveza korisnika kredita da dostavi ugovoreni broj
blanko sopstvenih menica. Konkursom je precizno definisana celokupna
dokumentacija koja se prilaze prilikom podnoSenja zahteva, a Ciji se
detaljni spisak nalazi na sajtu Fonda za razvoj AP Vojvodina.

Kreditiranje registrovanih preduzetnika do tri godine poslovanja izvr§eno
je kroz tri konkursa pri ¢emu je realizovano 127 kredita u ukupnoj
vrednosti od 2.283.000,00 eura. Maksimalni iznos kredita iznosio je dva
miliona dinara. Ovim putem je finansirana nabavka opreme u oblasti
proizvodnje 1 proizvodnih usluga, preradivacke delatnosti, transporta, u
sektoru turizma, konsaltinga 1 inzenjeringa 1 ostalih usluga.
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e Konkurs za dodelu kratkoro¢nih sredstava za finansiranje
izvoza

Cilj dodele kredita putem ovog konkursa ogleda se u obezbedenju
finansijskih sredstava za podrSku pripreme 1 realizacije izvoznih
aranzmana. Pravo uceS¢a na konkursu imaju pravna lica 1 preduzetnici sa
sediStem na teritoriji AP Vojvodine koja ostvaruju devizni priliv po osnovu
1zvoza roba 1 usluga domaceg porekla. Krediti su namenjeni za finansiranje
obrtnih sredstava za potrebe proizvodnje i izvoza roba i usluga domaceg
porekla. Mogu¢i odobreni iznos kredita je u vrednosti od 300 hiljada eura u
dinarskoj protivvrednosti sa rokom otplate od 180 dana pri kamatnoj stopi
od 4% na godiSnjem nivou uz primenu valutne klauzule prilikom obracuna.
Obezbedenje kredita vr$i se garancijom ili avaliranim menicama poslovne
banke, a odobreni iznos kredita zavisi od raspolozivih sredstava Fonda za
finansiranje po ovom konkursu. Sve informacije o potrebnoj dokumentaciji
koja se prilaze kao i o detaljima konkursa nalaze se na sajtu, a mogu se
dobiti 1 u opStinskim kancelarijama Fonda.

Nakon priloZzene konkursne dokumentacije, za svaki od raspisanih
konkursa, 1 izvrSene stru¢ne revizije svih zahteva, u smislu ocene
finansijskog stanja 1 kreditne sposobnosti podnosilaca zahteva, kao i
investicije, prezentovane kroz poslovni plan investitora, na osnovu
predloga Komisije Fonda odluku o odobrenju kreditnih zahteva donosi
Upravni odbor Fonda.

4.4.2. Garancijski fond AP Vojvodine

Sa ciljem da olaksa pristup finansijskom trzistu i obezbedi povoljne uslove
kreditiranja, Odlukom Skupstine AP Vojvodine®, osnovan je Garancijski
fond AP Vojvodine sada ve¢ daleke 2003. godine. Fond je osnovan
sredstvima iz budzeta Pokrajne, a sredstva za rad Fond obezbeduje po
osnovu prihoda na date garancije, iz budzeta, donacija i drugih izvora u
skladu sa zakonom. Osnovni cilj svoga poslovanja Fond realizuje
izdavanjem garancija bankama radi obezbedenja blagovremenog vracanja
bankarskih kredita. Zakljucivanjem sporazuma o poslovnoj saradnji sa
bankama Fond obezbeduje kreditne linije prilagodene njegovom Programu
rada i konkursima koje raspisuje. Fond u okviru svoje delatnosti, podstice
kreditiranje  privrednih  subjekata 1 individualnih poljoprivrednih
proizvodaca, garantovanjem za uredno vracanje kredita koje odobravaju

0 Sluzbeni list AP Vojvodine, br. 17/03 i 03/06
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poslovne banke. Takode, Fond odobrava i garancije za kredite ¢iji su
korisnici privredni subjekti sa nedostatkom odgovaraju¢ih sredstava
obezbedenja, vremenski kratkom poslovnom istorijom i relativno visokim
rizikom ulaganja kao i za kredite odobrene za osnivanje i pocetak rada
radno neaktivnih lica. Garincijski Fond AP Vojvodine je osnovan s
misijom da doprinese porastu zaposlenosti 1 zivotnog standarda,
dinami¢nijem 1 ravnomernom razvoju AP Vojvodine, rastu izvoza 1
unapredenju konkurentnosti privrednih subjekata, razvoju preduzeca ¢iji su
osnivaci zene ili mlada lica, smanjenju visine efektivne kamatne stope na
kredite 1 sli¢no.

Fond izdaje garancije privrednim subjektima iz svih privrednih grana,
onima koji po¢inju obavljanje privredne delatnosti (start-up) 1 nosiocima
registrovanih porodi¢nih poljoprivrednih gazdinstava pri ¢emu je, prema
Programu rada za tekucu godinu, prednost data:

— pravnim i fiziCkim licima upisanim u registar poljoprivrednih
gazdinstava,

— privrednim subjektima koji imaju dugoro¢ne ugovore o saradnji sa
firmama iz inostranstva, koji obezbeduju izvoz roba ili usluga, u
viSim fazama prerade, ili transfer tehnoloSkih znanja i otkri¢a u
zemlji,

— privrednim subjektima Ciji su osnivaci zene 1 mladi, obrazovani
ljudi, starosti do 35 godina,

— privrednim subjektima iz oblasti industrijske proizvodnje,
poljoprivrede 1 prerade poljoprivrednih proizvoda, posebno
proizvodnje bioloski zdrave hrane, turizma, gradevinarstva,
zanatstva 1 domace radinosti,

— privrednim subjektima koji imaju programe zasnovane na primeni
tehnoloskih i poslovnih inovacija ili razvoju proizvoda i delova
proizvoda iz oblasti visokih tehnologija i

— privrednim subjektima sa projektima iz oblasti energetske
efikasnosti 1 obnovljivih izvora energije.

Garancijski Fond AP vojvodine svoje ciljeve realizuje putem raspisanih
konkursa, od kojih su za sektor MSPP najznacajniji:

e Konkurs za odobravanje garancija za obezbedenje kredita
namenjenih finansiranju nabavke nove opreme malim i
srednjim privrednim druStvima, preduzetnicima i
zemljoradni¢kim zadrugama
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Garantni potencijal Fonda u ovom konkursu iznosi 200 mil. dinara, a za
osnovni cilj ima izdavanje garancija radi stvaranja preduslova za laksi
pristup kreditnim linijama poslovnih banaka, privrednim drustvima (malim
1 srednjim), preduzetnicima i zemljoradni¢kim zadrugama koja posluju
najmanje tri godine, radi obezbedenja nedostajucih finansijskih sredstava
za razvojne projekte koji podsticu privrednu aktivnost i za rezultat imaju
otvaranje novih radnih mesta. Pravo na uceS¢e imaju mala i1 srednja
preduzeca, preduzetnici i zemljoradnicke zadruge u vec¢inskom privatnom
vlasnistvu ukoliko ispunjavaju sledece uslove:

— poslovno sediste na teritoriji Autonomne Pokrajine Vojvodine,

— podrzani projekat mora biti realizovan na teritoriji AP Vojvodine,

— poslednja dva pozitivna finansijska izvestaja,

— podnosilac zahteva posluje najmanje 3 godine ili pripada grupi
povezanih pravnih lica koje posluju vise od 3 godine, gde zahtev
moze podneti samo jedno od pravnih lica koje se, prema pozitivnim
zakonskim propisima, smatra povezanim pravnim licem,

— nema dospelih neizmirenih obaveza prema Banci 1 Fondu,

— uredna kreditna istorija (bez iskaza docnje u Izvestaju kreditnog
biroa duze od 60 dana u poslednjih 6 meseci u materijalno
znacajnom iznosu, 10 hiljada dinara za pravna lica i 1 hiljada dinara
za preduzetnike),

— najvise 15 dana blokade u poslednjih godinu dana i

— ostali minimalni uslovi definisani aktima poslovne politike Banke.

Raspisanim Konkursom omoguéena je garancija kredita odobrenih za
nabavku opreme u okviru privredne delatnosti proizvodnje i prerade,
turizma i1 proizvodnih usluga pri ¢emu se zahtev za odobravanje kredita i
garancije sa celokupnom dokumentacijom, koja je utvrdena Konkursom 1
moze se preuzeti sa sajta Fonda, mogu podneti u svim poslovnim jedinica
Razvojne banke Vojvodine a.d. Novi Sad, na teritoriji AP Vojvodine.

U skladu sa konkursnim pravilima 1 propisanim aktivnostima, garancije se
izdaju na iznos od 60% ukupnog potrazivanja Banke po kreditu (glavni
dug uvecan za redovnu kamatu 1 eventualnu zateznu kamatu), uzimajuc¢i u
obzir ispunjenost slede¢ih uslova:

— rok otplate kredita: do 5 godina,

— period mirovanja otplate kredita koji se ukljucuje u rok otplate: do
6 meseci,
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— iznos kredita: od 5 hiljada eura do 100 hiljada eura u dinarskoj
protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu NBS na dan pustanja
kredita u kori$¢enje,

— kamatna stopa: NKS 7,95% godisnje, fiksno,

— otplata kredita: u jednakim mesec¢nim, tromese¢nim, polugodi$njim
ili godiSnjim anuitetima u zavisnosti od osnovne delatnosti klijenta,

— naknada Banke za obradu kreditnog zahteva: 1% od iznosa
odobrenog kredita, jednokratno unapred,

— naknada Banke za prevremenu otplatu kredita: 0% 1

— bezucesca i depozita.

Kao sredstva obezbedenja urednog vracanja dospelih obaveza prema Banci
1 Garancijskom fondu Autonomne Pokrajine Vojvodine, pored blanko
sopstvenih menica i ovlaséenja direktnog zaduZenja, jemstva vecinskog
vlasnika korisnika kredita i jemstva svih povezanih pravnih lica moze se
koristiti 1 hipoteka na nepokretnostima u minimalnom odnosu 1:2 na iznos
glavnice kredita, osigurana od nastanka Stete, a 1:1,5 na iznos glavnice
kredita, ako je predmet hipoteke poljoprivredno zemljiSte, konstituisana u
korist Banke na 40% ukupnog potrazivanja (glavni dug uvecan za redovnu
kamatu 1 eventualnu zateznu kamatu) i u korist Fonda na 60% ukupnog
potrazivanja (glavni dug uvecan za redovnu kamatu i eventualnu zateznu
kamatu kao i za naknadu za izdavanje garancije). Ostali instrumenti
obezbedenja utvrduju se u skladu sa poslovnom politikom Banke i Fonda.

U skladu sa uslovima Konkursa, provizija za izdavanje garancije iznosi
0,5% godiSnje, od iznosa garancije na dan obracuna. Iznos garancije se
smanjuje srazmerno iznosu otpla¢enih obaveza po kreditu, a provizija se
obratunava polugodi$nje, svakog 01.06. 1 01.12. u godini. Obracun
provizije za prvo polugodiSte vazenja garancije placa se pre izdavanja
garancije, a za svako drugo polugodiSte u roku od 5 dana od dana prijema
obracuna — fakture. Po pravilu Fonda, Konkurs je otvoren do iskoris¢enja
garantnog potencijala.

Prioritet u izdavanju garancije ima podnosilac zahteva ¢iji projekt ¢e biti
realizovani u nerazvijenoj opStini, kao 1 preduzetnica 1 mala ili srednja

preduzeca ¢iji je osnivac ili vecinski vlasnik zena.
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e Konkurs za odobravanje garancija za obezbedenje kredita
namenjenih finansiranju START-UP programa radno
neaktivnih Zena sa teritorije Autonomne Pokrajine Vojvodine

Garantni potencijal Fonda za dati Konkurs iznosi 120 mil. dinara. Osnovni
cilj u ovom sluc¢aju jednak je cilju prethodno opisanog Konkursa, dok su
sredstva namenjena radno neaktivnim Zenama cije je prebivaliSte, odnosno
buduc¢e poslovno sediste radnje ili preduzeca na teritoriji Autonomne
Pokrajine Vojvodine. Konkurs je otvoren do iskoriS¢enja garantnog
potencijala.

Konkurs se raspisuje radi davanja garancija za kredite odobrene za
nabavku opreme i obrtnih sredstva, za koja se moze koristiti najvise 30%
odobrenih sredstava kredita, preduze¢a koja se bave proizvodnjom 1
preradom, turizmom, zanatstvom — stari zanati*' i proizvodnim uslugama.
Izdavanje garancija u skladu sa pravilima 1 tekstom Konkursa vrsi se
ukoliko su ispunjeni slede¢i uslovi:

— maksimalni iznos kredita: do 1 mil. dinara, indeksirano u eurima
primenom srednjeg kursa NBS vazeCeg na dan pustanja kredita u
koriséenje,

— fiksna nominalna kamatna stopa 6,95%,

— rok otplate kredita je do 6 godine u okviru koga je obuhvacen
period mirovanja otplate kredita od 12 meseci

— u periodu mirovanja otplate glavnice kredita kamata se obracunava
i dospeva za placanje mesecno i

— otplata anuiteta vrSi se mesecno u dinarskoj protivvrednosti
indeksiranog u eurima primenom srednjeg kursa NBS vaZeceg na
dan dospeca rate kredita.

Osnovni uslov za izdavanje odobrene garancije je registrovanje delatnosti,
saglasno Zakonu o privatnim preduzetnicima i Zakonu o privrednim
drustvima 1 prevodenje radno neaktivne Zene u status radno aktivne u toj
delatnosti.

Podnosilac Prijave na Konkurs kao sredstvo obezbedenja obaveza po
izdatoj garanciji treba da obezbedi sopstvene blanko menice, ugovorno
ovlaS¢enje za zaduzenje tekuceg racuna izdato u skladu sa Zakonom o

*1 U skladu sa Pravilnikom o odredivanju poslova koji se smatraju umetni¢kim i starim
zanatima
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platnom prometu, zaloZno pravo na gradevinskom objektu u korist Fonda u
dva puta vecoj vrednosti od odobrene vrednosti garancije ili zaloZno pravo
na poljoprivrednom zemljiStu u korist Fonda u jedan i po puta vecoj
vrednosti od odobrene vrednosti garancije ili zalozno pravo na predmetu
kreditiranja 1 solidarno jemstvo — jednog bonitetno kvalitetnog pravnog
lica 1 zaloZzno pravo na predmetu kreditiranja i solidarno jemstvo (dva
fizicka lica) za kredite ¢ija je visina do 400 hiljada dinara.

Prioritet u 1izdavanju garancija, ukoliko su ispunjeni svi potrebni
kriterijumi, odreduje se po osnovu visine sopstvenog uces¢a u ukupnoj
vrednosti investicije, roka Cekanja na evidenciju Nacionalne sluzbe za
zapoSljavanje, godina starosti, broja novozaposlenih radnika realizacijom
investicije, broja nezaposlenih ¢lanova domacinstva, stepena razvijenosti
opstine.

e Konkurs za odobravanje garancija za obezbedenje kredita
namenjenih finansiranju nabavke prema preduzetnicama i
Zenama osniva¢ima malih preduzeéa koje delatnost obavljaju
manje od tri godine sa teritorije Autonomne Pokrajine
Vojvodine

Garantni potencijal Fonda na ovom Konkursu iznosi 80 mil. dinara, a
sredstva su namenjena zenama preduzetnicima i Zenama osniva¢ima malih
preduzeca koje obavljaju delatnost manje od tri godine 1 ¢ije je poslovno
sediste radnje ili preduzeca na teritoriji Autonomne Pokrajine Vojvodine.
Po ovom Konkursu garantovace se za kredite odobrene za nabavku opreme
namenjene obavljanju registrovane delatnosti.

Osnovni cilj izdavanja garancija je stvaranje preduslova za lakSi pristup
kreditnim linijama poslovnih banaka, Zenama preduzetnicama 1 Zenama
osnivacima malih preduzeca koje delatnost obavljaju manje od tri godine,
radi obezbedenja nedostajucih finansijskih sredstava, sa ciljem podsticanja
privredne aktivnosti, povecanja nivoa tehniCke opremljenosti, boljeg
koris¢enja postojec¢ih kapaciteta, veceg izvoza, povecanja zaposlenosti,
Stednje energije, unapredenja prerade sekundarnih sirovina, supstitucije
uvoza, zaStite zivotne sredine, povecanja efikasnosti 1 efektivnosti
poslovanja subjekata u oblasti proizvodnih usluga i proizvodnje.

Po ovom Konkursu garantuje se za kredite odobrene po slede¢im uslovima:
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— maksimalni iznos kredita: do 2 mil. dinara, indeksirano u EUR
primenom srednjeg kursa NBS vazeCeg na dan pustanja kredita u
koriséenje,

— fiksna nominalna kamatna stopa - 6,95%,

— rok otplate kredita je do 6 godina u okviru koga je obuhvacen
period mirovanja otplate kredita od 12 meseci,

— u periodu mirovanja otplate glavnice kredita kamata se obracunava
i dospeva za placanje mesecno i

— otplata anuiteta vrSi se mesecno u dinarskoj protivvrednosti
indeksiranog iznosa u eurima primenom srednjeg kursa NBS
vazeceg na dan dospeca rate kredita.

Podnosilac Prijave na Konkurs kao sredstvo obezbedenja za obaveze po
izdatoj garanciji treba da obezbedi sopstvene blanko menice, ugovorno
ovlas¢enje za zaduzenje tekuceg racuna izdato u skladu sa Zakonom o
platnom prometu i bonitetno kvalitetnog saduznika (pravno lice) ili
zaloZno pravo prvog reda na gradevinskom objektu u korist Fonda u dva
puta vecoj vrednosti od odobrene vrednosti garancije, uc¢esnice Konkursa
ili drugog lica ili zaloZno pravo prvog reda na poljoprivrednom zemljiStu u
korist Fonda u jedan i po puta veéoj vrednosti od odobrene vrednosti
garancije, ucesnice Konkursa ili drugog lica.

Prioritet u izdavanju garancije odredivace, pored osnovnih, i kriterijumi
kao Sto su vece sopstveno ucesce u ukupnoj vrednosti investicije, broj
novozaposlenih radnika realizacijom investicije i nerazvijenost opstine.

Za svaki raspisan Konkurs prilozeni Poslovni planovi i potrebna
dokumentacija podlezu strucnoj reviziji koju vrsi pravno lice odredeno od
strane Fonda, a koje je stru¢no i kadrovski osposobljeno za vrSenje ove
vrste poslova 1 Komisija za izdavanje garancije Garancijskog fonda AP
Vojvodine. Ukoliko se proceni da je potrebno izvrSiti reviziju poslovnog
plana ili da je potrebno dostaviti dodatnu dokumentaciju, Ucesnica
konkursa je u obavezi da navedeno ucini u roku od 15 dana od dana
prijema obaveStenja o toj potrebi. Sve informacije, potrebne u slucaju
apliciranja na raspisane Konkurs mogu se pribaviti u Garancijskom fondu
AP Vojvodine u Novom Sadu i u svim filijalama Razvojne banke
Vojvodine a.d. Novi Sad, dok se celokupan tekst Konkursa, postupak,
potrebna dokumentacija, formulari i prijave mogu preuzeti sa sajta Fonda -
www.garfondapv.org.rs.
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U prethodnoj deceniji preduzeca iz Srbije su po prvi put stekla mogucnost
da konkuriSu sa svojim projektima u programima koje finansira Evropska
unija. Trenutno, domaci privrednici mogu da ucestvuju u 7. okvirnom
programu za istrazivanje i razvoj (Framework Program - FP7), Okvirnom
programu za konkurentnost i inovacije (CIP) i programu Eureka.

Pored nesumnjivo znacajnih bespovratnih finansijskih sredstava koje
uces¢e u programima EU obezbeduje, dodatni motiv za srpska preduzeca
svakako predstavljaju i reference koje se na ovaj nacin sticu. Naime,
uces¢e u programima EU je 1 stvar prestiza, jer se projekti odobravaju
samo najboljima. Imaju¢i u vidu da ¢e se tokom procesa evropskih
integracija Srbije otvarati sve veci broj razli¢itth programa za domacu
privredu, mozemo ocekivati da ¢e i sve veci broj preduzeca konkurisati sa
svojim predlozima projekata.

Obim realizacije medunarodnih programa finansijske podrske MSP u Srbiji
je jo$ uvek prilicno skroman, $to je posledica izrazito niskog stepena
informisanosti potencijalnih korisnika o njihovoj dostupnosti 1 uslovima
koris¢enja. U prilog tome govore i rezultati sprovedenog istrazivanja
prema kojima se sa tvrdnjom da su MSP u Srbiji u potpunosti informisana
o dostupnim medunarodnim programima podrSke finansiranju i
mogucnostima projektnog finansiranja uopSte se ne slaze fak 48%
ispitanika, a 38% se uglavnom ne slaze. Sa navedenom tvrdnjom delimi¢no
se slaze, odnosno ne slaze 12% anketiranih MSP, dok se samo 2%
uglavnom slaze.
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Grafikon 5.1. Distribucija odgovora na pitanje:

"MSP u Srbiji su u potpunosti informisana o dostupnim medunarodnim
programima podrske finansiranju i mogucnostima projektnog finansiranja
(programi Svetske banke, Evropske banke za obnovu i razvoj, Evropske
investicione banke, bilateralni programi poput USIAD, FP7, CIP, Eureka i
sl.) U kojoj meri se slazete sa ovom tvrdnjom?"

2 Uopste se ne slaiem
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Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

5.1. PROGRAMI SVETSKE BANKE

Svetska banka je jedan od najvaznijih izvora finansijske 1 tehnicke pomoci
zemljama u razvoju Sirom sveta. lako u nazivu ima re¢ "banka" vise se radi
o instituciji koja uspostavlja partnerstvo sa zemljama korisnicima pomoci
kako bi se smanjilo siromastvo i podstakao razvo;j.

Od 2001. godine Svetska banka je pomogla finansiranje 39 projekata u
Srbiji u ukupnoj vrednosti od skoro 2 mlrd. dolara, uklju¢ujuéi 1 podrsku
budzetu™. Trenutni portfolio &ine 12 investicionih projekata ¢ija je ukupna
vrednost oko 845 mil. dolara.

Jedan od tekucih projekata Svetske banke u Srbiji je 1 Regionalni razvoj
Bora®, sa ciljem da se podstakne razvoj Borskog regiona. Projekat se
sastoji iz tri komponente, od kojih se druga odnosi na drustveno—

2 http://www.worldbank.org/en/country/serbia/projects, podaci preuzeti 15. marta 2012.
godine
* ibidem



Glava 5. Medunarodni programi finansijske podrske MSPP 221

ekonomsko oZivljavanje, kako bi se unapredili programi 1 usluge
viSkovima zaposlenih u RTB Bor i nezaposlenima borskog regiona, kao 1
razvoj privatnog sektora u regionu. Od ukupno 43 mil. dolara koliko vredi
ceo projekat, za razvoj privatnog sektora je namenjeno 5,52 mil. dolara od
kojih ¢e 3 mil. dolara biti iskoriS¢eno za kreditne linije za
mikrofinansiranje. Ova sredstva se distribuiraju preko Opportunity banke.
Prema podacima Svetske banke**do februara 2012. godine odobrena su 42
zajma u ukupnoj vrednosti od 390.000 dolara, odnosno 296.900 eura.

Mikrokrediti se odobravaju u iznosu do 10 hiljada eura, dok je najvisi
iznos kredita za mala 1 srednja preduzeca i start—up projekte do 50 hiljada
eura. Kamatnu stopu i1 rocnost kredita prema krajnjim korisnicima
ugovorom utvrduje Opportunity banka®.

5.2. FOND REVOLVING KREDITA

Vlada Republike Srbije je od Evropske unije (preko Evropske agencije za
rekonstrukciju) 2001-2002. godine dobila donaciju u vrednosti od 15 mil.
eura za finansiranje malih i srednjih preduzeca i preduzetnika. Nakon dve
godine, sva sredstva su plasirana firmama, a od redovnih otplata glavnice i
kamata formiran je Fond revolving kredita. Evropska agencija za
rekonstrukciju je sredstva Fonda revolving kredita prenela Republici Srbiji
2005. godine, uz kontrolu Narodne banke Srbije i obavezu da se ova
sredstva do 2015. godine koriste za iste namene i pod istim uslovima. Do
kraja septembra 2011. godine iz Fonda revolving kredita odobreno je 609
kredita u ukupnom iznosu od 62,3 mil. eura.

Visina pojedinacnog kredita se kre¢e u rasponu od 20.000 do 200.000 eura,
a kamatna stopa se obracunava na osnovu tromese¢nog EURLIBOR-a
uvecanog za 3,25%. Krediti se odobravaju na period od najvise 5 godina,
uz grejs period do jedne godine. Kreditima se moze finansirati nabavka
opreme 1 postrojenja za proizvodnju robe i/ili pruzanja usluga, izgradnja
objekata za smestaj proizvodnih kapaciteta, uz obavezu korisnika da
najmanje 20% vrednosti projekta pokrije sopstvenim sredstvima i
moguénost da najvisSe 20% kredita iskoristi za obrtna sredstva. Kao

*http://www.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/WDSP/ECA/2012/03/2
1/369D8EOC1FB12323852579C80021FDAA/1_0/Rendered/PDF/P0929990ISR0ODi021
201201332310276142.pdf , podaci preuzeti 16. marta 2012. godine

* http://www.nbs.rs/internet/latinica/40/40 2/40 2 5.html, podaci preuzeti 16. marta
2012. godine
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sredstva obezbedenja kredita mogu da se koriste menice firme, ovlas¢enja 1
licne menice vlasnika, hipoteka i reda na nepokretnosti ili zaloga na
opremu ili vozila.

Sredstva Fonda se distribuiraju preko slede¢ih posrednickih banaka:
Unicredit bank Srbija, Erste banka, OTP banka Srbija, Cacdanska banka,
Komercijalna banka, Privredna banka Beograd, Raiffeisein banka 1
Moskovska banka.

5.3. PROGRAMI EVROPSKE BANKE ZA OBNOVU 1
RAZVOJ

Evropska banka za obnovu i razvoj (EBRD) je osnovana 1991. godine
kako bi podstakla tranziciju u zemljama centralne 1 isto¢ne Evrope,
centralne Azije i severne Afrike.*® "Vlasnici" EBRD u ovom momentu su
63 zemlje, Evropska unija i Evropska investiciona banka, ¢iji ulozi ¢ine
stabilnu osnovu za aktivnosti EBRD. Srbija je postala osniva¢ EBRD 19.
januara 2001. godine. U proteklih 11 godina, EBRD je u Srbiju ulozila
preko 3 mlrd. eura.

Grafikon 5.1. Ulaganja EBRD po sektorima od 2001. godine, u mil. Eura

lokalna energija
15%

infrastruktura 1
transport
35%

finansijske
institucije

industrija,

trgovina,

agrobiznis
23%

Izvor: Kancelarija EBRD, Beograd, mart 2012. godine

* http://www.ebrd.com/pages/about.shtml, podaci preuzeti 18. marta 2012. godine
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EBRD je do sada odobrila niz zajmova domacim finansijskim
institucijama®’:

— Societe Generale Srbija 2011. godine 150 mil. eura, od kojih je 10
mil. eura na ime kreditne linije za konkurentnost malih 1 srednjih
preduzeca, kao deo programa "Finansijski okvir za podrsku
privatnom sektoru zapadnog Balkana". Ova sredstva ¢e se koristiti
za finansiranje poboljSanja kvaliteta proizvoda, standarde
bezbednosti, zdravlja 1 zastite zivotne sredine,

— Procredit banka 2011. godine 30 miliona evra — Procredit banka ¢e
sredstva iz kreditne linije koristiti da podrzi preduzetnike i mala i
srednja preduzeéa u proizvodnim delatnostima, uslugama i
poljoprivredi. Maksimalan iznos pojedinac¢nog kredita je 200.000
eura, odnosno 300.000 eura za viSe kredita pojedinacnom
preduzetniku ili preduzecu,

— Unicredit banka Srbija 2011. godine 60 mil. eura,

— Eurobank EFG Beograd, 2010. godine,

— Alpha banka Srbija 2010. godine,

— Komercijalna banka 2009. godine 30 mil. eura 1

— Privredna banka Beograd 2007. godine 10 mil. eura.

Pored kreditnih linija koje se distribuiraju preko posrednickih banaka, u
okviru EBRD postoje specijalizovani programi direktne podrske
preduze¢ima poput BAS programa, kao i1 programa Podrske razvoju
zenskog preduzetniStva.

BAS program® (Business Advisory Services — Usluge poslovnog
savetovanja) ima za cilj pruzanje podrSke mikro, malim 1 srednjim
preduze¢ima u unapredenju njihovog poslovanja kroz obezbedenje
finansijske pomo¢i koja se koristi za dobijanje poslovnih saveta i1
konsalting usluga od strane domacih konsultanata.

Ovaj program u Srbiji postoji od 2006. godine, a finansiran je od strane
vlade Kraljevine Holandije u ukupnom iznosu donatorskih sredstava od 3
miliona evra. Do kraja januara 2012. godine BAS je u Srbiji sproveo 290
projekata direktne pomoc¢i domac¢im preduzecima.

7 http://www.ebrd.com/saf/search.html?type=project, podaci preuzeti 20. marta 2012.
godine
* Podaci dobijeni od Kancelarije EBRD u Beogradu
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Uslovi koje preduzece mora ispuniti su sledeci:

veli¢ina preduze¢a: do 250 =zaposlenih (target grupa do 50
zaposlenih),

vlasniStvo (preduzeéa u privatnom i veéinskom domaéem
vlasnistvu),

industrijske grane: svi sektori osim bankarskog, finansijskih usluga,
vojne 1 duvanske industrije 1 igara na srecu,

odrzivost u smislu da preduzecée pokaze potencijal za razvoj,

stav menadZment u smislu otvorenost za saradnju sa BAS—om 1
konsultantom,

ugled i integritet preduzeca i menadzmenta,

iskustvo sa eksternom konsultantskom pomo¢i: da preduzece ima
potrebe za poslovnim savetom, kapacitet da tu pomo¢ pravilno
iskoristi, malo ili nimalo iskustva sa konsultantima i nedovoljno
finansijskih sredstava za ceo projekat i

finansijska obaveza: preduzeca su spremna i u mogucnosti su da
finansiraju izmedu 25% 1 75% bruto iznosa projekta (maksimalni
1znos bespovratnih sredstava je 10 hiljada eura).

Proces apliciranja 1 sprovodenja projekta u okviru BAS programa se
graficki moze prikazati na sledeci nacin:

Slika 5.1. Proces apliciranja i sprovodenja projekta u okviru BAS

programa

=Preduzede XY ima potrebu za intelektualnom uslugomiili poslovnim
savetom

sPreduzede XY popunjava "Formularza apliciranje" i $alje BAS-u
=Nakon odgovora, dobijenog od BAS-a, preduzede XY hira Kansultantai

Odobravanje usaradnjisa njim i BAS Limom izraduje "Opis poslova" (Terms of

Implementacija

projekta references)
ePoseta preduzecu od strane BAS tima

sNakon odobrenja ToR-a, preduzeée XY i Konsultantpotpisuju
medusobniugovor idoslavijajuga BAS u
=Preduzede XY | EBRD potpisuju Ugovor o grantu i projekat pofinje

=Pocetak implementacije projektnih aktivnosti

sPracenje i evaluacija rezultata aktivnosti od strane BAS tima

sZatvaranje projokta

s Ukoliko su sviuslovi iz Ugovara o grantu ispunjeni, prebacivanje
predvidene vrednostigranta EBRD na racun preduzeca XY

projekta

Evaluacija =Evaluacija ishoda projekta od strane BAS tima nakon 1 godine primene

projekta projektnih rezultata

Izvor: Prema podacima EBRD kancelarije u Beogradu
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Dosadasnji primeri BAS projekata obuhvataju:

— razvoj 1 usavrSavanje menadzment informacionog sistema i ostale
potrebe preduzeca u oblasti IT,

— strateski razvoj, ukljucujuci poboljSanje organizacione strukture i
strukture menadzmenta,

— pripremu biznis plana i studije izvodljivosti,

— istrazivanje i planiranje trzista i

— pripremu za sertifikovanje za sisteme kvaliteta menadZzmenta (ISO,
HACCP, GLOBAL GAP, itd).

Grafikon 5.2. BAS projekti prema sektorima, do januara 2011. godine
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Izvor: Kancelarija EBRD, Beograd, mart 2012. godine

Evaluacija projekata sprovedenih u periodu od 2008-2011. godine
pokazala je sledece pozitivne efekte na poslovanje preduzeca koja su imala
podriku BAS—a*:

—  54% preduzeca je povecalo broj zaposlenih,.

— 68% preduzeca je imalo rast prihoda,

— 61% preduzeca je povecalo produktivnost,

— 78% preduzeca je ponovo angazovalo konsultante 1

— 34% preduzeca je obezbedilo eksterno ulaganje (u proseku 700

hiljada eura).

“http://www.ebrd.com/downloads/research/factsheets/sbs/7871 BAS_FS_Serbia EU.pdf,
podaci preuzeti 17. marta 2012. godine
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Program PodrSke razvoju Zenskog preduzetnisStva je zapocet u novembru
2011. godine i traja¢e do novembra 2013. godine. Korisnici ove podrske
mogu biti mikro, mala i srednja domaca privatna preduzeca ¢ije su vlasnice
zene ili se nalaze na rukovodeéim pozicijama, ali mogu aplicirati i
pocetnice u biznisu sa dobrim i odrzivim poslovnim idejama.

Ukupan iznos raspolozivih donatorskih sredstava iznosi 200 hiljada eura, a
o¢ekuje se finansiranje 30 projekata sa prose¢nim iznosom granta 5.500
eura. Pored finansijske pomo¢i predvideni su i treninzi za pocetnike u
biznisu iz oblasti finansija, pripreme biznis planova i pravne regulative,
kao 1 za razvijenija Zenska preduzeca iz oblasti mentoringa 1 unapredenja
poslovanja. Tipovi projekata koji mogu biti finansirani su:

— pripreme biznis plana i studija izvodljivosti,

— izrada web sajta, izrada marketing planova,

— priprema za sertifikacije sistema kvaliteta (14001 EMS, HACCP,
OHSAS, ISO 22000, GLOBAL GAP, HALAL, itd),

— poboljsanja organizacione strukture i strukture menadzmenta,

— razvoj 1 usavrSavanje menadzment informacionog sistema 1

— razvoj i poboljSanje finansijskog, knjigovodstvenog i sistema
kontrole.

5.4. PROGRAMI EVROPSKE INVESTICIONE BANKE

Evropska investiciona banka (EIB) je nastala 1958. godine kao finansijska
institucija Evropske unije, sa ciljem da obezbedi finansiranje projekata u
zemljama clanicama EU, ali i zemljama u procesu evropskih integracija
kao 1 zemljama partnerima, pod povoljnim uslovima. EIB radi na
neprofitnoj osnovi.

U zemljama Zapadnog Balkana EIB je aktivan od 1977. godine. Za
privrednike je vazno da podrska EIB izmedu ostalog ukljucuje i:

— direktne zajmove, odnosno finansiranje projekata u iznosima preko
25 mil. eura,

— kreditne linije koje se odobravaju posrednickim bankama, a krajnji
korisnici su mala i srednja preduzeca i lokalne samouprave —
trenutno, ukupna vrednost postoje¢ih kreditnih linijja u regionu
iznosi oko 2 mlrd. dolara.
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U periodu od 2008 — 2011. godine EIB je zakljucio 13 sporazuma o zajmu
za mala i srednja preduzeca u Srbiji u ukupnom iznosu od 700 mil. eura.
EIB trenutno saraduje sa 15 finansijskih posrednika u Srbiji.

Saradnja Republike Srbije 1 EIB obuhvata 1 niz od Cetiri Apeks globalna
zajma, od kojih su prva tri (odobrena 2002, 2004. i 2009. godine) ve¢ u
potpunosti distribuirana®. Ukupna vrednost ova tri zajma je iznosila 315
mil. eura, a krediti su odobreni za 450 malih i srednjih preduzeca i 12
lokalnih samouprava.

U toku je distribucija sredstava Cetvrtog Apeks zajma u ukupnoj vrednosti
od 250 mil. eura i to preko slede¢ih posrednickih finansijskih institucija:
Banca Intesa, Credit Agricole banka, Cacanska banka, Erste bank,
Eurobank EFG, Findomestic banka, JUBMES Banka, KBC banka,
Komercijalna banka, Marfin bank, OTP banka, Piraeus bank, Procredit
bank, Raiffeisen banka, Societe Generale banka, Srpska banka, Unicredit
banka, Voksbank, RFG leasing, Raiffeisen leasing 1 Soglease.

ZakljuCivanjem finansijskih ugovora izmedu Republike Srbije, EIB 1
Narodne banke Srbije u maju 2011. godine, zapoceta je distribucija prve
transe od 150 mil. eura koja obuhvata:

— 100 mil. eura za kreditiranje izvozno orijentisanih malih i srednjih
preduzeca, prioritetnih projekata preduzeca bez obzira na broj
zaposlenih, kao i preduzeca iz oblasti automobilske industrije i
medija i

— 50 mil. eura za kreditiranje izvozno orijentisanih preduzeca srednje
trziSne kapitalizacije.

Pod malim 1 srednjim preduze¢ima, prema kriterijumima EIB se
podrazumevaju preduzeca koja:

— imaju manje od 250 stalno zaposlenih,

— u slucaju da imaju uces¢e drugog preduze¢a u kapitalu, to
preduzece ne poseduje vise od 25% kapitala prvog preduzeca,

— u slucaju da preduzece koje ima ucesce u kapitalu malog i srednjeg
preduzeca, poseduje vise od 25% kapitala, oni zajedno nemaju vise
od 250 zaposlenih 1

%0 Podaci preuzeti 05. marta 2012. sa linka
http://www.nbs.rs/internet/latinica/40/40_2/40 2 2.html
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— u slucaju da javni organ koji ima uceSce u kapitalu ima vise od 25%
kapitala, taj javni organ moze biti lokalna samouprava sa budzetom
manjim od 10 mil. eura i sa manje od 5 hiljada stanovnika.

Pod preduzecima srednje trziSne kapitalizacije prema kriterijumima EIB—a
se podrazumevaju preduzeca koja:

— imaju izmedu 250 i 3 hiljade zaposlenih,

— u slucaju da imaju ucesS¢e drugog preduze¢a u kapitalu, to
preduzece ne poseduje vise od 25% kapitala prvog preduzeca,

— u slucaju da preduzece koje ima ucesce u kapitalu poseduje vise od
25% kapitala preduzeéa srednje trziSne kapitalizacije, oni zajedno
nemaju vise od 3 hiljade zaposlenih i

— uslucaju da javni organ koji ima ucesS¢e u kapitalu ima vise od 25%
kapitala, taj javni organ moZe biti lokalna samouprava sa budZetom
manjim od 10 mil. eura i sa manje od 5 hiljada stanovnika.

Sredstva kreditne linije se mogu koristiti za kupovinu, rekonstrukciju ili
prosirenje osnovnih sredstava osim zemlje, troskove razvoja distribucione
mreze u zemlji 1 inostranstvu, finansiranje trajnih obrtnih sredstava u
skladu sa realnim srednjorocnim/dugorocnim potrebama za istim, sa
minimalnim rokom kredita od 24 meseca.

Krediti za mala 1 srednja preduzeca se odobravaju na najvise 7 godina, uz
grejs period do 2 godine, dok se krediti preduzec¢ima srednje trziSne
kapitalizacije odobravaju na period do 12 godina, uz grejs period do 4
godine.

Visina projekta koji se finansira kreditom moze da iznosi najvise 25 mil.
eura, dok je iznos kredita kojim se finansira projekat u rasponu od 100
hiljada do 12,5 mil. eura, s tim Sto je moguée finansirati i 100% projekta
pri Cemu iznos kredita ne moze preci navedeni maksimalan iznos. Kamatna
stopa se obracunava na osnovu tromese¢nog Euribora uvecanog za marzu
EIB, marzu Narodne banke Srbije i marzu banke, koja ukljucuje i1 sve
nadoknade na godiSnjem nivou. Ovako obracunata kamatna stopa je
povoljnija za 50 baznih poena u odnosu na godisnju kamatnu stopu koju bi
banka obrac¢unavala na ovaj zajam bez ucesc¢a EIB.
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5.5. BILATERALNI PROGRAMI

Kroz realizaciju razliitih bilateralnih programa, brojne zemlje pruzaju
podrsku Srbiji u domenu razvoja privatnog sektora. Posredstvom ovih
programa dodatno se uc¢vrséuju odnosi Srbije sa donatorskom zajednicom i
omogucava direktan transfer znanja i vestina, kao i konkretna pomo¢ u
finansiranju MSP. U Srbiji su do sada realizovana dva bilateralna
programa i to: Kreditna linija Vlade Republike Italije i Program LEDIB —
donacija Kraljevine Danske. Realizacijom pomenutih programa ostvareni
su znacajni pozitivni efekti na razvoj sektora MSP.

5.5.1. Kreditna linija Vlade Republike Italije

Republika Srbija je sa Vladom Republike Italije je u okviru projekta
"Program razvoja privatnog sektora kao podrSke malim i srednjim
preduze¢ima kroz sistem domacih banaka" potpisala ugovor o kreditu od
33,25 mil. eura za finansiranje malih i1 srednjih preduzeca u Srbiji. Ova
kreditna linija se koristi za finansiranje nabavke opreme, tehnologije 1
odgovarajuc¢e tehnicke pomo¢i, usluga, rezervnih delova i industrijskih
licenci italijanskog porekla — najmanje 70% kredita mora da se iskoristi za
ove namene, dok se preostalih do 30% moZe iskoristiti za finansiranje
troSkova u zemlji neophodnih za realizaciju projekta (obrtna sredstava,
roba, itd.).

U periodu od oktobra 2004. godine do septembra 2011. godine, ukupan
iznos od 44,9 mil. eura (kredit italijanske Vlade kao 1 redovne otplate
glavnice 1 kamate) je plasiran u 129 organizacija iz Srbije. Sredstva ove
kreditne linije mogu da se koriste do 2014. godine.

Uslovi za apliciranje su slede¢i:

— preduzece je registrovano u Srbiji i spada u kategoriju malih 1
srednjih preduzeca,

— minimum 65% kapitala preduzeca je u privatnom vlasniStvu,

— preduzece posluje najmanje dve godine u sektoru za koji trazi
sredstva i

— preduzeée ima pozitivne finansijske izveStaje 1 perspektivan
projekat i biznis plan.

Iznos kredita se krece u rasponu od 50 hiljada do 1 mil. eura, rok otplate
kredita je do 8 godina, ukljucujuéi i grejs period do 2 godine. Nominalna
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kamatna stopa iznosi od 4,9% godisnje, a otplata se vrsi polugodi$nje. Kao
obezbedenje se zahteva hipoteka na nepokretnosti, ru¢na zaloga na opremi,
jemstva pravnih lica, depoziti fizickih 1 pravnih lica, zaloga na hartijama
od vrednosti ili druga obezbedenja.

Ova kreditna linije se distribuira preko Narodne banke Srbije, koja je agent
Vlade Republike Srbije, preko pet posrednickih banaka: Unicredit bank
Srbija, Ca¢anska banka, Komercijalna banka, Privredna banka Beograd i
Banca Intesa.

Novi ugovor Republike Srbije 1 Vlade Republike Srbije obezbeduje
dodatnih 30 mil. eura. Od februara 2012. godine devet posrednickih
banaka (Unicredt bank Srbija, Komercijalna banka, Banca Intesa, Credy
banka, Procredit bank, Eurobank EFG, Volksbank, Srpska banka i Jubmes
banka) ¢e doma¢im malim 1 srednjim preduzec¢ima i1 javnim komunalnim
preduzec¢ima odobravati kredite sa godiSnjom kamatnom stopom do 4,85%.

5.5.2. Donacija Kraljevine Danske — Program LEDIB

LEDIB (Program lokalnog ekonomskog razvoja na Balkanu) je namenjen
pruzanju podrske i razvoju malih i srednjih preduzeéa u NiSavskom
okrugu, a program finansira Kraljevina Danska.

Kako je jedna od komponenti programa "bolji pristup povoljnim
kreditima", Kraljevina Danska je sa Vladom Republike Srbije zakljucila
ugovor u oktobru 2008. godine u iznosu od 15 mil. danskih kruna, kako bi
se obezbedila sredstva za kreditiranje malog biznisa u NiSavskom okrugu.

Pomenuta sredstva su raspoloziva do kraja 2016. godine, a domaéim
firmama se distribuiraju preko NLB banke kao posrednicke banke. Prema
podacima NBS, u periodu od oktobra 2008. do septembra 2011. godine, 55
malih 1 srednjih preduzeca i preduzetnika je koristilo sredstva Programa
LEDIB u ukupnom iznosu od 50,7 mil. dinara.

Korisnici kredita mogu biti svi preduzetnici, mala i srednja preduzeca
(ukljucujuéi 1 zadruge) registrovana na podrucju Nisavskog okruga koja
posluju u skladu sa zakonom i koja mogu dokazati da poStuju nacionalnu
regulativu o Kkorporativnoj i1 drustvenoj odgovornosti koja se tice
postovanja ljudskih prava, slobode udruzivanja, koriS¢enja rada dece,
zdravstvene =zaStite radnika, diskriminacije, =zaStite zivotne sredine,
korupcije, podmicivanja i sli¢no.
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Krediti se odobravaju za finansiranje investicionith ulaganja i obrtnih
sredstava, 1 to isklju¢ivo u dinarima obracunato po srednjem kursu NBS na
dan puStanja kredita u te€aj, bez valutne klauzule. Kamatna stopa koja je
obraCunava je referentna kamatna stopa Narodne banke Srbije uvecana za
najviSe 4% na godiSnjem nivou. Naknada za obradu kreditnog zahteva se
krec¢e od 1,20 — 2,00% od iznosa kredita u zavisnosti od vrste i ro¢nosti
kredita.

Kratkoro¢ni krediti se odobravaju u iznosu od 3 hiljade do 30 hiljada eura
u dinarskoj protivvrednosti, dok se dugorocni investicioni krediti
odobravaju u iznosu od 10 hiljada do 50 hiljada eura u dinarskoj
protivvrednosti. Period otplate kratkoro¢nih kredita je izmedu 6 1 12
meseci, dok je period otplate dugoro¢nih investicionih kredita izmedu 11 5
godina, ukljucujuci i grejs period koji moze biti do 12 meseci. U grejs
periodu se obraCunava i naplacuje interkalarna kamata. Kredit se otplacuje
u jednakim mese¢nim ili tromese¢nim ratama.

Sredstva obezbedenja mogu biti blanko menice korisnika kredita,
ovlas€enja za naplatu sa raCuna korisnika kredita, nov¢ani depozit,
solidarno jemstvo pravnog ili fizickog lica, hipoteka, zaloga na pokretnim
stvarima.

5.6. SEDMI OKVIRNI PROGRAM (FP7) EU ZA
ISTRAZIVANJE I RAZVOJ

Potpisivanjem Memoranduma o razumevanju 1 pristupanjem Srbije
Sedmom okvirnom programu EU za istraZivanje i razvoj (FP7), u junu
2007. godine, Srbija je simboli¢no postala deo evropske zajednice zemalja
¢ime je omoguceno da nasa preduzeca potpuno ravnopravno ucestvuju u
ovom programu zajedno sa firmama i nau¢noistrazivackim organizacijama
iz cele Evrope. FP7 je namenjen finansiranju istrazivackih projekata. Kako
se radi o novcu evropskih poreskih obveznika, neophodno je da projekti
doprinose razvoju Citave Evrope, odnosno da imaju tzv. evropsku
dimenziju. Drugim re¢ima, ciljevi i efekti projekta ne smeju biti ogranic¢eni
samo na lokalni ili regionalni nivo. Da bi uspeSno konkurisala za sredstva
FP7, domaca preduzeéa moraju pre svega da realno procene svoje
kapacitete, a pogotovo kapacitet svojih zaposlenih, kao 1 da pronadu dobre,
pouzdane partnere. Neophodno je striktno postovati sve uslove i zahteve
Evropske komisije prilikom apliciranja, kao i sve procedure tokom
realizacije projekta. U¢es¢em u projektima EU, preduzeca pored znacajnih
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finansijskih sredstava obezbeduju i1 odlicne reference za svoje buduce
aktivnosti, §to je posebno vazno imaju¢i u vidu proces evropskih
integracija Srbije 1 sve veci broj programa 1 fondova koji ¢e biti dostupni
domacim preduzeéima.

5.6.1. Istorijat

Okvirni programi ve¢ skoro 30 godina predstavljaju glavni instrument
Evropske unije za sprovodenje mera istrazivacke politike. Naime, nakon
formiranja Evropske ekonomske zajednice uspostavljeni su brojni nau¢no-
istrazivacki programi 1 aktivnosti ¢ija je realizacija tokom vremena
nametnula potrebu za identifikovanjem naucnih i tehnoloskih prioriteta na
evropskom nivou koji ¢e biti praceni visegodisnjim budzetima, kako bi se
obezbedilo stabilno finansiranje.

Prvi okvirni program FP1 uspostavljen je 1984. godine i trajao je do 1987.
godine, a potom su usledili i naredni programi.

Grafikon 5.3. Razvoj Okvirnih programa tokom vremena i budzeti
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Glavna smernica prilikom definisanja 7. okvirnog programa — FP7 bilo je
ispunjavanje cilja Lisabonske strategije prema kojem Evropska unija do
2010. godine treba da postane najdinamicnija, na znanju zasnovana
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privreda na svetu, bazirana na komponentama tzv. "trougla znanja" koji
obuhvata: inovacije, obrazovanje 1 istrazivanje i razvoj. Predvideno je da
program traje u periodu od 2007. do 2013. godine, a ukupni budzet da
iznosi 50,5 mlird. eura.

5.6.2. Struktura i karakteristike 7. okvirnog programa

Ostvarenje opstih ciljeva FP7 — podsticanje istrazivanja za potrebe
evropske industrije, podsticanje i odrzavanje konkurentnosti evropske
industrije, podrzavanje naucne i tehnoloske izvrsnosti i jaanje liderske
uloge Evrope u globalnoj ekonomiji znanja — je grupisano u Cetiri velike
kategorije, tzv. Specificne programe FP7:

1. Saradnja, ¢iji je ukupan budzet 32 mlrd. eura, a namenjen je
podsticanju transnacionalne saradnje u okviru 10 tematskih
podrucja,

2. Ideje, ¢iji je ukupan budzet 7,5 mlrd. eura i namenjen je
finansiranju bazi¢nog istrazivanja,

3. Ljudi, ¢iji je ukupan budzet 5,7 mlrd. eura i namenjen je
podsticanju razvoja ljudskih resursa i

4. Kapaciteti, ¢iji je ukupan budzet 4 mlrd. eura i namenjen je
finansiranju istrazivackih kapaciteta.

Poseban program u okviru FP7 ¢ine nuklearna istrazivanja Euroatom, sa
budzetom od 3 mlrd. eura.

Grafikon 5.4. Ucesce pojedinacnih programa u FP7
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Specificni program Saradnja ima najvec¢i budzet za period od 2007 — 2013.
godine i to preko 32 mlrd. eura i podeljen je na 10 tema koje obuhvataju
slede¢e podoblasti:

l.

Zdravlje (oznaka Health) — ukupan budZzet 6 mlrd. eura,

obuhvadene podoblasti su:

— biotehnologija, genericka sredstva i medicinske tehnologije za
zdravlje ljudi,

— primenjivanje rezultata istrazivanja za zdravlje ljudi i

— optimizovanje pruzanja zdravstvene zaStite stanovnicima
Evrope.

Hrana, poljoprivreda i ribarstvo, biotehnologije (oznaka KBBE) —

ukupan budzet 1,9 mlrd. eura, obuhvaéene podoblasti su:

— odrziva proizvodnja 1 upravljanje bioloskim resursima iz
zemljisSta, Suma i vodenih sredina,

— "Od viljuske do farme" — hrana, zdravlje i dobrobit i

— Bioloske nauke, biotehnologija i1 biohemija za odrzive
neprehrambene proizvode 1 procese.

Informaciono—komunikacione tehnologije (oznaka /CT) — ukupan

budzet 9,1 mlrd. eura, obuhvacene podoblasti su:

— prozimajuce i sigurne infrastrukture mreza i usluga,

— kognitivni sistemi, interakcija i robotika,

— komponente, sistemi i inZenjering,

— digitalne biblioteke i sadrzaj,

— odrziva i personalizovana zdravstvena zastita,

— pokretljivost, odrzivost u pogledu zivotne sredine i energetska
efikasnost 1

— nezavisan zivot i1 inkluzija.

Nanonauke, nanotehnologije, materijali 1 nove proizvodne

tehnologije (oznaka NMP) — ukupan budZet je 3,5 mlrd. eura, a

obuhvacdene podoblasti su:

— nanonauka i nanotehnologije,

— materijali,

— nova proizvodnja i

— integracija tehnologija 1 industrijskih primena.

Energija (oznaka Energy) — ukupan budZet je 2,3 mlrd. eura, a

obuhvacene podoblasti su:

— vodonik 1 goriva,

— obnovljiva proizvodnja elektricne energije,
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10.

— obnovljiva proizvodnja goriva,

— obnovljivi izvori energije za grejanje 1 hladenje,

— tehnologije hvatanja i skladiStenja SO2 za proizvodnju energije,
bez emisija zagadivaca i

— tehnologije Cistog uglja.

Zivotna sredina, uklju¢ujuéi klimatske promene (oznaka ENV) —

ukupan budzet je 1,8 mlrd. eura, a obuhvacene podoblasti su:

— klimatske promene i rizici od zagadenja,

— odrzivo upravljanje resursima,

— tehnologije za zastitu Zivotne sredine i

— sredstva za posmatranje i procenu zemlje.

Saobracaj, ukljucujuci aeronautiku (oznaka 7PT) — ukupan budzet

je 4,2 mlrd. eura, obuhvaéene su sledece podoblasti:

— aeronautika 1 vazdus$ni saobracaj,

— odrzivi kopneni saobracaj — zeleznicki, drumski 1 vodeni 1

— evropski globalni navigacioni satelitski sistem (GNSS).

Drustveno— ekonomske nauke (oznaka SSH) — ukupan budzet je

610 mil. eura, obuhvacene podoblasti su:

— razvoj, zaposljavanje 1 konkurentnost u drustvu znanja,

— kombinovanje drustvenih, ekonomskih ciljeva i ciljeva vezanih
za zivotnu sredinu,

— glavni trendovi u drustvu i njihove implikacije,

— Evropa u svetu (trgovina, migracija, siromastvo, kriminal,
sukobi, resavanje),

— gradanin u EU,

— drustvenoekonomski i nau¢ni indikatori 1

— aktivnosti predvidanja.

Svemir (oznaka SPA) — ukupan budzet je 1,4 mird. eura,

obuhvacene su sledece podoblasti:

— aplikacije zasnovane na istrazivanju svemira koje sluze
evropskom drustvu,

— istrazivanje svemira i

— istrazivanje 1 tehnoloSki razvoj za jacanje fondacija za
istrazivanje svemira

Bezbednost (oznaka SEC) — ukupan budzet je 1,35 mlrd. eura,

obuhvacene su sledece podoblasti:

— bezbednost gradana,

— bezbednost infrastrukture i komunalnih usluga,

— inteligentno osmatranje i bezbednost granica,
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— ponovno uspostavljanje bezbednosti i1 sigurnosti u kriznoj
situaciji,

— integracija, medusobna povezanost i medusobna funkcionalnost
bezbednosnih sistema,

— bezbednost i drustvo i

— koordinacija 1 strukturiranje istraZzivanja u oblasti bezbednosti.

Specifican program "Ideje" sa budzetom od skoro 7,5 mlrd. eura je
namenjen podsticanju fundamentalnog istrazivanja u svim oblastima nauke
i tehnologije 1 jedini je potprogram FP7 gde projekte mogu da prijavljuju
individualni timovi, odnosno nije neophodna medunarodna saradnja.
Program sprovodi Evropski savet za istrazivanje (European Research
Council) kroz dodeljivanje dve vrste grantova: za istrazivace pocetnike 1 za
iskusne istrazivace.

Skoro 6 mlrd. eura ukupnog budzeta potprograma "Ljudi" je namenjeno
razvoju ljudskih potencijala kroz finansiranje pocetne obuke istrazivaca
(tzv. Marija Kiri mreza), podsticanje partnerstava privrede i akademije,
kofinansiranje regionalnih, nacionalnih i medunarodnih programa za
mobilnost, odobravanje intraevropskih stipendija kao i outgoing i incoming
stipendija, medunarodne Seme saradnje, grantove za reintegraciju i
dodeljivanje renomiranih nagrada Marija Kiri.

Grafikon 5.5. Raspodela budzeta potprograma Kapaciteti

koherentni razvoj specifitne ektivnosti
istraZivackih politika; medunarodne
70 saradmje; 180

istrazivacka
infrastruktura; 1715

naukau drustvu; 330
istrazivacki
potencijal; 340

regioni znanja; 12

istraZivanja u korist
malih i srednjih
preduzeca; 1335

Izvor Evropska komisija, GD za istrazivanje
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Razvoj istrazivaCkih kapaciteta u Evropi se planira kroz sprovodenje
specificnog programa FP7 "Kapaciteti", ¢iji je ukupni budzet 4,2 mlrd.
eura. U okviru ovog potprograma finansiraju se projekti iz oblasti
istrazivacke infrastrukture, istrazivanja u korist malih i srednjih preduzeca,
regiona znanja, istrazivackog potencijala, nauke u drustvu, koherentnog
razvoja istrazivackih politika 1 razli¢ite specificne aktivnosti medunarodne

saradnje.

Ucesce u 7. okvirnom programu moguce je za sva pravna 1 fizicka lica iz
zemalja — ucesnica FP7, odnosno FP7 je otvoren za istrazivacke grupe na
univerzitetima ili istrazivackim institutima, preduzeca koja nameravaju da
inoviraju, mala 1 srednja preduzeca, drZzavnu upravu (nacionalnu,
regionalnu, lokalnu), istrazivace pocetnike (postdiplomci), iskusne
istrazivaCe, organizacije 1 istrazivae iz tre¢ih zemalja, medunarodne
organizacije, organizacije civilnog drustva itd.

Zemlje ucesnice 7. okvirnog programa za istrazivanje i razvoj su:

— 27 zemalja Clanica EU,

— pridruzene zemlje — Svajcarska, Izrael, Norveska, Island i
Lithenstajn kao i1 Turska, Hrvatska, Makedonija, Srbija, Crna Gora,
Albanija 1 Bosna 1 Hercegovina,

— tre¢e zemlje — zemlje partneri u medunarodnoj saradnji
(International Cooperation Partner Countries) i

— visokorazvijene zemlje (koje mogu da ucestvuju u projektima, ali
same finansiraju svoje aktivnosti).

Srbija je 13. juna 2007. godine u Briselu sa Evropskom komisijom
potpisala Sporazum o razumevanju ¢ime je omoguéeno da partneri iz
Srbije ravnopravno ucestvuju u FP7. Nacionalni koordinator FP7 u Srbiji
je bilo Ministarstvo za nauku i tehnoloski razvoj, sada Ministarstvo
prosvete i nauke.

Prilikom izrade predloga projekta, posebnu paznju treba posvetiti Semi
finansiranja projekta, koja je unapred definisana od strane Evropske
komisije 1 koja moze biti sledeca:

1. zajednicki istrazivacki projekti (large scale integrating projects i
small or medium—scale focused research projects),

2. mreze izvrsnosti (networks of excellence) kroz zajednicki program
aktivnosti i stvaranje virtuelnog istrazivackog centra,



238 DEO II. Nacini finansiranja malog i srednjeg biznisa

aktivnosti koordinacije 1 podrske (CS4),
individualni projekti (ERS grantovi),
Marija Kiri akcije 1

istrazivanja za posebne grupe.

AN S

Maksimalne stope pokrivenosti opravdanih troSkova (direktnih 1
indirektnih) za razlicite tipove aktivnosti su sledece:

Tabela 5.1. Maksimalne stope pokrivenosti opravdanih troskova (direktnih
i indirektnih) za razlicite tipove aktivnosti

aktiv.

istraZivania aktiv. aktiv.
rvan . obuke ili aktiv. koord
i demonstracio razvoia upravliania i
tehnoloskog ne aktivnosti v pravijan] «
. karijere projektom  podr$
razvoja ili . ve o x
. . istrazivaca ke
inovacije
neprofitne
javne
institucije,
srednje i
visokoSkolske 75% 50% 100% 100% 100%
obrazovne
institucije,
istrazivacke
organizacije
mala i srednja
preduzeca 75% 50% 100% 100% 100%
velika
LGP 50% 50% 100% 100% 100%
druge
organizacije

Izvor: Evropska komisija, GD za istrazivanje

Sve informacije o 7. okvirnom programu, kompletna dokumentacija
potrebna za podnoSenje predloga projekata, baze podataka odobrenih
projekata, vesti, najave dogadaja, raspoloziva pomo¢ za ucesnike itd. se
nalaze na zvani¢nom portalu Evropske komisije za istrazivanje i razvoj —
CORDIS”'. Pored ovog portala, zainteresovanima za uces¢e u FP7 na
raspolaganju stoje tzv. nacionalne kontakt osobe koje su u zemljama
ucesnicima zvani¢ni predstavnici imenovani od strane Vlade i redovno
obucavani od strane Evropske komisije kako bi pruZili svu potrebnu pomo¢

>! http://cordis.europa.eu/fp7/home_en.html
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aplikantima. Nacionalne kontakt osobe su specijalizovane za odredene
teme iz FP7 (npr. Zdravlje, Energija, Pravna pitanja i slicno). U Srbiji
mreza nacionalnih kontakt osoba je u nadleZznosti Ministarstva prosvete i
nauke.

5.6.3. Proces upravljanja projektom FP7

Priprema i podnoSenje predloga projekta

Najveci broj konkursa (tzv. poziva) za FP7 se otvara u julu svake godine.
Informacije o konkursu sadrze pregled tema koje ¢e biti finansirane, Seme
finansiranja, raspolozivi budzet, rokove za podnosSenje predloga projekata,
podatke o uslovima za konkurisanje i sli¢no. Detaljan opis ciljeva i tema
konkursa se nalazi u "Radnom programu" i aneksima, a u "Vodi¢u za
apliciranje" se detaljno opisuje procedura konkurisanja.

Kako bi se Sto veci broj zainteresovanih informisao o moguénostima
konkurisanja za FP7, nakon otvaranja poziva Cesto se organizuju tematski
"Info dani" na kojima su predavaci predstavnici Evropske komisije, dok
preduzeéa koja ve¢ ucestvuju u projektima izlazu svoja iskustva i daju
savete.

Za uceS¢e u najvecem broju projekata u FP7, potrebno je uspostaviti
medunarodna partnerstva — opSte pravilo je da je neophodno da postoje
ucesnici iz najmanje 3 razlicite zemlje, koji zajedno ¢ine konzorcijum, dok
jedan od ucesnika ima ulogu koordinatora konzorcijuma i zaduZen je za
pripremu predloga projekta, internu komunikaciju i koordinaciju aktivnosti
unutar konzorcijuma kao i komunikaciju sa Evropskom komisijom.
Prilikom formiranja konzorcijuma vazno je posti¢i izbalansiranu strukturu
Clanova, a pozeljno je obezbediti i ravnomernu regionalnu pokrivenost
konzorcijuma. Evropska komisija razmatra konzorcijum kao jednu celinu 1
zato je neophodno da ¢lanovi konzorcijuma budu komplementarni i da
ostvaruju sinergetski efekat prilikom sprovodenja projekta i dostizanja
ciljeva definisanih projektom.

Postoji nekoliko nacina formiranja konzorcijuma. Najjednostavnije je
iskoristiti ve¢ postojeca partnerstva i eventualnu saradnju sa istrazivackim
timovima, medutim, partneri se mogu pronaci i na razli¢itim dogadajima
poput "Info dana", brokeraza i slicno. Na zvani¢nom portalu FP7 programa
CORDIS svi zainteresovani mogu da ostave profile svojih organizacija,
kako bi bili kontaktirani od strane potencijalnih partnera. Posredstvom
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ovog portala moguce je pronaci kontakt podatke koordinatora i ostalih
ucesnika konzorcijuma koji su ve¢ sproveli FP7 projekte, $to svakako
predstavlja koristan nacin za traZzenje partnera za buduce projekte. Nakon
formiranja konzorcijuma, pristupa se izradi predloga projekta. Ispunjavanje
svih administrativnih zahteva 1 strukture predloga projekta je izuzetno
vazno, jer bilo koji nedostatak moZe da dovede do odbacivanja citavog
projekta.

Predlog projekta se sastoji iz dva dela — dela A 1 dela B. Deo A sadrzi
administrativne i finansijske podatke, dok deo B predstavlja opis predloga
projekta (predvidene istrazivacke aktivnosti, upravljanje projektom 1
pravdanje potrebnih sredstava za sprovodenje projekta). Tacna struktura
oba dela zavisi od specifiénog programa i zahtevanog tipa projekta, a sve
potrebne informacije su sadrzane u "Vodicu za apliciranje" koji se nalazi u
paketu dokumentacije zajedno za samim pozivom.

Deo A je podeljen na tri sekcije:

— sekcija Al se sastoji od sazetka predloga projekta,

— sekcija A2 se odnosi na ucesnike konzorcijuma koji ¢e realizovati
projekat i

— sekcija A3 sadrzi pregled predvidenih troskova projekta.

Deo B se takode sastoji iz tri sekcije, o Cijem sadrZaju postoje detaljne
instrukcije u relevantnom "Vodicu za apliciranje":

— Sekcija 0 nau¢nom i tehni¢kom sadrzaju opisuje istrazivacku ideju,
koncept 1 ciljeve projekta, kao i kako ¢e projekat doprineti
unapredenju postojeceg znanja 1 koja ¢e metodologija biti
koriSéena. Sprovodenje predvidenih aktivnosti tokom vremena
detaljno je opisano u tzv. radnim paketima.

— Sekcija o predvidenoj implementaciji projekta sadrzi podatke o
strukturi 1 procedurama upravljanja projektom kako za pojedinacne
partnere tako i za konzorcijum u celini.

— Trecéa sekcija se odnosi na efekat projekta i obuhvata procenu
efekata, koriS€enje rezultata projekta 1 wupravljanje pravima
intelektualne svojine.

Ukoliko je potrebno, Cetvrta sekcija dela B se bavi etickim pitanjima, a
moguce je dodati 1 sekciju koja se odnosi na pitanja rodne ravnopravnosti i
rodne zastupljenosti u projektu.
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Sam proces pripreme predloga projekta je svakako zahtevan i1 dugotrajan, a
najveci deo posla je obi¢no na koordinatoru projekta. Korisno je da se
formiranje konzorcijuma 1 raspravljanje o istrazivackoj ideji zapocne i pre
nego $to se poziv objavi, kako bi nakon raspisivanja poziva viSe vremena
ostalo za izradu samog predloga projekta. Priprema predloga projekta
zahteva 1 odli¢no poznavanje finansijskih pravila i procedura kako samih
partnera u konzorcijumu, tako i1 programa FP7. Veliki broj institucija,
posebno vecih univerziteta i istrazivackih instituta, ima posebna odeljenja
koja se delimicno ili €ak u celosti bave isklju¢ivo upravljanjem projektima.
Troskovi pripreme predloga projekta ne mogu biti naknadno refundirani,
ukoliko projekat bude odobren.

ZavrSeni predlog projekta koordinator podnosi elektronski, putem tzv.
Electronic Proposal Submission Service (EPSS). Jedino je koordinator
ovlas¢en da podnese predlog projekta, dok partneri u projektu imaju
pristup svim informacijama. Kompletan deo A prijave predloga projekta se
podnosi u unapred definisanim obrascima, dok se deo B prijave predloga
projekta podnosi u pdf formatu.

Evaluacija predloga projekta i zakljucivanje ugovora

Ubrzo nakon zatvaranja poziva, Evorpska komisija obaveStava
koordinatora projekta da je predlog projekta primljen, a potom se sprovodi
administrativna kontrola (tzv. eligibilty check), odnosno da li je projekat
predat u roku, da li je ispoStovan zahtev o minimalnom broju u€esnika, da
li je prijava predloga projekta kompletna, itd.

Svi predlozi projekata koji su prosli ovu administrativnu kontrolu bivaju
ocenjeni od nezavisnih eksperata — evaluatora. Naime, Evropska komisija
raspolaze internom bazom eksperata koje angazuje po potrebi, vodeci
raCuna pre svega o temi projekta ali 1 akademskom 1i/ili privrednom
iskustvu  eksperta, rodnoj ravnopravnosti, ravnomernoj regionalnoj
zastupljenosti eksperata 1 njithovom rotiranju.

Prilikom ocene svakog predloga projekta koriste se tri kriterijuma:
nau¢no—tehnoloski kvalitet, efekat projekta i nain sprovodenja. Za svaki
kriterijum se daje ocena od 0 do 5, a za prelazak preko praga prihvatljivosti
potrebno je da predlog projekta za svaki kriterijum dobije barem ocenu 3 1
da je ukupna ocena predloga projekta 10 od maksimalnih 15 poena.
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Svaki predlog projekta ocenjuju barem tri eksperta koji prvo svaki za sebe
oceni projekat, a potom se naj¢eS¢e u Briselu organizuje njihov sastanak
kako bi se prodiskutovale individualne ocene 1 doneo konsenzus za ocenu
za svaki kriterijum posebno, odnosno za projekat u celini, nakon Cega se
1zraduje Izvestaj o konsenzusu za dati projekat.

Imaju¢i u vidu da je neophodno usaglasiti pristupe razli¢itih eksperata koji
su ocenjivali projekte iz iste oblasti, Evropska komisija kao finalnu fazu
evaluacije projekata organizuje tzv. panel sastanke na kojima se uporeduju
Izvestaji o konsenzusu za projekte iz iste oblasti. Ishod panel sastanka je
Sazetak izveStaja o evaluaciji za svaki projekat, kao 1 lista svih projekata
koji su presli prag prihvatljivosti. Na osnovu raspolozivog budZeta
odreduju se projekti koji ¢e biti predloZeni za finansiranje. Ukoliko viSe
projekata ima isti broj bodova, na panel sastanku se definisu kriterijumi za
davanje prednosti, poput vefeg broja bodova dobijenih za naucno-—
tehnoloski kvalitet i sli¢no. Takode, neki projekti mogu biti zadrzani na
rezervnoj listi u sluaju da projekti predloZeni za finansiranje ipak na kraju
iz bilo kog razloga ne budu finansirani. Nakon zavrSetka ocenjivanja
projekata, koordinatori dobijaju 1 zvani¢nu informaciju o tome, zajedno sa
Sazetkom izvestaja o evaluaciji u kome se nalaze i komentari i objasnjenje
svake ocene. Stopa uspeha predloga projekata je neujednacena.

Koordinatori projekata odobrenih za finansiranje zapocinju pregovore sa
Evropskom komisijom o tehnickim, finansijskim 1 pravnim aspektima
realizacije projekta. Tehnicki (naucni) pregovori se odnose na podatke u
delu B prijave predloga projekta, koji se prilagodavaju u skladu sa
preporukama datim u Sazetku izveStaja o evaluaciji. Finansijskim
pregovorima se utvrduje iznos sredstava za predfinansiranje, dinamika
izvestavanja, kao 1 druga finansijska pitanja. Pravni pregovori se pre svega
bave pitanjima prava intelektualne svojine.

Po uspeSnom zavrSetku pregovora, Evropska komisija preduzima i
poslednji korak — proveru postojanja 1 pravnog statusa svih ucesnika tzv.
validaciju. Validacija se za svakog u€esnika FP7 sprovodi samo jednom,
jer nakon wuspeSne validacije svaki ucesnik dobija svoj "Kod za
identifikaciju ucCesnika" (Participant Identification Code — PIC) koji se
sastoji iz devet cifara i koristi se za identifikaciju ucesnika u svakom
narednom FP7 projektu. Podaci o svim validiranim ucesnicima FP7
(trenutno ih ima preko 17 hiljada) se nalaze u centralizovanoj bazi
podataka Evropske komisije. Svaki validirani ucesnik ima obavezu da
imenuje jednu osobu — Imenovani predstavnik pravnog lica (Legal Entity
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Appointed Representative — LEAR) koji je jedini ovlaS¢en da predstavlja
ucesnika pred Evropskom komisijom, menja podatke ucesnika u bazi i
sli¢no.

Poslednji korak faze pregovaranja jeste zaklju¢ivanje ugovora sa
Evropskom komisijom. U ime konzorcijuma ovaj ugovor — Sporazum o
grantu — zakljucuje koordinator konzorcijuma, dok se paralelno izmedu
svih partnera u konzorcijumu zakljucuje i Sporazum o konzorcijumu koji
je pravna osnova za regulisanje internih odnosa i obaveza samih partnera.

Realizacija projekta i izveStavanje

Realizacija FP7 projekta je, po pravilu, podeljeno na radne pakete koji
predstavljaju razli¢ite tipove aktivnosti (istrazivanje, demonstracija,
saradnja, koordinacija, upravljanje 1 slicno). Svaki radni paket treba da
kreira unapred odredene rezultate, a napredak realizacije projekta se prati
kroz takode unapred definisane kontrolne tacke, tzv. milestones. Ukoliko
projektne aktivnosti moraju biti izmenjene iz objektivnih razloga i ukoliko
su ispunjeni zahtevi Sporazuma o grantu, Evropska komisija dozvoljava
odredene izmene projekta.

Komunikacija i koordinacija izmedu partnera u konzorcijumu se vrsi na
osnovu Sporazuma o konzorcijumu, kojim je odredena struktura
upravljanja, mehanizmi donoSenja odluka, nacini komunikacije izmedu
partnera, interno izveStavanje, sastanci partnera i slicno. Komunikacija 1
koordinacija izmedu partnera zavisi pre svega od veli¢ine konzorcijuma 1
slozenosti samog projekta.

Koordinator konzorcijuma je zaduZen za kompletnu komunikaciju sa
Evropskom komisijom, dostavljanje rezultata, podnoSenje periodi¢nih i
finalnog izveStaja. Pomenuti izveStaji sadrze sve relevantne podatke o toku
realizacije projekta, objasnjenja o koriS¢enju resursa 1 finansijske izvestaje
svih partnera. Finalni izvestaj, takode, sadrzi 1 sazetak izveStaja koji se
moze javno objavljivati, kao 1 plan za diseminaciju rezultata projekta i
popunjen upitnik Evropske komisije o Sirem druStvenom efektu projekta.
Koordinator takode mora da dostavi i informacije o svim nau¢nim
publikacijama koje su objavljene vezano za rezultate projekta, kao i
njihove kopije. Svi izveStaji se Evropskoj komisiji dostavljaju
elektronskim putem, a nakon Sto Evropska komisija oceni i usvoji finalni
izvestaj, konzorcijumu se uplacuje poslednja transa odobrenih sredstava.
Imajuéi u vidu da Evropska komisija 5 godina nakon zavrSetka projekta
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ima pravo da izvrSi finansijsku ili tehnicku kontrolu, sva relevantna
naucna, tehnicka i finansijska dokumentacija mora da se Cuva.

5.6.4. Mala i srednja preduzeca u FP7

Evropska komisija posvecuje posebnu paznju uceS¢u malih i srednjih
preduzeéa u FP7. Definicija malih i srednjih preduzeca koja se primenjuje
u EU je relevantna i za uc¢es¢e u FP7. Prema pomenutoj definiciji, mala i
srednja preduzeca su ona u kojima je zaposleno manje od 250 ljudi i koja
imaju godisnji promet manji od 50 mil. eura 1/ili ukupnu bilansnu sumu
manju od 43 mil. eura. Zaklju¢no sa 1. januarom 2012. godine, u svim
komponentama FP7 ucestvovalo je preko 13.800 MSP koja su u proseku
dobijala grantove u visini od 250 hiljada eura.

Tabela 5.2. Ucesce MSP u pet specificnih programa FP7 na dan 01.
Jjanuara 2012. godine™

EU sredstva Procenat

Potpisani Broj Ukupan M
Sporuumi | MSP - bj - Spbew e
o grantu ucesnika ucesnika EUR) MSP

1. Saradnja 4.700 9.220 51.833 2.477.073.659 15,20%
2. Ideje 2.250 10 2.535 9.312.125 0,30%
3. Ljudi 5.929 684 10.711 166.624.561 7,00%
4. Kapaciteti 1.296 3.825 12.367 774.126.381 31,00%
5. Euroatom 102 88 1.376 13.667.082 5,60%
FP7 ukupno 14.277 13.827 78.822 3.440.803.807 13,70%

Mala i srednja preduzeca koja su ukljuc¢ena u FP7 u proseku ucestvuju u
1,6 projekata™. Naime, ne postoje ograniéenja o broju ueiéa u projektima
niti iznosa ukupnih sredstava koju jedno preduzece moze dobiti, a takode
je moguce da ista organizacija paralelno ucestvuje u vise projekata.

Evropska komisija je definisala cilj prema kojem od ukupnog iznosa
sredstava iz oblasti "Saradnja", najmanje 15% treba da bude namenjeno
malim 1 srednjim preduze¢ima. Srpska preduzeca dobijaju 20,1% ukupnih
sredstava namenjenih srpskim ucesnicima, §to je od starih zemalja ¢lanica

32 Evropska komisija, Generalni direktorat za istraZivanje i razvoj: Eight Progress Report
on SME's participation in FP7 2007-2011. strana 5
53 ibidem, strana 10.
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EU u rangu Portugalije ili Belgije, odnosno Ceske, Litvanije ili Slovenije
od novih zemalja &lanica EU™,

Cetvrtina preduzeéa koja uéestvuje u FP7 projektima se bavi istrazivanjem
1 razvojem, a jednako je uceS¢e 1 proizvodnih preduzeca. Takode je
znacajno ucesce 1 preduzeca iz sektora usluga, koji obuhvata raznovrsne
delatnosti poput veleprodaje 1 maloprodaje; popravke motornih vozila,
motocikala, brodova i proizvoda za li¢nu i kuénu upotrebu; snabdevanja
struyjom, gasom 1 vodom; prevoza, skladiStenja 1 komunikacija, kao 1
trgovanja i iznajmljivanja nekretnina”.

Grafikon 5.3. Sektorska struktura MSP koja ucestvuju u FP7 projektima

konsalting;
4%

obrazovanje i
zdravstvo, 1%6

istraZivanje i

usluge; 24%% azvoj; 28%

. (4]
ICT; 18% proizvodnja;

25%

Izvor: Evropska komisija, GD za istrazivanje

U zavisnosti od referenci, ljudskih i materijalnih kapaciteta za realizaciju
predvidenih projektnih aktivnosti, kao 1 iskustva tima koji upravlja
preduzecem, svako preduze¢e moze da ucestvuje u FP7 projektu kao:

— Koordinator projekta — MSP je koordinator svakog desetog projekta
kome je odobreno finansiranje u okviru programa "Saradnja" 1

— partner u projektu — u programu "Saradnja", prosecan konzorcijum
broji 11 ¢lanova, od ¢ega su 2 u kategoriji MSP.

3% ibidem, strane 19. i 20.
%5 ibidem, strana 14.
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Malo ili srednje preduzece, takode, moze da putem tendera bude izabrano
za podizvodenje odredenih delova pojedinih projektnih aktivnosti.

Prilikom kreiranja moguénosti da mala i srednja preduzeca ucestvuju u
projektima u okviru FP7, Evropska komisija je sva preduzeca "podelila" u
dve grupe™ i to:

— inovativna MSP koja imaju kapacitete da sama sprovodu
istrazivanja, imaju na raspolaganju svih 10 tema oblasti "Saradnja"
1 partnerstva privrede i akademije u okviru oblasti "Ljudi",

— Za MSP koja nemaju kapacitet da sama realizuju istrazivanja u
okviru oblasti "Kapaciteti", na raspolaganju su teme istrazivanje za
MSP i istrazivanje za asocijacije MSP.

Ucesc¢e preduzeca u temama iz oblasti "Saradnja" treba da obezbedi laksi i
brzi prenos rezultata istrazivanja iz akademskih institucija u privredne

tokove, odnosno dinamicnije povezivanje nauke i privrede.

Tabela 5.3. Ucesée MSP u temama u okviru oblasti "Saradnja™’

Prosecna EU < .
Prosecan broj

Tema Broj MSP ucesnika kontvribl{cija po MSP MSP
ucesniku (EUR)
Health 998 377.270 1,5
KBBE 800 167.194 2,3
ICT 2.555 292.989 1,7
NMP 1.509 264.220 34
Energy 496 353.714 2,1
ENV 566 176.901 1,7
TPT 1.208 221.248 2,8
SSH 90 182.723 0,5
SPA 286 212.203 1,8
SEC 377 343.387 2,5
UKUPNO 8.885 270.905 2

Izvor: Evropska komisija, GD za istrazivanje

% Sva preduzeéa potpuno ravnopravno mogu da uéestvuju u svim delovima FP7
programa. Pomenuta podela preduzeéa prema nivou njihovog istrazivackog kapaciteta
sluzi samo kao polazna osnova prilikom definisanja odgovarajucih programa, nikako za
eliminaciju bilo kog aplikanta

37 ibidem, strana 6.
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Uslov za konkurisanje u oblasti "Ljudi", na temu "Partnerstvo privrede i
akademije", jeste postojanje konzorcijuma koga c¢ine najmanje jedna
organizacija iz javnog i jedna iz privatnog sektora iz dve razli¢ite zemlje
ucesnice FP7. Ovim projektima se finansiraju zajednicke istrazivacke
aktivnosti u cilju razmene znanja 1 veStina organizacija — ucesnika.
Uces¢em u projektu moguce je finansirati:

— razmenu istrazivackog osoblja ucesnika,

— angazovanje iskusnih istrazivaca van partnerstva za transfer znanja
/ obuku,

— organizaciju radionica i konferencija 1

— za MSP postoji mogucénost nabavke istrazivacke opreme.

Cilj teme "Istrazivanje za MSP i asocijacije MSP" u oblasti "Kapaciteti"
jeste da se unapredi inovacioni kapacitet MSP i njihov doprinos razvoju
proizvoda baziranih na novim tehnologijama. Istrazivanje za MSP je
namenjeno kako nisko/srednje — tehnoloskim MSP bez kapaciteta za
istrazivanje, tako i visoko — tehnoloSkim MSP koja zele da izvrSe
outsourcing istrazivanja da bi dopunila svoju osnovnu istrazivacku
aktivnost. Istrazivanje za asocijacije MSP je namenjeno asocijacijama
MSP koje =zastupaju svoje cClanice i njihove zajedniCke tehnoloske
probleme.

Tabela 5.4. Tipicni konzorcijumi u projektima kojima se konkurise za
sredstva teme "Istrazivanje za MSP i asocijacije MSP"

Istrazivanje za MSP IstraZivanje za asocijacije MSP
trajanje 1- 2 godine 2— 3 godine
broj partnera  5- 10 10-15
uku?m 0,5 — 1,5 miliona evra 1,5 — 4 miliona evra
budzet
aktivnosti istrazivanje i razvoj, demonstracije, upravljanje, druge

aktivnosti

Izvor: Evropska komisija, GD za istrazivanje

5.6.5. Prednosti i izazovi uc¢esc¢a u FP7

Najociglednija prednost ucesc¢a u projektima koji se finansiraju iz FP7 jeste
obezbedivanje znacajnih finansijskih sredstava za sprovodenje aktivnosti
(pokrivenost opravdanih troSkova za mala 1 srednja preduzeca se krece od
50 — 100%). Imajucéi u vidu da je zadatak FP7 da pomera granice nauke u
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Evropi, aktivnosti koje se finansiraju podrazumevaju ili unapredenje
postoje¢ih tehnologija 1 procesa ili uvodenje potpuno novih, pri ¢emu
postoji 1 mogucénosti nabavljanja opreme.

Veoma su vazne 1 nematerijalne prednosti koje preduzece stice u¢es¢em u
FP7 kao Sto su reference i umrezavanje. Naime, pravila po kojima se
sprovode svi evropski programi, ukljucuju¢i 1 FP7, su veoma stroga i1
zahtevna, te se preduzeca koja su ucestvovala u realizaciji FP7 projekta
smatraju provereno kvalitetnim. Ovo je posebno vazno imaju¢i u vidu da
se u procesu evropskih integracija Srbije ocekuje pristup novim sredstvima
EU. Veliki broj u€esnika kako sa akademskih institucija tako i iz privrede
omogucava uspostavljanje kontakata koji dalje omogucavaju i
komercijalnu saradnju.

Sa druge strane, medunarodno okruzenje sa velikim brojem ucesnika stvara
1 izazove prilagodavanja drugacijim nacionalnim zakonodavstvima, kao i
pravilima EU. Kako bi se u roku i na odgovaraju¢i nacin izvrsile sve
obaveze iz projekta, neophodno je i unaprediti organizacionu strukturu
preduzeca 1 dodatno obuciti zaposlene.

5.7. OKVIRNI PROGRAM EU ZA KONKURENTNOST I
INOVACIJE

Okvirni program EU za konkurentnost i inovativnost (CIP) treba da
uspostavi zajedni¢ki okvir za razliCite specificne programe podrske
Evropske komisije, kako bi se podstakla evropska produktivnost,
inovativni kapaciteti 1 odrzivi razvoj koji bi doprinosio zaStiti Zivotne
sredine.

CIP se sastoji iz tri komponente:

— "Program za preduzetnistvo i inovacije" — EIP,

— "Program za podrSku politike informaciono — komunikacionih
tehnologija" — ICT PSP i

— Program "Inteligentna energija Evrope" — IEE.
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Grafikon 5.6. Struktura CIP budzeta 2007-2013. godina, u mil. eura
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Program ogramza
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Izvor: Evropska komisija, GD za preduzeca

5.7.1. Program za preduzetnisStvo i inovacije, EIP

Prvi stub CIP programa, "Program za preduzetnis$tvo i inovacije" — EIP,
ima za cilj podsticanje preduzetniStva i unapredenje uslova poslovanja
privrednika, ukljuujuéi olakSavanje pristupa izvorima finansiranja i
promovisanje boljeg okruzenja i upravljanja inovacijama. Kroz EIP se
finansiraju projekti na temu razmene iskustava i saradnje nacionalnih i
regionalnih programa kako bi se poboljsali opsti uslovi poslovanja, a
posebno uslovi poslovanja u segmentu inovacija, preduzetnistva, razvoja
MSP i unapredenja konkurentnosti proizvodnog i usluznog sektora.

EIP se sprovodi kroz instrumente koji obezbeduju laksi pristup
finansijama, usluge poslovne podrske, inovacione projekte i1 analizu
politika 1 njihovu koordinaciju. Ukupni budzet u periodu 2007 — 2013.
godina iznosi 2,17 mlrd. eura, ukljucujuc¢i 430 mil. eura za Ekoinovacije.

Republika Srbija je ovom programu pristupila krajem 2008. godine, ¢ime
je omoguceno da srpska preduzeca i institucije ravnopravno ucestvuju u
pozivima za prikupljanje predloga projekata. Nacionalni koordinator ovog
potprograma je Ministarstvo ekonomije i regionalnog razvoja.
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U okviru ovog stuba izmedu ostalog finansira se 1 Evropska mreza
preduzetniitva EEN, koja je od 2008. godine postoji i u Srbiji>". Pored
usluga internacionalizacije poslovanja i podsticanja komercijalne saradnje,
mreZa preduzecima pruza besplatne usluge pronalaZenja partnera potrebnih
za zajedniCko apliciranje sa predlozima projekata. Posredstvom EIP,
takode, obezbeduju se veoma znacajna sredstva 1 za finansijske
instrumente za MSP. Naime, oko tre¢ine ukupnog budzeta CIP—a za period
2007—-2013. godina, ta¢nije preko 1 mlrd. eura, je namenjeno za pomenute
instrumente, koji se implementiraju preko Evropskog investicionog fonda
(EIF). Dosadasnji efekat ovih finansijskih instrumenata je impresivan.
Prema podacima Evropske komisije, oko 300 mil. eura budzetskih
sredstava EU je, u periodu 2007-2011. godina, kroz Evropski investicioni
fond 1 dalje kroz lokalne finansijske posrednike generisalo preko 9,4 mlrd.
eura pozajmica za preko 155 hiljada MSP.

Pristupanjem Srbije CIP—u, finansijski posrednici koji posluju u Srbiji
mogu da apliciraju kod Evropskog investicionog fonda, kako bi obezbedili
dodatna sredstva za dalji plasman MSP u vidu zajmova, garancija za
kredite ili investicionih ulaganja. Do sada je jedino Caanska banka
iskoristila ovu moguénost i u sklopu "Okvirnog programa o konkurentnosti
1 inovacijama (2007-2013) Evropske unije" 21. decembra 2011. godine sa
EIF zakljucila Ugovor o garanciji, kako bi se obezbedilo delimi¢no
pokrivanje rizika Banke prilikom kreditiranja.

Korisnici ovih kredita mogu biti pravna lica 1 preduzetnici, kao 1 start—up
projekti (preduzeca i preduzetnici koji posluju manje od 2 godine), a
finansiraju se ulaganja u osnovna sredstva 1 trajna obrtna sredstva.
Odobren iznos kredita je najviSe 25 hiljada eura, a ucesée nije potrebno.
Krediti se odobravaju na period izmedu 1 1 5 godina, a grejs period je
najvise 12 meseci. Nominalna kamatna stopa iznosi 7,50% + Sestomesec¢ni
EURIBOR, odnosno efektivna kamatna stopa se kre¢e u rasponu od 9,72 —
10,09%. Jednokratna naknada je 1-1,5% vrednosti kredita. Prilikom
finansiranja investicija u osnovna sredstva i start—up projekte, uspostavlja
se zaloga nad imovinom koja se sti¢e sredstvima kredita, dok se prilikom
ulaganja u obrtna sredstva ne zahteva dodatna zaloga.

%% Clanovi Evropske mreze preduzetnistva u Srbiji su Nacionalna agencija za regionalni
razvoj, Univerzitet u Beogradu, Univerzitet u Novom Sadu, Univerzitet u Nisu, SIEPA,
Institut Mihajlo Pupin i Privredna komora Srbije. Veb sajt EEN Srbija je www.een.rs
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Ekoinovacije

U proteklom periodu znacajnije viSe paznje se posvecivalo tehnologijama
koje se bave zivotnom sredinom 1 ekoinovacijama. Naime, strah od
klimatskih promena, rastu¢a traznja za energijom, potreba da se smanji
emisija gasova koji prouzrokuju efekat staklene baste, zagadenje prirodnih
resursa, rast cena nafte su faktori koji su uticali na stvaranje ogromnog
potencijala za ekoinovativna reSenja. Sa druge strane, veliki broj
inovativnih reSenja su razvila MSP.

Kako bi obezbedila stabilno finansiranje projekata, Evropska komisija je u
okviru stuba EIP za period 2008 — 2013. godina odvojila preko 200 mil.
eura za ekoinovacije. U ovom kontekstu, ekoinovacije podrazumevaju
nove proizvodne procese, nove proizvode, nove usluge, nove metode
upravljanja poslovanjem, ¢ija ¢e upotreba ili primena spreciti ili znac¢ajno
smanyjiti rizik po okolinu, zagadenje ili bilo kakav drugi negativan uticaj
upotrebe resursa kroz ceo Zivotni ciklus proizvoda.

Ekoinovacije obuhvataju tri osnovna aspekta:

— pozitivni efekti na zastitu zivotne sredine,

— ekonomska korist (ukljucuju¢éi moguénost ponovne primene
ekoinovativnih resenja) 1

— inovativni doprinos projekta.

Efekti na zaStitu Zivotne sredine i optimalnu upotrebu resursa se moraju
sagledati tokom Citavog zivotnog ciklusa predlozenih aktivnosti: od
ekstrakcije sirovina, do proizvodnje, distribucije, koriS¢enja i kona¢nog
odlaganja ili recikliranja proizvoda. Ekoinovacije takode trebaju da
obezbede vidljivu korist preduze¢ima u smislu investicija, prometa, ulaska
na trziSta i otvaranja novih radnih mesta. Ponovna primena i koriS¢enje
projektnih resenja treba da omoguée multiplikovanje efekata projekta. Cilj
ekoinovacija je da premoste jaz izmedu istrazivanja, tehnoloskih
demonstracija 1 izrade prototipova sa jedne strane i1 komercijalizacije
inovacija sa druge strane.

U dosadasnjim pozivima prioritetni su bili slede¢i sektori: reciklaza,
odrzivi proizvodi za gradevinarstvo, proizvodnja hrane i pica, voda i tzv.
"zelenije poslovanje". U prethodna tri poziva za dostavljanje predloga
projekata, najstabilnije uces¢e su ostvarili projekti na temu "zelenijeg
poslovanja" — oko 4 ukupnog broja podnetih predloga.
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Grafikon 5.7. Struktura predloZenih projekata po sektorima,
2009-2011. godina
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Izvor: Evropska komisija, GD za preduzeca

U predlozima projekata mogu da ucestvuju sva pravna lica koja su
registrovana na teritoriji zemalja Clanica EU, zemalja ¢lanicama EFTA
(Norveska, Island i Lihtenstajn), u zemljama kandidatima 1 potencijalnim
kandidatima (Hrvatska, Makedonija, Turska, Albanija, Crna Gora, Srbija) i
Izraelu, kao i drugim zemljama koje su sa Evropskom komisijom potpisale
odgovarajuce sporazume.

lako pravila konkurisanja ne propisuju oblik vlasnistva i pravnu formu
ucesnika, program je ipak prevashodno namenjen MSP koja su razvila
"zeleni" proizvod, proces ili uslugu koji su tehnicki uspesno demonstrirani,
ali zbog odredenih rizika jo§ uvek nisu prodrli znacajnije na trziste. U
dosadas$njim pozivima, oko 70% ucesnika su bila mala i srednja preduzeca
u skladu sa kriterijumima EU” iz razli¢itih sektora®: proizvodnja mle¢nih
proizvoda, hemijska i tekstilna industrija, proizvodnja maslinovog ulja,
keramickih proizvoda, upravljanje otpadom, recikliranje, kao i razliite

* Pod malim i srednjim preduzeéima u EU, kao §to smo veé vise puta u toku ove
monografije isticali, se smatraju preduzeca sa manje od 250 zaposlenih i ¢iji godisnji
promet ne prelazi 50 mil. eura i/ili vrednost bilansne imovine ne prelazi 43 mil. eura.

% Preuzeto 01. aprila 2012. godine sa linka http:/ec.curopa.eu/environment/eco-

innovation/in-action/index_en.htm
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usluzne delatnosti: sport, slobodno vreme, konsalting, arhitektura, odrzivi
razvoj. Preostali ucesnici su univerziteti, istrazivacke organizacije, drzavna
uprava, tela za standardizaciju itd.

Pravila konkurisanja ne zahtevaju postojanje partnerstva, odnosno moguce
je da jedan ucesnik samostalno podnese predlog projekta. Medutim,
statistika dosadaSnjih poziva ukazuje da je proseCan broj ucesnika po
projektu 3—4, odnosno da je oko 2/3 projekata podneto od strane
konzorcijuma.®’

U ranije raspisanim pozivima dominantne su aplikacije ucesnika iz Italije 1
Spanije.®” Naime, 2009. godine od ukupno 614 ugesnika, njih 133 je bilo iz
Italije, odnosno 128 iz Spanije. U sledeéem pozivu, 2010. godine
ucestvovalo je 895 organizacija iz 33 zemlje, a Italija i Spanija su ponovo
bile vodece 1 po broju podnetih predloga projekata i po broju ucesnika. Ni
u 2011. godini nije doSlo do znacajnijih promena pa je od ukupno 860
ucesnika iz 34 zemlje, njih 227 bilo iz Italije, a 150 iz Spanije. Navedeni
podaci ukazuju da je najlakSe pronaéi partnere upravo u pomenute dve
zemlje, Sto je od znacaja za preduzeca koja su zainteresovana da konkurisu.

Pozivi za podnoSenje predloga projekata za ekoinovacije se obicno
objavljuju u aprilu i otvoreni su do pocetka septembra iste godine.
Uobicajena procedura izbora projekata za finansiranje traje do proleca
slede¢e godine, nakon cega pocCinje realizacija projekata. Maksimalno
trajanje projekta je 36 meseci.

Evropska komisija bespovratno obezbeduje polovinu sredstava potrebnih
za realizaciju projekta, dok drugu polovinu obezbeduju sami ucesnici.
Prose¢na ukupna vrednost podnetih projekata u prethodnim pozivima se
kretala u rasponu od 1,4 do 1,8 mil. eura. Analiza osnovnih pokazatelja u
dosadasnja 4 poziva ukazuje na kontinuirano visoko uceS¢e malih 1
srednjih preduzeca. U poredenju sa 2010. godinom, ukupno trazena
sredstva u 2011. godini su smanjena za skoro Cetvrtinu, dok je prose¢na
vrednost projekata smanjena za petinu.

®! Ibidem
%2 Ibidem
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Tabela 5.5. Osnovni pokazatelji poziva u periodu 2008— 2011. godine®™

2008. 2009. 2010. 2011.

Broj podnetih predloga projekata 134 202 287 280
Broj uc¢esnika 444 614 895 860
Ukupno trazena sredstva u mil. eura 110 150 264 199

Prosecno traZena sredstva po projektu u hiljadama 8§30 770 921 712
eura
Udesée MSP u % 74 70 66 67

Izvor: Izvr§na agencija za konkurentnost i inovacije

Prijavljivanje predloga projekta moze da izvrSi samo koordinator projekta i
to iskljuc¢ivo elektronskim putem, odnosno koriste¢i tzv. EPSS -
Elektronski sistem za podnoSenje predloga projekata. Kompletan formular
za prijavljivanje predloga projekta obuhvata tri dela:

— deo A se sastoji iz tri formulara: Al — sazetak projekta, A2 —
informacije o ucesnicima i A3 — budzet. Ovaj deo aplikacije se
popunjava isklju¢ivo na Internetu, pri ¢emu samo koordinator
projekta moze da popuni polja aplikacije Al i A3 koja se odnose na
sazetak 1 budZet, dok svaki ucesnik moZe da ima pristup za
popunjavanje polja A2 koje se odnosi na osnovne informacije o
ucesnicima,

— deo B sadrzi detaljan opis predlozenih projektnih aktivnosti. Ovaj
deo prosleduje koordinator, ali svi u€esnici mogu da vide i preuzmu
sve podatke 1

— deo C se odnosi na budzet sa detaljnim pregledom troSkova.

Pored aplikacionog formulara, neophodno je priloziti 1 skenirana
dokumenta potrebna za potvrdivanje pravnog postojanja, kao i skenirane
finansijske izvestaje. Takode, se mogu priloziti i pisma podrSke projektu
od strane relevantnih zainteresovanih strana, potencijalnih korisnika
rezultata 1 sli¢no.

Posebnu paznju treba posvetiti prilikom izrade dela B u kojem se
predstavljaju projektne aktivnosti i koji u proseku sadrzi 40-50 strana.
Veoma je vazno da opis projekta bude precizan ali i koncizan, kao i da je
lak za razumevanje iz razloga Sto se prilikom ocenjivanja istog koriste
samo informacije koje se nalaze u podnetom predlogu. Tehnicki opis treba
da sadrzi opis tehnologije, proizvoda ili procesa ukljucujuéi i njegove

 Ibidem
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inovacione aspekte, kao 1 opis prethodnih istrazivanja, postojecih
prototipova 1ili testova i slicnih reSenja na trziStu. Potrebno je navesti 1
potencijalne trziSne ili ekonomske rizike i1 nacin reSavanja pitanja prava
intelektualne svojine izmedu partnera. U okviru dela B aplikacije
neophodno je navesti 1 karakteristike trZiSta na koje se namerava uci sa
ekoinovacijom: potencijal ovog trziSta, identifikovane trziSne barijere,
procenjena traznja 1 zakonodavni okvir koji moZe da utiCe na
implementaciju reSenja. Potrebno je ukazati na kljuéne ciljne grupe, ali i
opisati mogucnost 1 uslove za ponovnu primenu predlozenog reSenja u
drugim zemljama EU ili u drugim sektorima. Tokom trajanja projekta
aktivnosti ne smeju biti profitabilne, ali predloZeno reSenje treba da ima
potencijal za ostvarivanje profita nakon zavrSetka projekta. Ciljevi,
rezultati 1 efekti projekta moraju biti vrlo detaljno obrazlozeni sa posebnim
naglaskom na koristi za zivotnu sredinu i efikasnu upotrebu resursa i
ekonomsku odrzivost projekta. Deo B mora da sadrZi i informacije o
radnom programu koji se sastoji iz radnih paketa kroz koje ¢e se ostvarivati
postavljeni ciljevi. Neophodno je i obrazloziti strukturu konzorcijuma i
razloge za ukljucivanje ucesnika, kao i pokazati komplementarnost izmedu
partnera u konzorcijumu.

Za sprovodenje ekoinovativnih projekata, Evropska komisija pokriva 50%
troSkova dok preostalih 50% pokrivaju ucesnici projekta. Neophodno je
objasniti izvore ovih sredstava — da 1li se radi o sopstvenim sredstvima
ucesnika ili se pak ocekuje kofinansiranje od tre¢ih lica pri ¢emu je
najcesce zastupljena kombinacija sopstvenih sredstava i1 eksternih izvora
finansiranja.

Poglavlje o evropskoj dodatoj vrednosti u okviru dela B aplikacije je do
sada pravio najviSe problema srpskim uesnicima. Naime, u ovom
poglavlju neophodno je navesti kakva korist od sprovodenja projekta
postoji na nivou EU u poredenju sa lokalnim, regionalnim ili nacionalnim
aktivnostima kao i nivo evropske saradnje u projektu, prevashodno kroz
objasnjenje izbora zemalja/regiona ucesnika.

Nakon prijavljivanja predloga projekta, prvo se proverava da li aplikacija
ispunjava formalne zahteve. Sve prijave koje su ispunile zahtev da su
prijavljene u roku i sadrze sve potrebne delove u propisanom formularu
podlezu daljoj evaluaciji.

Komitet za evaluaciju ocenjuje svaki projekat na bazi unapred definisanih
kriterijuma, kako bi se na osnovu ovih ocena sastavila rang lista projekata.
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Svaki koordinator projekta dobija sazeti izveStaj 1 ocenu projekta. Usled
budzetskih ogranicenja, jedan broj projekata se uvek nade na tzv. rezervnoj
listi, pored projekata predloZenih za finansiranje.

Ukoliko je projekat predlozen za finansiranje, zapocinje proces
pregovaranja sa predstavnicima IzvrSne agencije za konkurentnost i
inovacije koja rukovodi programom za ekoinovacije. U toku ovog procesa,
u skladu sa datim preporukama i ocenama, detaljno se razmatraju tehnicki 1
finansijski aspekti projekta. Nakon uspeSnog zavrSetka pregovora,
koordinator projekta zakljucuje ugovor sa Izvr§nom agencijom nakon ¢ega
zapocinje realizaciju.

5.7.2. Program za podrsku politike informaciono—
komunikacionih tehnologija, ICT PSP

ICT PSP predstavlja instrument Evropske komisije za sprovodenje planova
definisanih "Digitalnom agendom za Evropu" jedne od sedam inicijativa
strategije Evropske unije "Evropa 2020", ¢iji je cilj da se ubrzavanjem
koriS¢enja 1 unapredenjem upotrebe inovativnih digitalnih tehnologija 1
sadrzaja od strane gradana, javne administracije i privrede stimuliSe odrziv

1 inkluzivan rast.

Naime, polazeé¢i od toga da su informaciono—komunikacione tehnologije
jedan od klju¢nih faktora za ispunjavanje ciljeva obuhvacenih agendom
Evropa 2020, ocekuje se da ¢e sveobuhvatno i efikasno koriS¢enje
digitalnih tehnologija obezbediti bolji kvalitet zivota gradanima Evrope
kroz kvalitetniju zdravstvenu zastitu, bezbedniji saobracaj, Cistiju Zivotnu
sredinu, laksi pristup javnim servisima i kulturnim sadrZajima 1 sli¢no. Sa
druge strane, najveci izazovi u sprovodenju Digitalne agende su relativno
sporo uvodenje ICT inovacija u javnom sektoru 1 velika fragmentacija
trziSta usled nedostatka interoperabilnosti ICT reSenja u razlic¢itim
zemljama.

Program ICT PSP obuhvata 1 tehnoloske 1 netehnoloSke inovacije koje su
proSle zavr$nu istrazivacku fazu, tako da ovaj program ne podrzava
aktivnosti istrazivanja, ali u pojedinim slucajevima moze da uvaZzi potrebu
za tehni¢kim prilagodavanjima. U ovom Programu svoje mesto imaju kako
mala 1 srednja preduzeca iz sektora ICT, tako 1 firme kojima je potrebno
bolje koriS¢enje ICT da bi unapredile svoje proizvode, usluge ili poslovne
procese. Pored privatnih preduzeca, u projektima mogu da ucestvuju i sva
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druga pravna lica, poput javnih preduzeca, drzavne uprave, istrazivackih
organizacija, obrazovnih institucija, specificnih institucija kao npr. tela za
standardizaciju, itd.

Republika Srbija je pristupila Programu 23. oktobra 2009. godine, ¢ime je
Srbija postala punopravni ¢lan Programa od 2010. godine §to je omogucilo
da od tada sva zainteresovana pravna lica iz Srbije mogu ravnopravno da
ucestvuju u konkursima Programa. Nacionalni koordinator ovog Programa
za Srbiju je bilo Ministarstvo telekomunikacija 1 informacionog drustva,
odnosno sadaSnje Ministarstvo kulture, informisanja i informacionog
drustva.

U pozivu objavljenom 2010. godine, prijavljeno je ukupno 139 projekata,
od kojih je 10 imalo partnere iz Srbije. Odobrena su 4 projekta na osnovu
kojih su srpski ulesnici povukli ukupno 721.769,00 eura®. Naredne
godine, u pozivu je prijavljeno ukupno 188 projekata, od kojih je 18 imalo
konzorcijume sa partnerima iz Srbije. Ovog puta srpski ucesnici su bili jos$
uspesniji: odobreno je 10 projekata koji su povukli 1,1 mil. eura
bespovratnih sredstava EU®.

Ucéesce u ICT PSP

Zakljucno sa 2012. godinom, zemlje ucesnice Programa su sve zemlje
Clanice EU, kao i1 zemlje pridruZzene Programu: Island, LihtenStajn,
Norveska, Hrvatska, Turska, Srbija, Crna Gora 1 Makedonija. Poziv za
prikupljanje predloga projekata se obi¢no otvara poc¢etkom godine i traje 3
— 3,5 meseci.

Aktuelni radni program za 2012. godinu ima ukupni budzZet od 135 mil.
eura, a mogu se prijavljivati projekti iz sledecih oblasti:

— ICT za "pametne" gradove,

— Digitalni sadrzaj, dostupni podaci i kreativnost,

— ICT za zdravlje, mirno starenje i inkluziju,

— Inovativno upravljanje 1 javne usluge 1

— Sigurne elektronske usluge i druge akcije

Tema "ICT za pametne gradove" je namenjena finansiranju projekata
kojima ¢e se testirati usluge u gradovima i to: pametne urbane digitalne

64 podaci dobijeni od Ministarstva kulture, informisanja i informacionog drugtva
65 1 -
ibid
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usluge za energetsku efikasnost, kooperativni transportni sistemi za
pametnu mobilnost 1 inovacije za usluge bazirane na Internetu i pristup
slede¢e generacije uslugama u pametnim gradovima. Ukupan budzet
predviden za ovu temu iznosi 27 mil. eura. Tema "Digitalni sadrzaj,
dostupni podaci i1 kreativnost" treba da doprinese stvaranju proizvoda i
usluga sa dodatom vrednoS¢u Sirom Evrope, koji ¢e se bazirati na
visokokvalitetnom digitalnom sadrzaju. Ukupan budZzet iznosi 41 mil. eura,
a finansiraée se projekti iz oblasti "Europeana® i kreativnost", "Dostupni
podaci i otvoren pristup sadrzaju" i "Elektronsko uc¢enje".

Tre¢a tema "ICT za zdravlje, mirno starenje 1 inkluziju" za cilj ima
unapredenje odrzivosti i efikasnosti sistema zdravstvene i1 socijalne zastite
u Evropi, poboljSanje usluga kako bi viSe gradana imalo zdrav, aktivan 1
nezavisan Zzivot tokom starenja, kao 1 podsticanje konkurentnosti
inovativnih proizvoda 1 usluga kako bi se stvarala nova preduzeca. Ukupan
budZet za ovu temu iznosi 24 mil. eura, a sredstva ¢e biti raspodeljena za
finansiranje projekata iz sledec¢ih oblasti:

— Siroki razvoj integrisanih usluga za zastitu gradana,

— ka dostupnim i personalizovanim reSenjima za aktivan i nezavisan
Zivot,

— digitalni kapacitet i vestine,

— mreza za spreCavanje slabljenja starijih gradana,

— razvo] telekomunikacionih usluga za upravljanje hroni¢nim
zdravstvenim stanjima,

— usvajanje 1 testiranje standarda i specifikacija za interoperabilnosti
zdravlja, 1

— izgradnja zajednica za aktivno i zdravo starenje.

Za temu "Inovativno upravljanje 1 javne usluge" opredeljeno je ukupno 20
mil. eura, kojima ¢e se finansirati projekti iz oblasti osnovnih usluga koje
pokrivaju viSe sektora, proSirenja e — kodeksa (u okviru e — pravde), kao 1
infrastrukture centara za odgovaranje na pozive iz oblasti javne
bezbednosti. Peta tema "Sigurne elektronske usluge 1 druge akcije"
raspolaze ukupnim budZetom od 15 mil. eura, a za finansiranje projekata iz
oblasti sigurnosti na Internetu, mobilnih oblaka za poslovne aplikacije 1

% Europeana je jedinstveno mesto preko koga se moze pristupiti milionima knjiga, slika,
filmova, muzeja i druge arhivske grade koja je digitalizovana Sirom Evrope. Europeana
objedinjuje informacije iz razli¢itih evropskih kulturnih i nau¢nih institucija, predstavlja
platformu za razmenu znanja bibliotekara, kustosa, arhivskih radnika i predstavnika
kreativne industrije.
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satelitski doprinos 100% Sirokopojasnoj pokrivenosti EU. Specifi¢nosti
svake od ovih pet tema zahtevaju i posebno prilagodene instrumente
kojima ¢e se projekti finansirati. U okviru ICT PSP postoje cetiri
instrumenta 1 to: pilot A, pilot B, tematske mreZe i mreZe najbolje prakse.

Pilot A projekti su fokusirani na implementaciju i demonstraciju
interoperabilnosti usluga u skladu sa dogovorenim prioritetima politika
zemalja ¢lanica EU, kao i1 drugih zemalja ucesnica Programa. Ove usluge
moraju da ve¢ postoje na nacionalnim, regionalnim ili lokalnim nivoima,
odnosno eventualno da budu u odmakloj fazi testiranja na nacionalnom ili
regionalnom nivou. Pilot A projekti omogucavaju da se na bazi ovih
pojedinacnih usluga kreira zajednicko interoperabilno reSenje koje ¢e biti
dostupno svima 1 primenjivo Sirom Evrope. Predvideno trajanje pilot A
projekata je do 36 meseci, od Cega 12 meseci mora biti operativna faza
tokom koje interoperabilne usluge 1 tehnologije funkcioniSu u praksi,
odnosno tokom koje ¢e se vrsiti testiranje. Konzorcijum za pilot A projekte
mora da ukljuci barem Sest institucija iz Sest razliCitth zemalja u€esnica
Programa. Ne postoji ograni¢enje maksimalnog broja ucesnika
konzorcijuma. Tokom sprovodenja projekta, postoji mogucnost proSirenja
konzorcijuma, pri ¢emu novi partneri ne mogu da ucestvuju sa vise od 15%
u ukupnom budzetu Vrednost pilot A projekata se krece izmedu 10 1 20
mil. eura, od ¢ega polovinu sredstava obezbeduje Evropska komisija, a
drugu polovinu ucesnici projekta.

Pilot B projekti su namenjeni prvom sprovodenju inovativnih usluga
baziranih na ICT kao odgovor na potrebe gradana, drZzavne uprave i
privrede. Naglasak je na podsticanju inovacija u uslugama, tako da
projekat moze da predstavlja produzetak ve¢ izvrSenog istrazivanja ili
testiranog prototipa ili pak da se kombinuje nekoliko ve¢ postojecih
parcijalnih reSenja kako bi se kreirao nov pristup. Rezultat projekta mora
biti pilot usluga koja ima znacajan potencijal za Siroku upotrebu, odnosno
iako se aktivnosti pilot B projekta sprovode samo u nekoliko zemalja
ocekuje se da nakon zavrSetka projekta postoji mogucénost uvodenja usluga
i u zemlje koje nisu ucestvovale u projektu. Konzorcijum treba da obuhvati
sve zainteresovane tokom zivotnog ciklusa stvaranja usluge — pruzaoce
usluga, privredu uklju¢uju¢i MSP, predstavnike krajnjih korisnika. Vazno
je da odgovarajuéa tela drzavne administracije koja pruzaju usluge budu
takode ukljuc¢ena u konzorcijum.

Konzorcijum mora da se sastoji iz najmanje 4 pravna lica iz 4 razliCite
zemlje ucesnice Programa. Ne postoji ograni¢enje maksimalnog broja
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ucesnika konzorcijuma. Predvideno trajanje projekta je izmedu 24 1 36
meseci, od Cega 6 meseci mora biti operativna faza tokom koje
interoperabilne usluge i tehnologije funkcioni$u u praksi, odnosno tokom
koje ¢e se vrsiti testiranje. Vrednost pilot B projekata se kre¢e izmedu 4 1 8
mil. eura, od ¢ega polovinu sredstava obezbeduje Evropska komisija, a
drugu polovinu ucesnici projekta.

Tematske mreZe podsticu radne grupe, radionice i razmene dobrih praksi u
cilju stvaranja potrebnih uslova 1 konsenzusa o akcionim planovima,
standardima 1 specifikacijama kako bi se obezbedila Siroka primena
inovativnih reSenja baziranih na ICT. Klju¢na komponenta mreze treba da
bude koordinacija tekucih aktivnosti i deljenje informacija, a rezultati
objavljivani u S§to Siroj javnosti kroz publikacije 1 konferencije.
Konzorcijum mora da se sastoji iz najmanje sedam pravnih lica iz 7
razli¢itth zemalja uCesnica Programa. Predvideno trajanje projekta je
izmedu 18 1 36 meseci. Prosecno uces¢e Evropske komisije u troSkovima
jedne tematske mreze je izmedu 300 — 500 hiljada evra.

Mreze najbolje prakse promovisu usvajanje standarda i specifikacija za
pristupacnije digitalne biblioteke u Evropi putem kombinovanja funkcije
"izgradnja konsenzusa i1 podizanje svesti" i1 Siroke implementacije ovih
reSenja u stvarnom Zzivotu. Naime, zadatak svake mreZe je da na osnovu
dovoljne mase sadrzaja podataka ispita podobnost sprovodenja razliitih
reSenja 1 ukoliko je neophodno, predlozi potrebne izmene. Konzorcijum
mora da se sastoji iz najmanje sedam pravnih lica iz 7 razli¢itih zemalja
ucesnica Programa. Duzina trajanja projekta nije precizirana. Prosec¢no
uces¢e Evropske komisije u troskovima jednog projekta iznosi 3 do 5
miliona evra, odnosno 80% direktnih troskova projekta.

Tabela 5.6. Broj ucesnika i finansiranje po instrumentima®’

Instrument Broj UceSée Evropske komisije | Prosecno finansiranje
ucesnika u finansiranju (EUR) po uéesniku (EUR)

MreZe najbolje 198 31.820.598 160.710
prakse

Pilot A projekti 217 84.260.053 388.295
Pilot B projekti 1.048 181.170.034 172.872
Tematske 628 24.466.419 38.959
mreze

Ukupno 2.091 321.717.104 153.858

Evropska komisija, Izvr$na agencija za konkurentnost i inovativnost

7 CIP ICT PSP Final (Second Interim) Evaluation Final report, strana 10.
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Prema podacima Agencije Evropske komisije za upravljanje CIP
programom, najveca prosecna sredstva po u€esniku dobijali su partneri u
projektima tipa pilot A, skoro 400 hiljada eura, dok je polovina ucesnika
Programa bila partner na pilot B projektima.

U strukturi uc¢esnika odobrenih projekata prema tipu partnera, najbrojnija
su privatna preduzeca — tacno jedna tre€ina ucesnika, dok je svega
nekoliko procenata manje jeste uceS¢e drzavne uprave. Prosecno
finansiranje Evropske komisije se kre¢e od 130 hiljada eura po partneru
koji j66 8istraiivaéka organizacija do preko 180 hiljada eura za drzavnu
upravu.

Grafikon 5.8. Finansiranje prema tipu partnera®

ostalo; 230
istraZivacke
organizacije; privatna
195 preduzeca; 727
nepoznato; 169 .
tela za
standardlzac1_|u ,"’
visokoskolske drzavna uprava,
ustanove; 253 501 ’

Evropska komisija, Izvr$na agencija za konkurentnost i inovativnost

Preduzece u projektu ICT PSP moZe imati ulogu koordinatora ili partnera.
Koordinator predstavlja konzorcijum prema tre¢im stranama, podnosi
predlog projekta, snosi najve¢u odgovornost za upravljanje projektom.
Partner sprovodi svoje aktivnosti predvidene projektom, a ukoliko neke
aktivnosti zahtevaju moguce je angazZovati i podugovaraca, u skladu sa
procedurama javnih nabavki.

58 Ibidem
% Ibidem, strana 11.
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Predlog projekta se moze izraditi na bilo kom zvani¢nom jeziku Evropske
unije, a svaki projekat se sastoji iz dva dela:

— deo A obuhvata administrativne informacije o svim ucesnicima
projekta, kao i budzet i

— deo B izmedu ostalog sadrzi ciljeve 1 strukturu predvidenih
projektnih aktivnosti, ulogu svakog ucesnika posebno, kao i efekat
koji ¢e proisteci iz sprovedenih aktivnosti.

Apliciranje se vrSi elektronskom putem direktno na zvaniCan portal
Evropske komisije.

5.7.3. Inteligentna energija Evrope, IEE

Tre¢i stub CIP programa "Inteligentna energija Evrope (IEE)" za period
2007-13. godine ima ukupni budZzet 730 mil. eura. Ova komponenta
promovise:

— energetsku efikasnost i racionalnu upotrebu resursa (specificne
mere u industriji 1 gradevinarstvu za proizvode — potroSace
energije, zakonske mere), a primeri podrzanih projekata ukljucuju
npr. obezbedivanje obuka o tehnologijama gradnje koje
omogucavaju ustedu energije, povecanje energetske efikasnosti
javne rasvete i prenosenje ovog znanja u EU, itd.;

— nove i obnovljive izvore energije (podrska povecanju udela novih i
obnovljivih izvora energije u proizvodnji struje, grejanju i hladenju
1 njihovom integrisanju u lokalne energetske sisteme, zakonske
mere), a primer finansiranih akcija jeste prevazilaZzenje
netehnoloSkih barijera kako bi se ubrzalo koriS¢enje energije vetra
na trzistu energije EU 1

— energetsku efikasnost i nove i obnovljive izvore energije u
transportu (energetska efikasnost i diversifikacija u transportu,
stimulisanje traznje alternativnih goriva i energetski Cistih i
efikasnih vozila). Promovisanje koriS¢enja bicikla kao dnevnog
transportnog sredstva ili ohrabrivanje energetske efikasnosti u
urbanoj logistici jesu primeri podrzanih projekata.

Republika Srbija nije pristupila ovom programu, tako da srpska preduzeca
1 institucije ne mogu da dobijaju sredstva za sprovodenje projektnih
aktivnosti.
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5.8. EUREKA

Eureka predstavlja specifican program EU u okviru kojeg se stimuliSe i
uspostavlja saradnja izmedu naucnih institucija 1 preduzeca u oblasti
naprednih rehnologija. Projekat se realizuje uceS¢em najmanje dve
organizacije iz najmanje dve zemlje ¢lanice Eureka inicijative. Inicijativa
za pokretanje Eureka programa datira iz 1985. godine i pokrenuta je od
strane ministara 17 zemalja ¢lanica. Realizacija Eureka programa ima za
cilj znacajno unapredenje postojecih ili razvoj novih naprednih tehnologija,
usluga i proizvoda namenjenih trzistu.

5.8.1. Istorijat i organizacija

Eureka je evropska inicijativa za finansiranje trziSno orijentisanih projekata
kako bi se ojacala evropska konkurentnost i unapredio tehnoloSki nivo
evropske industrije. Tokom vremena, Eureka je postala katalizator
panevropske saradnje preduzeca i istrazivackih instituta. Imajuéi u vidu da
Eureka ima pristup "odozdo na gore", odnosno da ne postoje unapred
definisane oblasti u okviru kojih se mogu prijavljivati predlozi projekata,
Eureka je komplementarna drugim evropskim inicijativama poput 7.
okvirnog programa EU za istrazivanje i razvoj (FP7), COST (program
Evropske saradnje u nauci 1 tehnologiji) 1 sli¢no.

Eureka je osnovana usvajanjem Hanoverske deklaracije na sastanku
Konferencije ministara 17 zemalja i ¢lanova Evropske zajednice odrzanom
u Parizu 17. jula 1985. godine. Trenutno Eureka ima 39 punopravnih
Clanica 1 to: svih 27 zemalja ¢lanica EU, zatim Hrvatska, Makedonija,
Island, Izrael, Monako, Norveska, Ruska federacija, San Marino, Srbija,
Svajcarska, Turska i Ukrajina, kao i Evropska komisija. Dve evropske
zemlje (Albanija 1 Bosna 1 Hercegovina) ucestvuju u programu Eureka
kroz mrezu Nacionalnih informativnih ta¢aka, dok Juzna Koreja ima status
pridruZene zemlje Eureka programa.

5.8.2 Organizaciona struktura programa Eureka

Predsedavanje programom Eureka se rotira izmedu zemalja Cclanica
programa. Zadatak predsedavajuce zemlje je organizacija sastanaka i
predstavljanje programa tre¢im stranama. Pored predsedavajuceg
programom, organizaciona struktura Eureka se sastoji iz slede¢ih tela:
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— Ministarska konferencija je politicko telo koje donosi smernice,
definise dalji razvoj, odobrava prijem novih ¢lanova programa, kao
1 zvani¢no potvrduje prihvatanje odobrenih projekata. Ministarsku
konferenciju ¢ine po jedan resorni ministar iz svake zemlje ¢lanice
programa Eureka kao i komesar Evropske komisije;

— Interparlamentarna konferencija ima zadatak da podigne svest u
javnosti o ulozi 1 moguénostima programa Eureka i da daje
preporuke o strateSkim pitanjima C¢lanovima Ministarske
konferencije;

— Grupa visokih predstavnika odlucuje o upravljanju programom i
priprema rasprave za Ministarsku  konferenciju.  Visoke
predstavnike imenuje ministarstvo nadlezno za Eureku, a Grupa se
sastaje Cetiri puta godiSnje. Na sastancima Grupe se odobravaju
projekti koji imaju zadovoljene sve preduslove;

— IzvrSna grupa je mala grupa koja se sastaje najmanje osam puta
godisnje, a zadatak joj je da izvestava i sprovodi odluke donete od
strane Grupe visokih predstavnika;

— Nacionalni koordinatori projekata postoje u svim zemljama
¢lanicama programa. Ove osobe su zaduZene da informiSu sve
zainteresovane o mogucnostima uceS¢a u Eureka, usmeravaju i
pomazu u razradi projektne ideje, pruzaju potrebne informacije koje
se odnose na formalne zahteve prilikom izrade predloga projekta,
vode administrativne poslove nacionalnih Eureka kancelarija 1
takode promovisu Eureka program u zemlji i

— Eureka sekretarijat se nalazi u Briselu. Sekretarijat je odgovoran za
odrzavanje baze podataka Eureka projekata, kao i za marketing,
komunikaciju, medunarodnu saradnju i umrezavanje.

Postoji nekoliko vrsta Eureka projekata: individualni projekti, klasteri i tzv.
kiSobran inicijative.

Individualni projekti su trZiSno orijentisani istraZivacki projekti koji
ukljucuju partnere iz najmanje dve zemlje Clanice programa Eureka.
Pristup "odozdo na gore" omogucava razvoj novih proizvoda, tehnologija
1/ili usluga u svim sektorima, odnosno tehnoloSkim oblastima.

Eureka klasteri su dugorocne strateski definisane industrijske inicijative u
kojima obi¢no ucestvuje veliki broj partnera, a cilj je razvoj 1
komercijalizacija  generickih tehnologija znacajnih za  evroopski
konkurentnost. Ovde se po svom znaCaju pre svega izdvaja sektor
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informaciono—komunikacionih tehnologija, a =zatim 1 energetika 1
biotehnologije. Specifi¢ni ciljevi svakog klastera se ostvaruju kroz
sprovodenje individualnih projekata, a planovi se kontinuirano
prilagodavaju rapidnim promenama tehnologija i trziSnim zahtevima.

Eureka kiSobrani su tematske mreze sa fokusom na specificne tehnologije
ili poslovne sektore, a ¢iji je cilj podsticanje Eureka projekata. Trenutno su
aktuelne cetiri tehnoloSke oblasti: informacione tehnologije, medicina i

biotehnologije, materijali i robotika.

Eureka projekti mogu da imaju 1 multidisciplinarni, odnosno
interdisciplinarni karakter ili da pripadaju jednoj od slede¢ih tehnoloSkih
oblasti:

— Elektronika, telekomunikacije i informacione tehnologije,
— Industrijska proizvodnja, materijali i transport,

— Ostale industrijske tehnologije,

— Energetske tehnologije,

— Hemija, fizika i druge osnovne nauke,

— Bioloske nauke,

— Poljoprivreda i biotehnologije,

— Merenja i standardi i

— Tehnologije za zastitu ljudske vrste 1 zivotne sredine.

Y w7

5.8.3. Ucesée Srbije u Eureka programu

Potpisivanjem Memoranduma o razumevanju izmedu Eureka Sekretarijata
i zemalja ¢lanica Eureka inicijative 28. februara 2002. godine Srbija je
postala punopravna ¢lanica programa Eureka. Sprovodenje Eureka projekta
u Srbiji je takode regulisano odredbama Zakona o naucnoistrazivackoj
delatnosti "°, kao i Akta o finansiranju projekata u okviru Eureka programa
iz Programa medunarodne naucne saradnje od znacaja za Republiku.
Prema podacima Eureka sckretarijata’’, u periodu od 2002-11. godine
odobreno je ukupno 70 projekata sa srpskim ucesnicima, a ukupna Eureka
finansijska kontribucija je 29 mil. eura. Najve¢i broj partnera srpskih
ucesnika je iz Slovenije, a takode je znafajna i saradnja sa partnerima iz
Spanije i Poljske.

0 vSluzbeni glasnik RS", br. 110/05 i 50/06 i ispravak 18/2010
"' Podaci preuzeti 05. marta 2012. godine sa linka http://www.eurekanetwork.org/
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U skladu sa aktuelnim javnim pozivom za finansiranje Eureka projekata za
2012. godinu, prijave predloga Eureka projekata moraju zadovoljavati
sledeée kriterijume’:

— Da sve organizacije — realizatori Projekta iz Srbije ucestvuju u
sastavu medunarodnog konzorcijuma (srpski podnosilac prijave
Eureka projekta u medunarodnom konzorcijumu moZe biti
koordinator ili partner, a sve organizacije-realizatori Projekta iz
Srbije moraju potpisati i Konzorcijumski sporazum);

— Da rezultat Eureka projekta bude nov ili znacajno poboljSan
postojeci proizvod, tehnologija ili usluga;

— Primena rezultata na trziStu mora biti vidljiva do 2 godine nakon
zavrsetka Eureka projekta;

— Period realizacije Eureka projekta moze biti do 36 meseci;

— Organizacije-realizatori Projekta moraju najmanje 50% troskova
projekta da finansiraju iz sopstvenih sredstava ili jasno oznacenih
izvora finansiranja i

— Podnosilac prijave moze prijaviti viSe Eureka projekata sa
razli¢itom temom istraZivanja i razvoja.

Postoje tri nac¢ina uceS¢a u Eureka projektima: uspostaviti sopstveni
konzorcijum 1 konkurisati sa predlogom projekta, prikljuciti se veé
postoje¢em projektu ili se prikljuciti odgovaraju¢em projektu u okviru
Eureka klastera. UceS¢e u FEureka projektima je otvoreno za sve
naucnoistrazivacke, inovacione, privredne i druge organizacije. Medutim,
imajuci u vidu da se polovina potrebnih sredstava za sprovodenje projekta
obezbeduje iz budzeta Republike Srbije, korisnici ovih budzetskih
sredstava mogu biti samo organizacije upisane u Registar
naucnoistrazivacke delatnosti ili u Registar inovacione delatnosti
Ministarstva kao istrazivadko—razvojni centar ili inovacioni centar’”.

72 Javni poziv za finansiranje Eureka projekata sa 2012. godinu je raspisalo Ministarstvo
prosvete i nauke, http://www.mpn.gov.rs/sajt/page.php?page=283

7 Clanovima 6. i 7 . Pravilnika o uslovima za upis u Registar inovacione delatnosti i za
brisanje iz registra ("Sl. glasnik RS", br. 16/2011) propisani su kriterijumi za
istrazivacko-razvojni cnetar i inovacioni centar:
Kao istrazivacko-razvojni centar registruje se inovaciona organizacija u kojoj se
obavljaju primenjena i razvojna istrazivanja, stvaraju inovacije i vrsi plasiranje novih
znanja i tehnologija, u sopstvenu proizvodnju i usluge ili u proizvodnju i usluge drugih
privrednih subjekata, a poseduje sledeée programske, prostorne i struéne kapacitete: ima
usvojen program istrazivacko-razvojnog rada, ima u radnom odnosu na neodredeno
vreme sa punim radnim vremenom najmanje Cetiri zaposlena sa steCenim visokim
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Imaju¢i u vidu pomenuto ogranicenje za koriS¢enje budzetskih sredstava,
ukoliko u Eureka projektu u€estvuje samo jedna organizacija, ona mora
biti registrovana u navedenim Registrima Ministarstva prosvete 1 nauke.
Ukoliko u Eureka projektu ucestvuje viSe organizacija, one moraju da
zaklju¢e medusobni ugovor kojim se odreduje nosilac Eureka projekta 1
lice koje ¢e biti rukovodilac projekta. Ovim ugovorom se mora utvrditi i
procentualno uceSce organizacija u raspodeli odobrenih budZetskih
sredstava, kao 1 prava na intelektualnu svojinu koja moze nastati kao
rezultat projekta izmedu organizacija koje sprovode i1 koje su korisnici
rezultata.

Prijava predloga Eureka projekta obuhvata sledecu dokumentaciju’*:

— Obrazac A koji sadrzi opSte podatke o registrovanim
organizacijama koje podnose prijavu, kao 1 organizacijama
korisnicima rezultata projekta; opis predmeta, sadrzaja, ciljeva i
plana aktivnosti realizacije predloZenog projekta; opis metodologije
1 projekcija sa vremenskim odredenjem postizanja ocekivanih
medurezultata i1 krajnjih rezultata predloZzenog projekta; informacije
o tehnoloskom napretku, stepenu inovativnosti, rizicima
predlozenog projekta; informacije o doprinosu rezultata projekta za
organizacije koje sprovode i1 organizacije koje koriste rezultate
projekta, opis i1 kvantifikacija trZiSne primene rezultata predloZenog
projekta, kao 1 povratak investicija; podatke o upravljackim i
tehnoloSkim potencijalima organizacija koja sprovodi projekat za

obrazovanjem na akademskim studijama, od kojih najmanje dva zaposlena sa nau¢nim
nazivom doktora nauka i najmanje dva zaposlena sa akademskim nazivom magistra ili
mastera i ima odgovarajuéi prostor i opremu za obavljanje primenjenih, razvojnih i
inovacionih istrazivanja, odnosno ostvarivanje programa i realizaciju projekata.
Kao inovacioni centar registruje se inovaciona organizacija u kojoj se na originalni i
sistematski naéin primenjuju sopstveni i tudi nauéni rezultati i savremeni tehnoloski
procesi radi stvaranja inovacija, razvoja prototipa, novih proizvoda, procesa i usluga ili
poboljsanja postoje¢ih u odredenoj oblasti i istovremeno vrSi transfer znanja i
tehnologija u proizvodnju i usluge drugih privrednih subjekata, a poseduje sledece
programske, prostorne i strucne kapacitete: ima usvojen program istrazivacko-razvojnog
i inovacionog rada, ima u radnom odnosu na neodredeno vreme, sa punim radnim
vremenom, najmanje dva lica sa nau¢nim nazivom doktora nauka, ima u radnom odnosu
najmanje deset studenata master ili doktorskih studija i ima odgovarajuéi prostor i
opremu za obavljanje primenjenih, razvojnih i inovacionih istrazivanja, odnosno
ostvarivanje programa i realizaciju projekata.

™ podaci preuzeti 04. marta 2012. godine sa linka
http://www.mpn.gov.rs/sajt/page.php?page=283
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realizaciju predloZzenog projekta; spiskove ¢lanova projektnog tima
kod organizacija koja sprovodi projekat;

— Obrazac B koji sadrzi ukupan iznos sredstava neophodnih za
realizaciju projekta 1 pregled opravdanih troskova organizacija koje
sprovode projekat i opravdanih troSkova organizacija korisnika
rezultata projekta za svaku od projektnih godina, pregled strukture
troSkova prijavom zahtevan iz budzetskih sredstava, kao i
informacije o ostalim izvorima finansiranja projekta;

— Obrazac C to jest Ugovor ukoliko u sprovodenju projekta ucestvuje
viSe organizacija. Ugovor mora biti potpisan i overen;

— Obrazac D za svakog od angaZovanih ¢lanova projektnog tima
sadrzi osnovne licne podatke, podatke o: obrazovanju,
profesionalnom iskustvu, ¢lanstvu u profesionalnim asocijacijama,
prethodnim wucesé¢u u projektima, kljuénim kvalifikacijama,
zaSti¢enim patentima, ulozi u projektu i listu referenci koja je
relevantna za rad na predloZenom projektu;

— Eureka Application form koji treba da popune i overe sve
organizacije iz zemalja ucesnica koje sprovode projekat;

— Konzorcijski  sporazum Ciji  sadrzaj saglasno utvrduju sve
organizacije koje sprovode projekat iz zemalja u€esnica i

— Potpisana i overena izjava da su organizacije koje sprovode
projekat obezbedile, u skladu sa Zakonom, sredstva u visini od
najmanje 50% ukupnih sredstava neophodnih za realizaciju
predlozenog projekta.

Prilikom finansiranja Eureka projekta koriste se budZetska sredstva i
sredstva privatnog sektora. Za jednu godinu finansiranja projekta,
budzetska sredstva koja odobrava Republika Srbija najviSe iznose 50
hiljada eura. Evaluaciju predloga Eureka projekata koji konkuriSu za
finansiranje iz budZetskih sredstava vrSe recenzenti, izabrani sa liste
nadleznog Ministarstva. Recenzenti su anonimni, a recenzije javne.

Recenzija se sastoji iz tehnoloSke i ekonomske ocene predloga Eureka
projekta, koja obuhvata sledece kriterijume: finansijska sposobnost
organizacije koja sprovodi projekat; pravna korektnost ugovora izmedu
organizacija koje sprovode 1 organizacija korisnika rezultata projekta;
stepen tehnoloSke zahtevnosti projekta; predviden tehnoloSki napredak
projekta 1 rizici; finansijska sposobnost korisnika rezultata projekta;
strateSki znacaj projekta za ucesnike u projektu; stepen inovativnosti
projekta; povecanje kapaciteta 1/ili prepoznatljivosti koji proizilaze iz
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projekta; veli¢ina potencijalnog trziSta; pristup trziStu i potencijalni rizik
projekta; povratak investicija; geografski / sektorski uticaj projekta; stepen
uravnotezenosti doprinosa svih ucesnika u realizaciji projekta; dodata
vrednost ostvarena kroz saradnju na projektu; tehnoloska osposobljenost
svih u€esnika na projektu; upravljacka sposobnost u¢esnika na projektu;
metodologija 1 planiranje projekta; medurezultati i rezultati projekta i cena
1 finansijska konstrukcija projekta.

Za svaki kriterijum dodeljuje se ocena u rasponu od 1 do 10 bodova, koja
se 1 pismeno obrazlaze. Da bi projekat bio predloZzen za finansiranje,
neophodno je da zbir bodova oba recenzenta najmanje 100. Na osnovu
ocene recenzenata Ministarstvo donosi kona¢nu odluku o obimu i uslovima
finansiranja Eureka projekata iz budZetskih sredstava, na osnovu koje sa
izabranim organizacijama koje sprovode Eureka projekat Ministarstvo
zakljuCuje ugovor. Iz budZetskih sredstava Eureka projekat se moze
finansirati najduze tri godine.

Prednosti uc¢es¢a u Eureka projektima su sledece:

— projekti mogu biti iz bilo koje tehnoloSke oblasti, jedino ne smeju
biti vojne prirode,

— partneri na projektu imaju potpunu slobodu u izboru teme projekta,
ucesnika, vremena sprovodenja, ne postoje centralizovani pozivi za
prikupljanje predloga projekata,

— partneri na projektu zadrzavaju potpuno vlasni§tvo nad pravom
intelektualne svojine,

— vrednost projekata nije ograni¢ena, mogu biti od nekoliko stotina
hiljada evra pa do nekoliko desetina miliona evra. Jedini kriterijum
je da projekat ukljuCuje barem dva nezavisna partnera iz dve
razli¢ite zemlje Clanice Eureka,

— projekti se odobravaju u proseku cetiri puta godiSnje, a Eureka
oznaka se dodeljuje jednom godisnje (najcesce u junu) i

— obaveze izveStavanja ne opterecuju, jer postoji teznja da se smanji
birokratija prilikom sprovodenja projekta.
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www.belit.co.rs

Intervju
Porde Lazi¢, menadZer projekta

1. MoZete li nam opisati pocetne korake BELIT—a u razvoju projekata?

Na domacem trziStu nema mnogo firmi koje samostalno posluju vise od
deset godina, a da pri tom beleze konstantan rast prihoda i broja zaposlenih

a0 orananic dclatmo Kldad d avremenim cnacn alld l
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Nacionalni registar sportskih objekata — Baza podataka o sportski
objektima Republike Srbije.

Portal za elektronsku prijavu poreza — Elektronsko podnoSenje
poreskih prijava pravnih lica.

ALSU Sistem — Informacioni sistem Agencije za licenciranje steCajni
upravnika.

Sokoj IS — Kompletni informacioni sistem Organizacije muzic¢kih autora
Srbije — Sokoj.

2. Kako ste odlucili da se ukljucite i u medunarodne projekte?

Nakon dugog i uspesSnog niza projekata radenih pretezno za finansijski
javni sektor, prosirili smo polje delovanja na medunarodne projekte. Na to
polju pruzamo multidisciplinarne konsultantske usluge na projektima koji s
finansirani od strane predpristupnih fondova Evropske unije (IPA) sa
fokusom na projekte tehnicke pomoc¢i i izgradnju kapaciteta javnih institucija
i drzavne administracije, a sa ciljem unapredenja i osavremenjavanja
njihovog rada i uskladivanja sa propisima Evropske unije. U ovom posl
Belitu stoji na raspolaganju razgranata mreza lokalnih stru¢njaka iz velikog
broja relevantnih oblasti kao i iskusnih timova za podrSku i pratece
aktivnosti. Najznacajniji EU projekti na kojima je Belit ucestvovao su:

PodrSka modernizaciji Poreske uprave — (2003-2007) Reforma
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(2010-2012) Asistencija institucijama Srbije u pripremi i predaji E
projekata u skladu sa procedurama Evropske komisije za programiranje
ugovaranje predpristupnih fondova (IPA).

PPF4 — Priprema podr§ke za Komponentu III predpristupni
fondova (IPA) (Project Preparation Facility 4) — (2011- 2013
Unapredenje kvaliteta implementacije projekata koji se finansiraju iz IPA
programa kroz podrsku StrateSkom koordinatoru IPA III i IV programa.
relevantnim ministarstvima i drugim institucijama u identifikaciji, odabi

i pripremi projektne i tenderske dokumentacije.

3. Vase dosadasnje ucesée u Programu CIP Evropske unije moZe da
posluZi za primer domacim preduzeéima?

Pored projekata tehnicke pomoc¢i reformi javnih institucija u Srbiji, Belit jg
ulazak u drugu deceniju svog postojanja obelezio i proSirenjem svojo
delatnosti na medunarodne projekte koji se fokusiraju na privatno—javno
partnerstvo (PPP) i saradnju sa nau¢noistrazivackim institucijama na razvoj
inovativnih reSenja. U okviru Programa za podsticaj kompetitivnosti
inovativnosti (CIP) koji se finansira sredstvima Evropske unije, Belit je
uspesno nasao svoje mesto u transferu znanja izmedu nauénoistrazivacki
institucija i konsultantskih firmi iz zapadne Evrope, a sve to u cilju kreiranja
Sto kvalitetnijih proizvoda i usluga koje plasiramo na trziste Srbije i celog
regiona. Sama ideja ovog partnerstva je da se zajednickim snagama uz
pomo¢ EU razviju inovativna resenja koja se nakon testnog perioda plasiraj

infizacija
Zeradama
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sirom EU putem servisa za podrsku pri odluéivanju, podizanje svesti
upravljanje  potro$njom energije zasnovanih na informacioni
tehnologijama.

Zahvaljuju¢i konstantnom stru¢nom usavrSavanju zaposlenih i pracenj
modernih tehnologija, Belit ¢e u predstoje¢em periodu prosiriti delatnost na
polje mobilnih aplikacija sa ve¢im fokusom na izvoz ka Evropskoj uniji
Koriste¢i znanje i iskustvo steCeno u dosadasnjem radu, spremn
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n] BANCA INTESA

www.bancaintesabeograd.rs

Intervju
Sladana Jeli¢, zamenica direktora Divizije za poslovanje sa
privredom

1. Kakvo je dosadasnje iskustvo Banca Intesa u plasiranju sredstavi
inostranih kreditnih linija?

v

3
Na aomacem 1i L1
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2. Da li postoje posebne prednosti ili evenutalna ogranicenja za firmu kad,
aplicira za sredstva inostranih kreditnih linija?

Zajmovi koji se plasiraju iz kreditnih linija ovih finansijskih institucija s
dostupni klijentima pod znatno povoljnijim uslovima u odnosu na standardne
a ove prednosti ogledaju se pre svega u nizim kamatnim stopama i dugi
rokovima otplate. Takode, neke kreditne linije, poput onih koje je smg
obezbedili od EBRD i KfW, donose klijentima i besplatne konsultantsk
usluge stru¢njaka koji im pomazu da na najbolji nacin realizuju svoj
projekte. Za ovu vrstu kredita mogu aplicirati uglavnom mala i srednj
preduzeca, koja su prema kriterijumima Evropske komisije firme s
prihodima do 50 miliona evra, bilansnom sumom nizom od 43 miliona evra
najvise 250 zaposlenih. Uslovno govorecdi, to je jedino ogranicenje.

3. Koji su najceséi problemi na koje i banka i firme klijenti najcesée nailaz,
prilikom koriScéenja ovih sredstava?

Plasmani iz inostranih kreditnih linija se realizuju bez ikakvih problema,

jedina razlika u pogledu procedure u odnosu na standardne kredite jest
potreba da klijenti pripreme dodatnu dokumentaciju koju podrazumeva ov
vrsta zajmova.
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svoje klijente. Planiramo da obezbedimo nove kreditne linije, ukljucujud
EBRD liniju za mala i srednja preduzeca, kao i IFC liniju za mala i srednj
preduzeca, kao i agrobiznis, poSto smo uvereni da na ovaj nacin pruzamg
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PRILOG

I Rezultati istrazivanja "Finansiranje malih i srednjih preduzeca u
Srbiji" — sektor MSPP

Tabela 1.1. Osnovni podaci o anketiranim preduzecima

Godina osnivanja Broj . Pravna forma
zaposlenih
U Drustvosa  Samostalna
i e el <50 <250 Akcionarsko ograni¢enom  trgovinska
1990.  1990- 2000. drustvo o dg ovornogéu gra dnia
2000. & !
14,5% 49,1% 36,4% 71,7% 28,3% 15,1% 81,1% 3,8%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 1.1. Distribucija odgovora na pitanje:
"U finansiranju tekuceg poslovanja Vaseg preduzeca odnos izmedu
sopstvenih (internih) i pozajmljenih (eksternih) izvora finansiranja je?"

"'“."""W!“"!“I\Pru Ko, 329%

” £+ 100% : 0%
A o i
N 14 lfmayéfl i (f [ W 75%:25%

5% v 50%: 50%

2225%:75%

% 0% :100%

37%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Grafikon 1.2. Distribucija odgovora na pitanje:
"U finansiranju investicija odnos izmedu sopstvenih (internih) i
pozajmljenih (eksternih) izvora finansiranja je?"

+100%: 0%

W 75%:25%
N 50%:50%
1 25%:75%
= 0%:100%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 1.3. Distribucija odgovora na pitanje:
"Za finansiranje rasta i razvoja koristim sredstva od?"

Nerasporedene dobiti 3%

Dodatnogvlasnickogulaganja s = 7%

Pozajmica od rodbinei prijatelja

Bankarskogkredita Z 25%

Drzavnihrazvojnih programa (Fond za  mennsetmnnms o
razvoj, AOFI, SIEPA, Ministarstva,...) [ =

Drugo | 0%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Grafikon 1.4. Distribucija odgovora na pitanje:
"Od pozajmljenih (eksternih) izvora za finansiranje poslovanja najcesce
koristim?"

: 58%

Kredite komercijalnih banaka

Pozajmice prijatelja/rodaka

18%

Lizing

Kredite drzavnih fondovai institucija  SEEE = 15%

Inostranekredite | 0%
Garancijskefondove % 1%
Donatore/nevladine organizacije | 0%

Nesto drugo —navesti §ta? | 0%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora

Grafikon 1.5. Distribucija odgovora na pitanje:
"U finansiranju obrtnih sredstava odnos izmedu sopstvenih (internih) i
pozajmljenih (eksternih) izvora finansiranja je?"

36%

% 100%: 0%

i 75%:25%

1 50%:50%

+25%:75%

33%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Tabela 1.2. Struktura odgovora na pitanje:
"Prilikom koris¢enja bankarskih kredita najveci problem/i su mi?"

Problem Frekvencija odgovora
(u %)

Visoke kamate 45
Obezbedenje kredita 26
Visoki bankarski troskovi 11
Spora i duga procedura obrade zahteva i 9
odobravanja kredita

Limitiran iznos kredita 7
Nedovoljna informisanost 2
Nedovoljna mreza ekspozitura 0
NeSto drugo — navesti $ta? 0

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora

Grafikon 1.6. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri ste upoznati sa programima finansijske pomoci
koje drzava pruza MSP u Srbiji?"

8%

30%

+ UopSte nisam upoznat

++ Uglavnom nisam upoznat

% Delimi¢no sam upoznat
odnosno nisam upoznat

w Uglavnom sam upoznat

= U potpunosti sam

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora

upoznat
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Tabela 1.3. Struktura odgovora na pitanje:
"Koji od navedenih vanbankarskih eksternih izvora
finansiranja biste najradije koristili?"

Problem Frekvencija odgovora
(ll 0/0)
Pomo¢ drzave 70,0
Mikrofinansiranje od strane vanbankarskih subjekata 11,7
Pomo¢ prijatelja/rodaka 10,0
Poslovne andele 5,0
Rizi¢ni kapiatl 3.3

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora

Grafikon 1.7. Distribucija odgovora na pitanje:

"U kojoj meri ste upoznati sa konceptom mikrofinansiranja (kao
mehanizma pomocu kojeg banke ili vanbanakrski subjekti, odnosno
institucije za mikrofinansiranje, obezbeduju male zajmove na relativno
neformalan nacin)?"

36% & UopSte nisam upoznat
(s]

¢ Uglavnom nisam upoznat

e, i Delimi¢no sam upoznat
3 Fiiiadeey odnosno nisam upoznat

+ Uglavnom sam upoznat

= U potpunosti sam
20% upoznat

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora
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Grafikon 1.8. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri ste upoznati sa konceptom rizicni kapital
(,, venture capital ) i ,, private equity “ finansiranje?"

% L L
& Uopste nisam upoznat
43%

¢ Uglavnom nisam upoznat
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i Delimi¢no sam upoznat
odnosno nisam upoznat

= Uglavnom sam upoznat

+ U potpunosti sam
upoznat

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora

Grafikon 1.9. Distribucija odgovora na pitanje:
"Mikrokreditne institucije u Srbiji (Agroinvest, Fond za mikro razvoj,
Microfins) nude vece kreditne mogucnosti za MSP. U kojoj meri se slazete
sa ovom tvrdnjom?"
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S, 10y 3
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Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora
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Grafikon 1.10. Distribucija odgovora na pitanje:
"Finansijski menadzment je znacajan preduslov ostvarivanja profita?"

5% 10%
29% 5 S z
0_\ esz3siiEil = Uopste se ne slazem
NI2Irrree R R
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T Delimic¢nose slazem
odnosno ne slaiem

% Uglavnom se slazem

+¢ U potpunosti se slaiem
39%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 1.11. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri ste upoznati sa pojmom poslovni andeli?"

1% |

i UopSte nisam upoznat

¥ Uglavnom nisam upoznat

= Delimi¢no sam upoznat
odnosno nisam upoznat

i Uglavnom sam upoznat

249 + U potpunosti sam
upoznat

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Grafikon 1.12. Distribucija odgovora na pitanje:
"MSP u Srbiji su u potpunosti informisana o raspolozivim bankarskim
uslugama u smislu vrste kredita (zajma), roka otplate, kamatne stope i
sredstava obezbedenja. U kojoj meri se slazete sa ovom tvrdnjom?"

22% s Uopste se ne slazem

¢ Uglavnom se ne slazem

.
e batbbbit]
AL ELRRA AR SRR AN

% Delimicno se slazem
odnosno ne slaiem

i Uglavnom se slazem

34%
B U potpunosti se slazem

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 1.13. Distribucija odgovora na pitanje:

"MSP u Srbiji su u potpunosti informisana o dostupnim medunarodnim
programima podrske finansiranju i mogucnostima projektnog finansiranja
(programi Svetske banke, Evropske banke za obnovu i razvoj, Evropske
investicione banke, bilateralni programi poput USIAD, FP7, CIP, Eureka i
sl.) U kojoj meri se slazete sa ovom tvrdnjom?"

iz Uopste se ne slazem

= Uglavnom se ne slazem

ui Delimicno se slazem
odnosno ne slaiem

T Uglavnom se slazem

B U potpunosti se slazem

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Grafikon 1.14. Distribucija odgovora na pitanje:
"U kojoj meri, po Vasem misljenju, drzava stimulise i finansijski
pomaze razvoj MSP u Srbiji?"

# Uopste ne stimulise

28%
v+ Uglavnom ne stimulise
3 T 't Delimi¢no ne
TerrseiTes . L
233333354 stimulise, odnosno
A A e e . .
______ stimulise

% Uglavnom stimulise

40% B U potpunosti stimulige

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja autora

Grafikon 1.15. Distribucija odgovora na pitanje:
"Znate li Sta znaci koncept troskova kapitala?"

12%
H Uopste mi nije poznato

# Uglavnom mi nije poznato

-+ Ponesto sam ¢uo o tome

8%

+Uglavnom mi je poznato

% U potpunosti mi je
poznato

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Tabela 1.4. Distribucija odgovora na pitanje:
"Znate li Sta znaci koncept troskova kapitala?"

Poznavanje pojma Etroskovi kapitala® Distribucija odgovora (u %)
UopSte mi nije poznato 25%
Uglavnom mi nije poznato 8%
Ponesto sam ¢uo o tome 28%
Uglavnom mi je poznato 27%
U potpunosti mi je poznato 12%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 1.16. Distribucija odgovora na pitanje:
"Koliko iznose prosecni troskovi kapitala u finansiranju Vaseg preduzeca u
procentima?"

15%

2% = 0-15%

5t 15-30%

% 30-50%

39 g Preko 50%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Tabela 1.5. Distribucija odgovora na pitanje:
"Koliko iznose prosecni troskovi kapitala u finansiranju Vaseg preduzeca u

procentima?"
Odgovor na pitanje Prosecna visina troskova kapitala
(% ispitanika) (u %)
0% — 15% 15
15% — 30% 5
30% — 50% 8
Preko 50% 3
Ne znam 68

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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II Rezultati istraZivanja "Finansiranje malih i srednjih preduzeéa u
Srbiji" — bankarski sektor

Tabela 2.1. Osnovni podaci o bankama

Osnovni podaci o Banci

Naziv Ime osobe za kontakt E- mail za kontakt

Erste bank a.d. Novi Sad Marija Rankov i marija.rankov@erstebank.rs i
Dragana Stanarevi¢ draganastanarevic@erstebank.rs

HYPO-ALPE-ADRIA- Aleksandar aleksandar.milovanovic@hypo—

BANK A.D. BEOGRAD Milovanovié¢ alpe— adria.rs

OPPORTUNITY BANKA Marijana Vujovié¢ mvujovic@obs.rs

AD NOVI SAD

OTP Banka a.d. Novi Sad Darko Pjesci¢ darko.pjescic@otpbanka.rs

| KBC Banka a.d. Beograd | Aleksandra Miki¢ | aleksandra.mikic@kbcbanka.rs

NLB banka a.d. Beograd Danijela Rubus danijela.rubus@nlb.rs

Komercijalna banka a.d. Aleksandar Grabovac aleksandar.grabovac@kombank.com

Beograd

Volksbank a.d. Beograd Zoran Pavlovi¢ zoran.pavlovic@volksbank.rs

Cadanska banka a.d. Catak  Dragan Jovanovié office@cacanskabanka.co.rs

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 2.1. Distribucija odgovora na pitanje: "Segmentacija preduzeca
— potencijalnih klijenata u Vasoj Banci se vrsi na osnovu sledeceg/ih
kriterijuma?"

16%

FREPR I EIS RIS RIS 4S

445,

i Broja zaposlenih

= Ukupnog godisnjeg prihoda

T Ukupnih sredstava (aktiva)

1 Drugo, navedite koji kriterijum koristite: Oblik organizovanja

¥ Drugo, navedite koji kriterijum koristite: Ukupno angazovanje klijenta u banci

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora



296 Finansiranje MSP u Srbiji

Grafikon 2.2. Distribucija odgovora na pitanje: "Koji sve kreditni
proizvodi su u Vasoj Banci dostupni preduzetnicima?"

Krediti za osnovnasredstva
Kreditiza obrtna sredstva V%
Prekoracenjepo tekuéem racunu V%
Revolvingkrediti
Revolvinglinija

Kreditisa depozitom V%

Drugo, navedite: Krediti iz kreditnih
linijastanih vlada i medunarodnih. ..

0% 2% 4% 6% 8% 10%12%14%16% 18%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Tabela 2.2. Struktura odgovora na pitanje: "Koji sve kreditni proizvodi su
u Vasoj Banci dostupni malim i srednjim preduzeéima?"”

Odgovor Frekvencija odgovora
u (%)

Krediti za osnovna sredstva 11%

Krediti za obrtna sredstva 11%

Krediti za kupovinu, odnosno izgradnju poslovnog 11%
prostora ili nabavku opreme

Finansiranje kupovine akcija, spajanje i 2%

pripajanje kompanija

Dugoro¢ni krediti za trajna obrtna sredstva 11%

Revolving linija 8%

Revolving kredit 10%

Krediti sa depozitom 11%

Dozvoljeno prekoracenje po tekuéem racunu 11%

Krediti Evropske Investicione Banke 6%

Drugo, navedite: Krediti iz kreditnih linija stanih 6%

vlada i medunarodnih finansijskih institucija

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Grafikon 2.4.Distribucija odgovora na pitanje:
"Od ukupnog broja primljenih zahteva za odobrenje kredita MSP,
vasa banka u proseku odbija?"

% 5%

+i5%-10%

2 10%-25%

H 25%-50%

# Preko 50%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 2.5.Distribucija odgovora na pitanje:
"Od ukupnog broja odobrenih kredita (privredi, stanovnistvu i ostalim
sektorima) na kredite odobrene MSP odnose se?"”

36%

it 18%

T 5%

# 5%-10%

3110%-25%

i 25%-50%

® Preko 50%

36%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Grafikon 2.5. Distribucija odgovora na pitanje: "Za koje sve kreditne
proizvode iz Vase ponude su MSP najvise zainteresovana?"”

Kredite za likvidnost 33%
Kredite za osnovnasredstva Hemes 8%
Kredite za obrtna sredstva 42%
Dozvoljeno prekoracenjepotekucem | |
0210]e110p1e. oracenjepo tekucem nsntani 139,

racunu |
Kredite sa depozitom | 0%

Drugo, navedite:Grancije =5 4%

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

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Grafikon 2.6.Distribucija odgovora na pitanje: "Klijenti (MSP i
preduzetnici) se najvise Zale na:?"

Visoke
kamate, 17%

Obezbedenje
kredita, 22%

Rok otplate, 9%

Visoki
bankarski
troskovi, 4%

Potrebnu _
dokumentaciju Sporai duga
za kredit, 30% procedura

Nedovoli obradezahteva i
edovoina ol odobravanja
mreza Nedovoljn 1]

- - J— - 0//
mformisanost, kredita, 13%

ekspozitura, 4% o
70

Limitiran iznos
kredita, 0%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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Grafikon 2.7. Distribucija odgovora na pitanje: "Najveci problemi Banke
prilikom odobravanja kredita preduzetnicima i MSP su:?"

Nedovoljno Clesta pr Net
; promena esto Neadekvatna
eﬂkasali sistem delatnosti drugo, navedite, <redstva
naplate Klijenta, 3%__ | 0% .
potrazivanja, 13 e > obezbedenja, 13

%

Rizi¢nost
plasmana, 239

rezaduZzenost
klijenata, 37%

Nedovoljna

edukovanost A

klijenata, 3% Nedovoljna
informisanost

klijenata, 7%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Tabela 2.3. Distribucija odgovora na pitanje: "Kolika je prosecna kamatna
stopa na kredite koje odobravate preduzetnicima i MSP?"

Preduzetnici MSP
Dinarski Sa valutnom Dinarski Sa valutnom
klauzolom EUR klauzolom EUR
22,25-24,62% 9,55-16,67% 14,68—17,75% 6,69—7,97%

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora

Tabela 2.4. Distribucija odgovora na pitanje: "Kolika je prosecna kamatna
stopa na kredite koje odobravate preduzetnicima i MSP?"

Opis Procenat NPL
Preduzetnicima i MSP 8,27—46,30%
Ukupno sektoru privrede 8,47—-32,30%
Ukupno sektoru stanovniStva 0,27— 23,00 %

Izvor: Prema rezultatima istrazivanja autora
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I1I Spisak korisnih kontakata

Tabela 3.1.Spisak agencija kojima se dostavljaju prijave za ucesce
u raspodeli bespovratnih sredstava za programe Ministarstva
ekonomije i regionalnog razvoja

Rb. Naziv agencije

1.  Nacionalna agencija za regionalni razvoj, Kancelarija u Beogradu,
Trg Nikole Pasi¢a 5/VI, 11 000 Beograd, tel: 011/20 60 847 i
011/20 60 854.

2.  Regionalna razvojna agencija Srem, Glavna br.172, Ruma; Tel:
022/470-910; e—mail: info@rrasrem.rs; www.rrasrem.rs

3. Regionalna agencija za razvoj Isto¢ne Srbije ,,RARIS®, d.o.o.
Zajecar; Trg Oslobodenja 1, Zajecar; Tel: 019/426-376; 426377,
e—mail: office@raris.org; www.raris.org

4.  Regionalni centar za druStveno ekonomski razvoj — Banat, d.o.o.
Zrenjanin; Camojeviéeva 1, Zrenjanin; Tel: 023/510-567; 561—
064; e—mail: office@rcrbanat.rs; www.rcrbanat.rs

5.  Centar za razvoj Jablani¢kog 1 P¢injskog okruga d.o.o., Leskovac;
Vlajkova 199, Leskovac; Tel: 016/233-440; e—mail:
info@centarzarazvoj.org; www.centarzarazvoj.org

6. Regionalna agencija za prostorni i ekonomski razvoj Raskog i
Moravickog okruga, Kraljevo d.o.0.; Cara Dusana 49, Kraljevo;
Tel: 036/397-777; e— mail: office@kv—rda.org; www.kv—rda.org

7.  Oblasna razvojna asocijacija ,,JUG* d.o.o. Ni§; Obrenoviceva
17/1, Ni§; Tel: 018/515-447; 522-659; e-mail: info@ora-jug.rs;
WWW.ora— jug.rs

8. Regionalna razvojna agencija — Zlatibor d.o.o. Uzice; Petra
Celoviéa bb, Uzice; Tel: 031/523-065; 510-098; e—mail:
office@rrazlatibor.co.rs; www.rrazlatibor.co.rs

9. Regionalna razvojna agencija Backa; Bulevar Mihajla Pupina
20/11, Novi Sad; Tel/faks: 021/557-781; e-mail: office@rda—
backa.rs; www.rda— backa.rs
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Tabela 3.2. Spisak korisnik linkova i korisnih kontakt osoba za Okvirni
program EU za istraZivanje i razvoj (FP7)

Rb. Okvirni program EU za istraZivanje i razvoj (FP7)

1.  objavljeni pozivi —
http://ec.europa.eu/research/participants/portal/page/fp7 calls

2.  traZenje partnera —
http://cordis.europa.eu/partners/web/guest/home

3.  dosadaSnji projekti — http://cordis.europa.eu/fp7/projects_en.html
4.  dokumentacija — http://cordis.europa.eu/fp7/find— doc_en.html

5.  nacionalne kontakt osobe —
http://cordis.europa.eu/fp7/ncp_en.html

Nacionalne kontakt osobe

1.  mr Svetlana Bogdanovi¢, Ministarstvo prosvete i nauke
tel. 011.3616.529
svetlana.bogdanovic@mpn.gov.rs

2.  Tijana KneZevi¢, Ministarstvo prosvete 1 nauke,
tel. 011.3616.526
tijana.knezevic@mpn.gov.rs

3. mr Natasa Kecman, Privredna komora Srbije,
tel. 011.3300.932
natasa.kecman@pks.rs
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Tabela 3.3. Spisak korisnik linkova i korisnih kontakt osoba za Okvirni
program za konkurentnost i inovativnost (CIP)

Rb. OKkvirni program za konkurentnost i inovativnost (CIP)

1.  CIP - http://ec.europa.eu/cip/index_en.htm

2.  Ekoinovacije — http://ec.europa.eu/environment/eco—
innovation/index en.htm

3. ICT-PSP-
http://ec.europa.eu/information_society/activities/ict psp/index_e
n.htm
Nacionalne kontakt osobe za EIP
1.  Zorica Mari¢, Ministarstvo ekonomije i regionalnog razvoja

tel. 011.2855.201
zorica.maric(@merr.gov.rs

Nacionalne kontakt osobe za ICT PSP

2.  Natasa Radovi¢, Digitalna agenda
tel. 011.2020.081
natasa.radovic@digitalnaagenda.gov.rs
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Tabela 3.4. Spisak korisnik linkova i korisnik kontakt osoba za Program
Eureka

Rb. Program Eureka

1.  Eureka — http://www.eurekanetwork.org/european-union/about
Nacionalni koordinator

1.  Snezana Omi¢, Ministarstvo prosvete 1 nauke
tel. 011.3616.589
snezana.omic@mpn.gov.rs







O AUTORIMA

Prof. dr DEJAN ERIC,
Institut ekonomskih nauka, Beograd

Redovni profesor, direktor Instituta ekonomskih
nauka, Rukovodilac poslediplomskih studija na
Beogradskoj bankarskoj akademiji.

Oblast naucnoistrazivackog rada: Merdzeri i akvizicije, korporativno
restrukturiranje, menadzment 1 strategijski menadzment, korporativne
finansije, finansijska trzista 1 investicije u hartije od vrednosti.

Roden 19.08.1962. godine u Beogradu. Diplomirao, magistrirao 1
doktorirao na Ekonomskom fakultetu Univerziteta u Beogradu. U periodu
1987. do 1989. godine zaposlen u gradevinskoj firmi Energoprojekt, u
Internoj banci 1 finansijskom sektoru. Od 1989. do 2005. godine radio na
Ekonomskom fakultetu Univerziteta u Beogradu, gde je izvodio nastavu i
ispite na redovnim studijama iz predmeta Strategijski menadzment 1
Finansijska trzi$ta, kao i na ve¢em broju predmeta na poslediplomskim
studijama. Od 2005. godine radi na Beogradskoj bankarskoj akademiji —
Fakultetu za bankarstvo, osiguranje i1 finansije, gde je obavljao funkciju
prodekana i izvodio nastavu na predmetima — Osnove menadzmenta,
Strategijski menadzment, Finansijska trzista i Investicije u hartije od
vrednosti. Od 2006. godine obavlja duznost direktora Instituta ekonomskih
nauka u Beogradu.

U toku svoje istaknute karijere boravio na stru¢nim usavrSavanjima u
Velikoj Britaniji, SAD, Italiji i Francuskoj i ve¢ viSe od 10 godina nastupa
kao samostalni savetnik u brojnim nacionalnim 1 medunarodnim
projektima. Poseduje dugogodisSnje iskustvo u istrazivanju, edukaciji,
konsaltingu, razvojupolitika 1 reformama u oblasti strategijskog
menadzmenta, ekonomskog razvoja, bankarstva i finansija, korporativnog
restrukturiranja, privatizacije, razvoja malih i srednjih preduzeca. Autor je i
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koautor brojnth nau¢nih 1 struénih radova objavljenih u domaéim 1
medunarodnim publikacijama. Ucesnik je vefeg broja domacih 1
medunarodnih nauénih skupova i konferencija. Clan je istaknutih
udruzZenja, asocijacija i saveta medu kojima se posebno isti¢u: Nacionalni
savet za konkurentnost, mreZe istrazivaca iz oblasti preduzetniStva 1 malog
1 srednje biznisa ERENET, uredivackog odbora Polish Journal of
Management Studies 1 predsednik SkupStine Udruzenja finansijskih
analiticara Srbije (UFAS).

Mr ISIDORA BERAHA,
Institut ekonomskih nauka, Beograd
Istraziva¢ saradnik

Oblast naucnoistrazivackog rada: razvoj malih i
srednjih preduzeéa 1 preduzetniStva, klasteri,
organizacija i menadZment.

Rodena 26.06.1980. godine u Beogradu. Diplomu srednje Skole stekla u
James Madison High School, San Antonio, SAD, a u periodu od 1999. do
2000. godine pohadala jednogodiSnji studijski program na Hebrew
University of Jerusalem, Rothberg International School, Izrael.
Diplomirala 1 magistrirala na Ekonomskom fakultetu Univerziteta u
Beogradu. Od septembra 2006. godine zaposlena na Institutu ekonomskih
nauka kao istraziva¢ saradnik. U periodu od 2006. do 2007. godine
angazovana u svojstvu saradnika u nastavi na Beogradskoj bankarskoj
akademiji — Fakultetu za bankarstvo, finansije i osiguranje na predmetu
Javne finansije.

Ucestvovala u realizaciji brojnih domac¢ih 1 medunarodnih projekata u
oblasti razvoja malih 1 srednjih preduzeca i preduzetniStva, istraZivanja
trzista, restrukturiranja 1 strategija razvoja preduzeca kao 1 makroprojekata
osnovnih i interdisciplinarnih istrazivanja. Autor je i koautor vise naucnih i
stru¢nih radova objavljenih u domac¢im i medunarodnim publikacijama iz
oblasti makroekonomije, menadZzmenta, malih 1 srednjih preduzeca i
preduzetnistva i uCesnik je velikog broja domacih i medunarodnih nau¢nih
skupova i konferencija. Clan je mreZe istraZivaca iz oblasti preduzetnistva i
malog i srednjeg biznisa — ERENET.
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Mr SONJA PURICIN,
Institut ekonomskih nauka, Beograd
Istrazivac saradnik

Oblast naucnoistrazivackog rada: finansijsko
izvesStavanje, finansijska analiza, raCunovodstvo i
revizija, mala i srednja preduzeca i preduzetnistvo.

Rodena 17.01.1981. godine u Smederevskoj Palanci. Diplomirala i1
magistrirala na Fakultetu za trgovinu i1 bankarstvo "Jani¢ije i Danica
Kari¢". U periodu 2004 — 2009. godine zaposlena kao asistent na
predmetima Teorija i analiza bilansa i Ra¢unovodstvo u trgovini, katedra
za Racunovodstvo 1 reviziju, Fakultet za trgovinu 1 bankarstvo "Janiéije 1
Danica Kari¢". Od januara 2010. godine zaposlena u Institutu ekonomskih
nauka kao istraziva¢ saradnik.

UcCestvovala u realizaciji brojnth domacih 1 medunarodnih projekata u
oblasti finansijskog menadzmenta, istraZivanja trziSta, restrukturiranja i
strategija razvoja preduzeta kao 1 makroprojekata osnovnih 1
interdisciplinarnih istraZivanja. Autor je i koautor viSe nauc¢nih i stru¢nih
radova objavljenih u domac¢im i1 medunarodnim publikacijama iz oblasti
makroekonomije, finansijskog menadZzmenta, malih 1 srednjih preduzeca 1
preduzetnistva i ucesnik je velikog broja domacih 1 medunarodnih nau¢nih
skupova i konferencija.

Mr NATASA KECMAN,
Privredna komora Srbije
Samostalni savetnik, Biro za saradnju sa EU

Rodena 1975. godine u Staroj Pazovi. Diplomirala 1
magistrirala na Ekonomskom fakultetu u Beogradu,
gde joj je odobren i rad na doktorskoj disertaciji
"Modeli ulaganja u istraZivanje i razvoj i efekti na
ekonomski razvoj Srbije". Na Pravnom fakultetu u Beogradu zavrsila
poslediplomske specijalisticke studije o akcionarskim drustvima. Pohadala
je brojne domace i medunarodne obuke na teme upravljanja projektima i
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podrSke malim 1 srednjim preduze¢ima 1 bila je na staZzu u Stalnoj misiji
Austrije pri EU tokom 2001. godine.

Od 2001. godine zaposlena u Privrednoj komori Jugoslavije, gde je u
okviru Odbora za ekonomske odnose sa inostranstvom radila na poslovima
razvoja ekonomske saradnje sa zemljama Zapadne Evrope, posebno
Nemacke 1 Italije. Prelazi u Privrednu komoru Srbije 2003. godine gde je
radila na pruZanju podrske privrednicima u pronalaZzenju inostranih
partnera 1 konkurisanju za specijalizovane medunarodne programe za
domaca preduzeéa. Od maja 2007. godine u okviru Biroa za saradnju sa
Evropskom unijom pomazZe preduzefima i1 drugim zainteresovanima da
konkuriSu za fondove i programe EU i priprema predloge projekata. Od
strane Evropske komisije imenovana za nacionalnu kontakt osobu za mala
1 srednja preduzec¢a za FP7, jedan od dva programa EU za koji srpske firme
mogu da konkuriSu. Uc¢esnik je brojnih medunarodnih projekata u okviru
Privredne komore Srbije. Autor nekoliko radova iz oblasti preduzetniStva.

BOZANA JAKISIC,

Privredna komora Srbije

Samostalni savetnik za bankarstvo i monetarno—
kreditnu politiku

Rodena 7. januara 1959. godine u Beogradu.
Diplomirala na Ekonomskom fakultetu u
Beogradu 1982. godine.

U periodu od 1984 do 1991. godine zaposlena u OpStem udruzenju
tekstilne 1 odevne industrije Jugoslavije. AngaZovana na poslovima
ekonomsko—finasijske analize poslovanja sektora tekstilne i1 odevne
industrije. Od 1991. do 2003. godine zaposlena u Privrednoj komori
Jugoslavije, Odbor za bankarstvo, finansije 1 osiguranje, na poslovima
unapredenja 1 razvoja bankarskog 1 ukupnog finansijskog sistema.
Ucestvovala u izradi publikacije "Kako zapoceti novi posao — kako
osnovati firmu" koja je objavljena 2003. godine. Od 2003. godine
zaposlena u Odboru za bankarstvo i osiguranje Privredne komore Srbije,
na poslovima samostalnog savetnika za bankarstvo i monetarno — kreditnu
politiku.
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Pored ocene stanja i predlaganja mera iz oblasti bankarstva i monetarne
politike, bavi se i pruzanjem pomo¢i i podrSke privrednicima kod
apliciranja za kreditne proizvode banaka 1 finansijski lizing. U postupku
sporazumnog finansijskog restrukturiranja privrednih drustava, angaZovana
je kao posredni.
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., Ponudena knjiga se moze tretirati kao svojevrsna monografija nacionalnog znacaja. Ona obilu-
je velikim brojem podataka, sprovedenih analiza, izvedenih zakljucaka i preporuka. Knjiga je
koncipirana prema tematskim oblastima, oblikovanim u skladu sa unapred definisanom struktu-
rom, sazdanom u dve logicno povezane i izbalansirane celine.

prof. dr Mirjana Radovi¢ Markovi¢, Institut ekonomskih nauka

,,Monografija pod naslovom ,, Finansiranje malih i srednjih preduzeca u Srbiji “ predstavlja prvo
koautorsko izdanje pomenutih autora i ujedno i prvi ko-izdavacki poduhvat dve domace, naucne
i privredne institucije: Instituta ekonomskih nauka i Privredne komore Srbije. Knjiga je jedin-
stven pokusaj na nasim prostorima da se na jednom mestu obuhvate teorijska saznanja iz oblasti
finansiranja malih i srednjih preduzeca i temeljna i sistematicna analiza mogucih alternativa u
finansiranju ovih preduzeca u Srbiji u buducem periodu.

prof. dr Slobodan Aéimovié¢, Ekonomski fakultet, Beograd

,, U ekonomskoj teoriji i praksi sve je prisutnija svest o znacaju modaliteta finasiranja malih i
srednjih preduzeca u savremenim trzisnim privredama. Kompleksna problematika finansiranja
privrednih aktivnosti sasvim se jasno prepoznaje u posustalim privredama koje teze ka brzoj
modernizaciji, ali i u razvijenijem delu sveta, gde se, zbog aktuelne globalne recesije, preispituju
postojeci i traga za novim modalitetima finansiranja privrednih subjekata. S obzirom da finansij-
ki faktor ima rastuci uticaj na opstanak, rast i razvoj malih i srednjih preduzeca u trzisnim privre-
dama, istrazivanje u monografiji je usmereno ka aktuelnoj i naucno atraktivnoj oblasti.

dr Igor Mladenovi¢, Ekonomski fakultet, Ni§

., Knjiga je lako citljiva pisana stilom koji sa jedne strane ne opterecuje citaoce, a sa druge strane
pruza dosta korisnih informacija zasnovanih na sprovedenim istrazivanjima. Upravo stoga,
knjiga moze biti korisna svim postojecim i potencijalnim investitorima u sektoru MSP, a i Siroj
akademskoj zajednici.

dr Zoran Grubisi¢, Beogradska bankarska akademija
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