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Sazetak

Cilj diplomskog rada je poblize objasniti moguénosti financiranja poduzetnickog pothvata ,te
dijelove kao $to su pravila financiranja,ro¢nost financiranja te izvori financiranja. Rad je
tematski podijeljen na tri dijela. U prvom dijelu objas$njen je pojam poduzetni¢kog
pothvata te pravila financiranja. Horizontalna,vertikalna te ostala pravila.U drugom dijelu
rada objaSnjena je roCnost izvora sredstava,odnosno kratkorocno i dugoro¢no
financiranje.Tre¢i dio objasnjava izvore financiranja poslovnog pothvata ,takoder vanjske i

unutarnje izvore financiranja te odluku o izboru nacina financiranja poduzetni¢kog pothvata.

Kljuéne rije¢i: Investicija,Ulaganja,financiranje,vrijednosni papiri.



Abstract

The aim of the graduate thesis is to explain possibility of financing an entrepreneurial and
sources venture, and parts such as financing rules, financing timing of financing.The work is
divided into three themes.The first part explains the term of entrepreneurial venture and the

rules of financing.Horizontal,vertical and other funding rules.

The second part of the paper has been explained in more detail the timing of the sources of
funds,respectively short-term and long-term financing. The third part explains sources of
financing a business venture,including external and internal financing sources ,and a decision

on the choise of ways to finance an entrepreneurial venture.

Key words: Investment,financing,valuable papers.
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2 UVOD

Sto je poduzetni¢ki pothvat?

Poduzetnicki pothvat je spoj dobre poduzetnicke ideje u obli¢ju poslovne prigode i dostatna
kapitala. Poduzetnik ima (ili pribavlja) ideju koju drzi dobrom poslovnom prigodom,ulaze
vlastiti ili pozajmljeni novac (investira) , nabavlja stalna i obrtna sredstva, zaposljava
ljude,organizira 1 vodi biznis te obavlja jo§ mnoStvo poslova s nakanom ostvarenja svoje
poduzetnicke vizije , misije i ciljeva.Poduzetnickim pothvatom se podrazumijevaju razlicite
investicije, kupovina poduzeca i sli¢no.Investicija moze oznaciti bilo kakvo ulaganje
,primarno novc¢anih sredstava , radi stjecanja odredenih ekonomskih koristi odnosno
profita.Ulaganja tj. oblici investicija pojmovno se mogu promatrati s nekoliko razli¢itih
aspekata.Pa kako slijedi to su: Poslovne investicije promatrane s razine procesa budZetiranja
kapitala investicijskin  projekata odabirom razli¢itih kriterija o izboru investicijskih
projekata, s ekonomskog aspekta kao vrijeme u kojem se resursi ne koriste za potro$nju vec se
koriste za buduéu proizvodnju; s financijskog aspekta kao ulaganje u razlicite vrijednosne
papire; s aspekta osobnih financija kroz proces izlaganja osobne Stednje rizika i ocekivanju iz
rizika izvedenih prinosa; u smislu nekretnina ulaganje u rezidencijalne ili poslovne nekretnine
s ciljem stjecanja tekuc¢ih dohodaka ili kapitalnih dobitaka uslijed aprecijacije vrijednosti

investicije. Investiranje i odluke o investicijama temelje se na konceptu budZetiranja kapital



3 PODUZETNICKI POTHVAT I FINANCIRANJE

3.1 Pojam poduzetni¢kog pothvata

Poduzetnicki pothvat je spoj dobre poduzetnicke ideje u obli¢ju poslovne prigode i dostatna
kapitala.Glede spoja ideje i kapitala , poduzetniku stoje na raspolaganju pothvati realizirani
kroz vlastitu ideju s vlastitim kapitalom,vlastita ideja s tudim kapitalom,vlastiti kapital s
tudom idejom te tuda ideja s tudim kapitalom.Sa Zeljom da bi poduzetni¢ki pothvat
funkcionirao na najbolji moguéi nacin treba se zadovoljiti spoj dobre poduzetnicke ideje i
dostatna kapitala . U slu¢aju ako netko ima ideju ,a nema dostatna kapitala za otpocinjanje

poduzetnicke aktivnosti, ni najbolja poslovna prigoda ne¢e mo¢i biti iskoristena.

Ista situacija je ako netko nema ideju, a ima novac .ldeja ne¢e omoguciti poduzetnikovu
trzisnu oplodnju te ¢e taj novac ostati imobilan,odnosno mrtav kapital.Najzadnja opcija
poduzetni¢kog pothvata ali ne i najlo$ija je slucaj ako netko ima ideju 1 dostatan novac ,ali
ima strah od pokretanja posla odnosno nema poduzetnickog duha da svoju ideju ili novac

proda drugima koji ¢e ih poduzetnicki aktivirati.*

Pod pojmom investicije u najSirem smislu rijeci,investicija je akumulacija u sadasnjosti s
nadom dobitka u buduénosti odnosno investicija moze oznaciti bilo kakvo ulaganje
,primarno novéanih sredstava radi stjecanja profitaSto se ti¢e kupovine poduzeéa , prodaja ili
kupnja poduzeca uvijek moze biti dvosjekli mac te je potrebno paZzljivo procijeniti sve
moguénosti | rizike.Bez podrske iskusnih konzultanata kupnja tvrtke moze imati
mnogobrojne zamke i nepremostive prepreke zbog kojih ¢esto ne dode do realizacije.U
takvim situacijama se preporucuje uklju¢ivanje stucnjaka kada je u pitanju kupnja ili prodaja
poduzeca. Povecanje investicije znaCi povecanje kapitalne opremljenosti rada,a to povecanje
investicija utjeCe na povecanje proizvodnje,odnosno nacionalnog nacionalnoh dohotka na

strani ponude.?

! (Burdevi¢,S.0snove poduzetnistva i menadZmenta.Zageb;Skolska knjiga,2010.)
? (Baleti¢,z.Ekonomski leksikon .Zagreb;Mashmedia,1995.)



3.2 Pravila financiranja

Pod pravilima financiranja su nacela prihvacena u poslovanju iz bankarskih pravila ,a nasla
su primjenu u financiranju poduzeéa.Pa tako u odnosu na njihovu imovinu i izvore
njihovog financiranja mogu se podijeliti na:horizontalna pravila financiranja 1 vertikalna

pravila financiranja.

3.2.1 Horizontalna pravila financiranja

Horizontalna pravila financiranja standardiziraju odnose izmedu pojedinih dijelova aktive
odnosno imovine i pasive tj. izvora sredstava. Horizontalna pravila financiranja najcesce
ukazuju na to kakav odnos treba biti izmedu pojedinih dijelova aktive i pasive da bi se

odrzala solventnost i rentabilnost poduzeca.
Neka od najpoznatijih horizontalnih pravila financiranja jesu:

e Zlatno bankarsko pravilo
e Zlatno bilan¢no pravilo
e Financiranje dugoro¢nih ulaganja

e Financiranje kratkoro¢nih ulaganja

Zlatno bankarsko pravilo,nastalo je u bankarstvu ali se kasnije pocelo primjenjivati i u
poduze¢ima.Sukladno ovom pravilu banke su te koje moraju svoje kratkorocne depozite
(sredstva na avista ratunima®) koristiti za kratkotrajne plasmane (najvise na rok od godinu
dana), a dugoro¢ne depozite koji su oroceni na period duzi od godine dana trebaju koristiti za
dugotrajne plasmane. Bankarsko pravilo ima veliku primjenu i znacenje u poslovnom
financiranju. Pod tezom da poduzeca trebaju koristiti svoje kratkoroc¢ne izvore sredstava za

financiranje kratkotrajne imovine,a dugoroéne za financiranje dugotrajne imovine.*

? Avista ratun odnosno racun koji predstavlja nacin Stednje bez oro¢enja,tako da je novac uvijek dostupan
klijentu banke.Kamatne stope koje se nude na trzistu za takvu vrstu Stednje su uvijek niske.
¢ (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.,:Tajne uspjesnog poslovanja .Zagreb;Skolska knjiga,2014.)



Pridrzavaju¢i se tih pravila poduzeée ne bi trebalo imati problema sa likvidnoséu i
solventnos¢éu.Prekomjerno koristenje kratkoro¢nih izvora u svrhu financiranja dugotrajne

imovine u pravilu za posljedicu ima insolventnost® .

Zlatno bilan¢no pravilo.Zlatno bilan¢no pravilo se odnosi na dugoro¢no financiranje

poduzeca.Dijeli se u dvije varijante:
e Zlatno bilan¢no pravilo u uzem smislu

Pravilo podrazumijeva da dugoro¢na ulaganja u aktivi i eventualni gubitak treba financirati iz

dugoroc¢nih izvora sredstava odnosno: temeljnog kapitala ili zadrzanog dobitka.
e Zlatno bilan¢no pravilo u Sirem smislu

Pravilo podrazumijeva da se dugotrajno vezana imovina i sva dugotrajna ulaganja financiraju

iz dugoro¢nih vlastitih i tudih izvora sredstava.’

e Financiranje dugoro¢nih ulaganja

> Stanje egzistencijalne financijske ugrozenosti jednog duznika koje je nastupilo kada postoji platezna
nesposobnost ili (kod drustava kapitala) prezaduZenost.
6 (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.,:Tajne uspje$nog poslovanja .Zagreb;Skolska knjiga,2014 .)



Ulaganja poduzeca su: zemljista (trajno vezu novcana sredstva, nema amortizacije) , dionice
drugih poduzeca i banaka (dugotrajna ulaganja, ulaganja nizeg stupnja likvidnosti) ,
gradevinske objekte (dugotrajna ulaganja,amortiziraju se u duljem roku ovisno o stopi

amortizacije i kvalitete gradnje), biolosku imovinu (spori ciklus amortizacije) .
e Financiranje kratkoro¢nih ulaganja

Ulaganja u kratkorocnu imovinu financiraju se iz kratkoro¢nih izvora jer se ta ulaganja
ponovno pretvaraju u novac u nekoliko mjeseci do godine dana. Takoder zalihe koje se
financiraju iz kratkotrajnih pozajmica te iz obaveza prema dobavlja¢ima. Kratkotrajna
potrazivanja od strane kupaca koji se financiraju iz kratkoro¢nih obveza prema dobavlja¢ima,
pri ¢emu se tezi da vrijednost zaliha uvijek bude veca od obaveza prema dobavljac¢ima.Tu se
nalaze i ulaganja u kratkotrajne vrijednosne papire i dane kredite. Financiraju se iz
kratkoro¢nih zaduZenja pri tome treba paziti da kamata na ulaganje bude veca od kamate koju

poduzeée placa na posudena sredstva.’

7 (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.,:Tajne uspje$nog poslovanja .Zagreb;Skolska knjiga,2014.)



3.2.2 Vertikalna pravila financiranja

Vertikalna pravila financiranja odreduju kakav treba biti odnos pojedinih dijelova pasive,
izvora financiranja (vlastiti,tudi) i po raspolozivosti izvora (kratkoro¢ni i dugoro¢ni.)Kod
omjera vlastitih i tudih izvora sredstava financiranja. Omjer vlastitog kapitala i rezervi,

omjer likvidne imovine poduzeca i kratkoro¢nih izvora financiranja.

» Omijer vlastitih i tudih izvora financiranja 1:1

Vrlo rijetki slucajevi financiranja iskljucivo iz vlastitih izvora.Tudi izvori su narocito
potrebni pri financiranju razvoja te povecanju Kkapaciteta proizvodnje.Omjer 1:1 oznacava
da je to idealan odnos s obzirom da prema tome poduzece financira 50% iz vlastiti izvora , a

50% tudih izvora.

» Omjer vlastitog kapitala i pricuva

Poslovanje poduzeéa je sigurnije §to su njegove priCuve odnosno rezerve vece.Rezervni

kapital formira se duZi vremenski period.®

8 (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.,:Tajne uspje$nog poslovanja .Zagreb;Skolska knjiga,2014.)



3.2.3 Ostala pravila financiranja

Financiranje iz vlastitih izvora kod kojih ne postoji obveza vracanja sredstava i placanja
naknada za koriStenje sredstava.Prednosti financiranja iz vlastitih izvora jesu ne obveza
vracanja sredstava, bolji poslovni rezultati te ve¢a poslovna i financijska samostalnost.
Nedostatci financiranja iz vlastitih izvora su: ograni¢enost vlastitih izvora, nemogucnost
koristenja financijske poluge te subjektivnost pri vrednovanju rezultata ulaganja vlastitog
kapitala. Kod financiranja iz vlastitih izvora veliki plus je to $to nemaju rok dospijeca te kod
njih ne postoji obveza vracanja.Vlastiti izvori su uglavhom dionicki kapital ili partnerski
ulozi.’Kod dioni¢kog kapitala to je knjigovodstveno prikazana vrijednost ukupnog broja
glavnih dionica . Dionicki kapital se uglavnom sastoji od nominalne vrijednosti glavnih

dionica ,kapitalnih dobitaka ostvarenih prodajom glavnih dionica uz premiju. *°

° (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.Tajne uspjeénog poslovanja.Zagreb;Skolska knjiga,2014.)
10 (Baleti¢,Z.Ekonomski leksikon.Zagreb;Mashmedia, 1995.)



4 ROCNOST IZVORA SREDSTVAVA

4.1 Kratkoro¢no financiranje

Kratkoro¢ni izvori financiranja su u pravilu izvori s rokom povrata do godine dana.
Najcesce se rabe za financiranje likvidnosti (npr. neuskladenost u rokovima unutar kojih se
napla¢uju potrazivanja od kupaca s obzirom na rokove placanja dobavljaca i sl.) te za
financiranje obrtnih sredstava.Ukoliko osoba ne raspolaze s dovoljno vlastitih sredstava za
financiranje tekuéeg poslovanja, postoji mogucnost da se obrati Kreditnim institucijama koje
su spremne financirati poduzeée pod odredenim uvjetima. Ako se uzimaju kreditne
institucije kao opcija financiranja poduzeca,one svojim klijentima odobravaju kredite za

financiranje:

» tekuceg poslovanja

» izvozaluvoza

» trajnih obrtnih sredstava
» investicijskih ulaganja itd.

Osim $§to postoje banke, postoje i druge institucije kao $to su faktoring-drustva, lizing drustva

i ostale, koje financiraju poslovanje poduzetnika. Primjeri kratkoro¢nih kredita:

» Kontokorentni kredit ( dopusteno prekoracenje po poslovnom ra¢unu)
» Revolving —kredit

» Kratkoroc¢ni kredit s obro¢nom otplatom



Kontokorentni kredit, omoguéuje izdavanje naloga za pla¢anje do iznosa raspolozivog
kredita po poslovhom racunu odnosno ulazak u minus , Koji se mora otplatiti do krajnjega
roka povrata kredita. Ovakva vrsta kredita namijenjena je za odrzavanje tekuce likvidnosti.
Njime bi se trebalo koristiti povremeno za, primjerice, kra¢u neuskladenost izmedu priljeva
potrazivanja od kupaca i odljeva s osnova obveza prema dobavlja¢ima. Ne preporucuje se kao
trajni izvor sredstava ,ve¢ samo za financiranje povremenih potreba.lznimno je skup ako
procjena novcanog toka nije izvrSena te dolazi do minusa Koji traje do krajnjeg roka

povrata kredita.

Revolving-kredit , njime se financiraju povremene potrebe za odrzavanjem tekuce likvidnosti
kao i za dodatnim obrtnim sredstvima. Ovaj se kredit odobrava kao okvirni iznos, svako
koriStenje smanjuje raspoloziva sredstva , a njegovo vracanje obnavlja ih do odobrenog
iznosa.Kredit se moze odobriti s koristenjem u trangama™® ili jednokratno. Njegov krajnji rok
povrata moze biti odreden broj dana od svake povucene transe (npr. 30 dana,60 dana...)
tj.svaka transa ima svoj rok povrata. Za razliku od kratkoro¢nog kredita za ovu vrstu kredita

potrebno je pri svakom koriStenju uputiti zahtjev za kori§tenje.12

" Tranga je dio pozajmice u slucajevima kada se kredit ne koristi ili ne vraéa u cijelosti u istom trenutku.

2 Hrvatski institut za financijsku edukaciju



Kratkorocni kredit s obrocnom otplatom Dinamika otplate ovoga kredita moze biti:

» mjesecna

» tromjeseCna
» polugodisnja
» jednokratna

Najbolje je da se dinamika otplate kredita odredi sukladno novéanom toku tj.mjese¢nim
priljevima.Dospijece prve rate kredita ovisi o dinamici priljeva poduzeca.Ukoliko mjeseéne rate
premasuju mjese¢ne priljeve, likvidnost poduzeéa moze biti ugrozena .Tu se javlja efektivna
kamatna stopa, stopa koja prikazuje stvarni iznos kredita odnosno ukupnu cijenu kredita te je
zbog toga najbolje zatraziti od poslovne banke izracun efektivne kamatne stope i otplatni plan u
svrhu planiranja daljnjih novc¢anih odljeva tijekom otplate kredita.Nacin izracuna EKS-a jest

jedinstven za sve banke,a propisala ga je Hrvatska narodna banka.

Kod kratkoro¢nog financiranja javlja se faktoring. Faktoring je vrsta kratkoro¢nog financiranja
na temelju otkupa nedospjelih potrazivanja. Faktor-kuca /faktor/,obavlja otkup potrazivanja ,to je
naj¢eS¢e zaseban odjel poslovne banke ili samostalno faktor-drustvo.Postojanje potrazivanja
dokazuje se na temelju faktura i robnih dokumenata kojima se dokazuje postojanje
potrazivanja.Faktor od poduzeca otkupljuje kratkoro¢na potrazivanja.NajceS¢e se otkupljuju
kratkoroéna potrazivanja s rokom dospije¢a do 180 dana.Financiranje se temelji na bonitetu™
duznika ( kupca) iako je bitna i kreditna sposobnost ustupitelja potrazivanja odnosno
poduzeca..Ugovor o faktoringu se uglavnom zakljuéuje na razdoblje od jedne godine ,na
temelju kojeg se isplacuju pojedinacne fakture. Zbog toga je procedura odobravanja

jednostavnija.**

13 . T . . . . I . ; 4, . v,

Bonitet poduzeca ili ocjena vjerojatnosti nastupanja insolventnosti poduzeéa u buduénosti ,prema Sirem
shvadanju ocjena likvidnosti i kreditne sposonosti je sveobuhvatna ocjena temeljena na analizi zavrsnog
racduna i situacije poduzeda.

Y Princi Grgat,D.,Vrbosié,A.,:Tajne uspjesnog poslovanja .Zagreb;Skolska knjiga,2014.)
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Bonitet nije pojam koji je usko vezan uz kreditnu sposobnost ,ve¢ je obiljezje poduzeca i

njegove poslovnosti.'®
Otkup potrazivanja ,ugovara se na dva nacina:

a) Faktoring bez regresa- rizik naplate preuzima faktor. Ukoliko se faktor ne moze
naplatiti od duznika, unato¢ uplati avansa, faktor ne potrazuje povrat sredstava od

ustupitelja potrazivanja ve¢ se pokuSava samostalno naplatiti od duznika.

b) Faktoring s regresom- ako duznik odnosno kupac,ne plati svoju obvezu prema faktoru
to mora uciniti ustupitelj potrazivanja odnosno duznikovo poduzece . Ovakva vrsta

faktoringa se najcesce upotrebljava tj. ugovara.

Prednosti faktoringa:
e Ubrzanje naplate
e Veca sigurnost naplate
e Poboljsanje likvidnosti
e Poboljsanje boniteta
e Pravodobno podmirivanje obveza prema dobavljacu
e Povecanje kreditne sposobnosti
e Povecanje rentabilnosti poslovanja
e Smanjenje rizika
e Smanjenje troskova financiranja

e Jednostavnija i brza procedura odobrenja

B (Baleti¢,Z.Ekonomski leksikon.Zagreb;Mashmedia, 1995.)

11



Takoder postoji : domaci, izvozni , uvozni i e-faktoring. Domaci faktoring je financijski
posao kod kog se otkup potraZivanja obavlja izmedu druitava unutar iste drzave.'®
Izvozni faktoring je vrsta financijskog posla gdje se otkup potrazivanja obavlja izmedu
drustava na podru¢ju Republike Hrvatske i inozemstva. Ovakva vrsta faktoringa

namijenjena je poduzec¢ima koja su uglavnom izvozno orijentirana.

' (Princi Grgat,D.,Vrbosié,A.,:Tajne uspjesnog poslovanja .Zagreb;Skolska knjiga,2014.)
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Shema 1: Domac¢i faktoring

2
PODUZECE 4 FAKTOR KUCA
6
A
1 3 5

KUPAC

Izvor:(Princi Grgat,D.,Vrbosié,A.,:Tajne uspjesnog poslovanja . Zagreb;Skolska knjiga,2014.)

I e

Isporuka robe kupcu i ispostava fakture.

Upucivanje zahtjeva faktor-ku¢i,zajedno s dokumentacijom.
Faktor provjerava bonitet kupca.

Isplata predujma,u pravilu u visini 70% - 90% fakture .
Nakon dospijeca,kupac doznacuje novac na racun faktora.

Isplata preostalog iznosa novc¢anih sredstava umanjenog za faktoring-kamatu.
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Shema 2: Izvozni faktoring

2
PODUZECE FAKTOR

4

(izvoznik) URH
7

1
INO : FAKTOR U
KUPAC INOZEMSTVU

Izvor:(Princi Grgat,D.,Vrbosié,A.,:Tajne uspjesnog poslovanja.Zagreb;Skolska knjiga,2014.)

N o a k~ w D oe

Isporuka robe ino kupcu i ispostava fakture.

Upucivanje zahtjeva faktoru u RH zajedno s dokumentacijom.
Faktor u RH ustupa potrazivanja faktoru u inozemstvu.

Isplata predujma do 80 % fakture.

Ino kupac placa robu ili uslugu faktora u inozemstvu.

Faktor u inozemstvu doznacuje novac na racun faktora u RH.

Isplata preostalog iznosa novc¢anih sredstava umanjenog za faktoring-kamata
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Uvozni faktoring omogucuje kupnju odnosno uvoz robe i/ili usluga iz inozemstva bez
instrumenata naplate dobavljac¢u.Primjerice,bez bankovne garancije ,otvaranja dokumentarnog
akreditiva i sli¢no. Sto se ti¢e akreditiva njime odnosno nalogom za otvaranje akreditiva
duznik (nalogodavac) utvrduje na temelju kojih isprava vjerovnik (korisnik akreditiva) moze
izvrsiti naplatu s otvorenog akreditiva.'’E-faktoring je on-line odnosno internetska usluga za
otkup potrazivanja .Usluga nudi provjeru stanja otkupljenih potrazivanja i isplacenih avansa

te obraCunate iznose kamate i naknada putem interneta .Cijena faktoringa se sastoji od:

a) Faktoring-naknada
b) Faktoring —kamata

¢) Administrativne naknade

Postoji Zakon o faktoringu, njime se ureduju: ugovor o faktoringu,prava i obveze subjekata u
poslovima faktoringa,uvjeti za osnivanje , poslovanje i prestanak rada faktoring-drustva,
nadin i uvjeti za prekograni¢no obavljan je djelatnosti, izvjeStavanje, nadzor poslovanja
faktoring drustva te upravljanje rizicima. Sukladno ¢1.22. Zakona o faktoringu,temeljni
kapital faktoring-drustva ne moze biti manji od jedan milijun kuna. Te mora biti uplacen u
cijelosti. *® Temeljni kapital mora biti uplaéen u cijelosti kod osnutka.Vrlo je vazno znati da

se faktoringom otkupljuju samo nedospjela potrazivanja.

'7 (Baleti¢,Z.Ekonomski leksikon.Zagreb;Mashmedia, 1995.)
18 (Narodne novine(2016) Zakon o faktoringu)
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4.2 Dugorocno financiranje

Dugoro¢nim financiranjem se osigurava manjak nov¢anih sredstava ¢iji je povrat u razdoblju
duzem od godine dana. Ovakva vrsta kredita se koristi za financiranje investicijskih ulaganja
te za financiranje trajnih obrtnih sredstava (stalnih zaliha). 1znos kredita ovisi o investiciji,
odnosno poslovne banke u pravilu investiciju kreditiraju u visini od oko 70% do 80%
vrijednosti investicije.Otplata ovakve vrste kredita uvelike ovisi 0 vrsti investicije. Ugovara
se ve¢inom na rok od 15 godina. U pocetku otplate glavnica se ne otplacuje,ali se placa
kamata.Ta kamata se naziva interkalarnom kamatom. Ona je u pravilu u visini redovne
kamatne stope.Otplata kamate moze se ugovoriti mjesecno ili tromjese¢no,ali polugodisnje ili

godisnje .

Kao i kod svih kredita vrlo je vazno uskladiti kreditne obveze s budu¢im priljevima
poduzeca iz kojeg ¢e se kredit vracati.Pri planiranju priljeva treba biti $to realniji jer loSe
procijenjena investicija moze Stetiti najvise onome tko uzima kredit.Namjensko koristenje
dugoro¢nim kreditima u pravilu kontroliraju kreditori.Zbog takvih stvari osoba je duzna
dostaviti dokaz o namjeni na temelju koje se isplacuje kredit. Dokaz moze biti , primjerice ,

ra¢un/predrac¢un dobavljaca , ovjerena situacija nadzornog tijela (za financiranje gradnje) i dr.

Kako bi se mogla kontrolirati namjena koristenja kreditom, kreditori u pravilu isplatu
obavljaju na poslovni racun krajnjeg korisnika- dobavljaca, izvoditelja radova i dr.U nekim
situacijama je moguca isplata na raun poduzeca . Isplata kreditnih sredstava na poslovni
racun poduzeta obavlja se u situacijama refundacije vlastitih uloZenih sredstava u
investicijsko ulaganje ili,ako je tako ugovoreno,isplata odredenog postotka kredita na racun
(najcesce od 10% do 20% ). Pri refundaciji vlastitih ulozenih sredstava prihvacaju se racuni

starosti do 12 mjeseci, iznimno i stariji od 12 mjeseci.
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Dugoro¢ni krediti su najcesc¢e osigurani nekretninama.Oni se u pravilu odobravaju do 75%
procijenjene vrijednosti  nekretnine, procijenjene od strane ovlastenog sudskog
vjestaka.Nekretnina na kojoj se zasniva zalozno pravo mora davati pravnu sigurnost i
redovito se revidirati njezina procijenjena vrijednost.Instrument osiguranja moze biti i
pokretnina,garancija druge banke,korporativno jamstvo ,suduzni$tvo ili cesija potrazivanja te
ostalo.Vrstu nekretnine ili pokretnine koja se daje kao osiguranje potrebno je osigurati od
osnovnih rizika u osiguravaju¢em drustvu ,a policu osiguranja vinkulirati odnosno prenijeti

na kreditora i obnavljati do konac¢ne otplate kredita.
Nekretnine mogu biti:

a) Stambene (nekretnine u kojoj vlasnik stanuje ili ¢e stanovati odnosno koju vlasnik
daje u najam.)
b) Poslovne (ured ili poslovni prostor u kojem vlasnik nekretnine obavlja svoju

djelatnost ili koju vlasnik nekretnine daje u najam.)

Sto se ti¢e vrijednosti nekretnina, kreditne institucije su u obvezi kontinuirano revidirati
vrijednost nekretnine dinamikom koju propisuje Hrvatska narodna banka.Ukoliko se
ugovorne obveze ne placaju ,kreditna institucija ima moguénost otkazati ugovor o plasmanu
te duznika pozvati na podmirenje svih obveza ili aktivirati intrumente osiguranja

(npr.pokrenuti ovrhu na zalozenoj nekretnini.)
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Kreditna institucija tijekom trajanja ugovornog odnosa moze zatraziti i dodatne instrumente
osiguranja ,ako smatra da se njezin rizik u poslovanju s odredenim poduzec¢em ocijeni kao
povecan .Glavni troSak kredita jesu naknade i kamate. Kamate se u danasnje vrijeme odnose
na novac,a u proSlosti su se odnosile na naturalni kredit koji je donosio kamatu u
naturi,tj,visak koji je duznik ,osim glavnice morao vratiti."Takoder i za ovu vrstu kredita
pozeljno je traziti otplatni plan te izra¢un efektivne kamatne stope kako bi se znalo koliki je
stvarni tro$ak kredita .Osim kamate i naknade troSku financiranja pripada i izrada elaborata o

procijeni pokretnine /nekretnine , troskovi javnog biljeznika itd.

Kod kratkoro¢nih i dugoro¢nih kredita koji nisu odobreni u kunama postoji rizik tzv.valutni
rizik koji se odnosi na promijenu tecaja.Rrizik je izrazen osobito pri koriStenju dugoro¢nim
kreditima jer kod dugoro¢nih kredita ne postoji znanje o tome koliko se moze promijeniti
tecaj kune u odnosu prema valuti u kojoj je kredit odobren.Zbog porasta vrijednosti valute u
kojoj je kredit odobren ,kredit znatno poskupljuje ,a osobito kada su prihodi ostvareni samo u

kunama ,tj.nisu u valuti kredita. *°

' (Baleti¢,Z.Ekonomski leksikon.Zagreb;Mashmedia, 1995.)
20 (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.,: Tajne uspje$nog poslovanja.Zagreb;Skolska knjiga,2014.)
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Kod dugoro¢nog financiranja postoji i mogucnost lizing.Lizing je ugovorni odnos kojim se
davatelj lizinga obvezuje pribaviti objekt lizinga (pokretna ili nepokretna stvar) . Od
dobavljac¢a objekta lizinga i primatelja lizinga odobriti pravo koriStenja tog objekta na

odredeno razdoblje,a ovaj se obvezuje za to mu placati odredenu naknadu.

Primatelj lizinga duzan je po prestanku ugovora o lizingu bez odgadanja objekt lizinga
vratiti davatelju lizinga na nacin i u stanju odredenim ugovorom o lizingu.Davatelj lizing
usluga najcesce su financijske institucije ili samostalna lizing-drustva.Lizing puza koristenje
tudom imovinom u potrebnom razdoblju ,a s obzirom na klasi¢no financiranje nudi niz

prednosti.
Osnovne prednosti i nedostaci lizinga.Prednosti lizinga su:

¢ Omogucuje investiciju bez angaziranja vlastitog kapitala

e Moguénost brzeg mijenjanja opreme/imovine

e Obrocno placanje carinskih i drugih pristojbi

e BrZe odobrenje s obzirom na odobrenje kredita

e Nakon isteka ugovora ,vrijednost predmeta lizinga naj¢esce je ve¢ amortizirana te se

e Najmoprimcu nudi otkup po povoljnoj cijeni.
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Nedostatak lizinga jest cijena. Lizing je najée$ée skuplji nain financiranja investicijskog
ulaganja ,ali pruza prednosti korisniku lizinga.Lizing odnosno predmet lizinga ovisi o

potrebama poduzeca ,pa je tako mogu¢:

e Lizing postrojenja odnosno najam kompletnog postrojenja ili objekt ( zgrada,tvornica
isl)
e Lizing opreme (npr.IT oprema,strojevi itd.)

e Lizingvozilaidr.

Lizing ima rokove otplate isto kao S§to ima i kredit ,a on moze biti kratkorocan i
dugorocan.Kratkoro¢ni lizing moze trajati od nekoliko sati do jedne godine , npr.informaticka
oprema ,uredski namjestaj.Dugoro¢ni lizing traje dulje od jedne godine. Ovim lizingom se
daje oprema veée vrijednosti , primjerice kamioni, brodovi, dok je rok za pokretnu i
nepokretnu opremu visoke vrijednosti preko sedam godina, a to su npr. zgrade,tvornicka

postrojenja. ..
Lizing se dijeli na dvije osnovne kategorije:

a) Operativni lizing

b) Financijski lizing

Operativni lizing je vrlo sliCan najmu,karakteristican je po koristenju bez stjecanja
vlasnis$tva.Nakon koriStenja lizinga,predmet se vra¢a najmodavcu ,a ako je potrebno uzima se
novi predmet lizinga.Predmet operativnog lizinga ne knjizi se kao obveza.Najamnina se vodi

kao financijski trogak u radunu gubitka i dobitka®*

2 (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.,: Tajne uspje$nog poslovanja.Zagreb;Skolska knjiga,2014.)
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Financijski lizing sli¢an je klasi¢cnom kreditu.Za razliku od operativnog lizinga kod kojega
se stjeCe vlasnistvo ,u financijskom lizingu na kraju otplatnog razdoblja predmet lizinga je
nakon otplate ponovno u vlasniStvu najmodavca.Ova vrsta lizinga knjizi se kao obveza,a

kamata (financijski trosak) evidentira se u raCunu dobiti i gubitka.

Javlja se i tzv.povratni lizing. Povratni lizing /engl.sale and lease back/ jest vrsta financijskog
lizinga koja se u zadnje vrijeme pojavljuje i na Hrvatskom trzistu.Ova vrsta lizinga
funkcionira na na¢in da nekretnina/pokretnina u vlasnistvu prodavatelja bude prodana lizing-
drustvu ,nakon Cega se za tu istu nekretninu/pokretninu ugovara povratni lizing. Kad je lizing

otplacen ,predmet lizinga se vraca u vlasnistvo prodavatelja.

Pri tome se moze postaviti pitanje zaSto koristiti ovu vrstu lizinga? Povratni lizing
omogucuje obrtanje kapitala,a novac od prodane nekretnine moze se uloziti u posao koji ¢e na
kraju donijeti vecu zaradu. Cijenu lizinga ¢ine naknada 1 kamatna stopa. Vec¢inom sva lizing-
drustva na svojim web stranicama imaju tzv. kalkulator na kojem se moze izracunati cijena

lizinga.

Vecina postavlja pitanja oko odabira lizinga ili kredita,pri tome je ve¢a pozornost posvecena
isplativosti jedne od opcija.lzbor odgovaraju¢eg financiranja ovisi o viSe okolnosti,a dvije
osnovne su : vrsta projekta i moguénost financiranja.Kredit bi se trebao Kkoristiti kod
izgradnje ili rekonstrukcije objekta,kupnje vozila i sl.,a operativni/financijski lizing kod

kupnije opreme,strojeva i dr.??

2 (Princi Grgat,D.,Vrbosi¢,A.,: Tajne uspje$nog poslovanja.Zagreb;Skolska knjiga,2014.)
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Prije konacne odluke ,najbolje je zatraziti od banke ili lizing kuce oplatni plan kako bi
unaprijed bio izra¢unat finalni trosak financiranja te kako bi utvrdili  najpovoljniju

mogucnost.

5 1ZVORI FINANCIRANJA POSLOVNOG POTHVATA

Kod izvora financiranja poslovnog pothvata razlikuju se dvije vrste izvora,a to su : vanjski i

unutarnji izvori.

5.1 Vanjski izvori

Vanjski izvori (eksterni) su oni izvori koje financijski menadzment priskrbljuje izvana
odnosno  putem  kratkoroénih i  dugoro¢nih  vrijednosnih  papira  ,uzimanjem
kratkoro¢nih/dugoroénih kredita.Sto se tice vrijednosnih papira ,karakteristike vrijednosnih
papira su:Uska povezanost izmedu isprava i prava, prava iz vrijednosnih papira ne moge
nastati bez isprava,ne mogu se prenositi na druge osobe (fizicke ili pravne) bez isprave.

Vrijednosni papir je uvijek formalni pravni posao.

Da bi se neka isprava mogla uopce kvalificirati kao vrijednosni papir moraju postojati
clementi kao §to su: kreditno sredstvo (mjenica)® i sredstvo robnog prometa (vozni
list,skladi$nica itd.) Obveza iz vrijednosnog papira nastaje onog trenutka kada izdavatelj

vrijednosnog papira preda papir njegovu vlasniku. %*

2 Mijenica je vrijednosni papir propisanog oblika ,koji sadrzava obvezu na isplatu odredene svote novca.
(Baleti¢,Z.Ekonomski leksikon.Zagreb;Mashmedia,1995.)

4 (Burdevi¢,S.0snove poduzetnistva i menadimenta.Zagreb;Skolska knjiga,2010.)
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Uz vrijednosne papire tu su i kratkoro¢ni i dugoroéni krediti.Sto se ti¢e kratkoro¢nih kredita
,to je vrsta kredita s rokom otplate do 1 god.Postoji vise vrsta kratkoro¢nih kredita ,a neke od

njih su:

a) Eskontni kredit
b) Lombardni kredit

c) Avalni

Eskontni kredit se smatra vrlo starim kreditnim poslom ,odobrava se na podlozi nekog
buduceg potrazivanja.Najcesce pokri¢e za odobravanje ovog kredita je mjenica.Odobrava se u
roku dospije¢a mjenice,a duznik je duzan iskupiti mjenicu i banci vratiti kredit .Ukoliko

duznik propusti uciniti odredeni posao,banka ¢e protesirati mjenicu i naplatiti duzni iznos.

Lombardni kredit takoder kao i eskontni kredit spada u vrlo stare kreditne poslove. Svoje ime
je dobio po talijanskoj pokrajini (Lombardiji) gdje je i nastao.Temeljem ovog kreditnog posla
smatra se zalog realnih  pokretnih  vrijednosti.Najces¢e su to zlato,vrijednosni
papiri,numizmatika umjetnicke kolekcije i dr.Ovakvu vrstu kredita odobravaju banke ali i
specijalizirane institucije odnosno zalagaonice.Prednost ovog kredita je ta $to njegov trazitel]
ostaje vlasnik nad zalozenom stvari.Ukoliko se prodajom stvari ostvaruje veca cijena od

odobrenog kredita taj iznos pripada duzniku,odnosno vlasniku.?

» (Burdevi¢,S.0snove poduzetnistva i menadimenta .Zagreb;Skolska knjiga,2010.)
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Avalni kredit je kredit kojim banka osigurava traziocu davanje avala®® na njegove mjeni¢ne
obveze do ugovorenog limita.Takvoj se mjenici lakSe podize vrijednost i lakse cirkulira u

prometu.?’

Dugoro¢ni krediti su u fazi razvoja. Kod ove vrste kredita da bi doslo do isplative odluke vrlo
je vazno imati kompletnu analizu poslovanja trazitelja kredita ,treba istraziti plasman robe ili
usluga koje su predmet kreditiranja.To su krediti koji imaju rok dospije¢a dulji od 5
godina.Za razliku od kratkoro¢nih kredita ovi krediti imaju razli¢itu kamatnu stopu i druk¢ija
pokri¢a. Oni uglavnom sluze za financiranje veéih investicija. Kao $to je ve¢ spomenuto
,dugoro¢ni krediti su vrlo rizican posao za onoga tko ih uzima pa se u vecini slu¢ajeva njihovo
odobravanje u pravilu uvjetuje zaloznim pravom na nekretnine (hipotekom),a nerijetko se
zahtjevaju drugi oblici osiguranja poput jamstva.Kod dugoro¢nih kredita javlja se hipotekarni
kredit odnosno kredit s rokom dospije¢a od 10 do 20 godina koji je osiguran hipotekom
odnosno zaloznim pravom na nekretnini.Vraéanje ove vrste kredita osigurano je tzv.

intabulacijom?®.

2 Aval(njem.aval), je naziv koji se u mjeniénom pravu rabi kao sinonim za neprikirveno mjeni¢no jamstvo koje
jamac jam¢i za obveze nekog od duznika.

7 Durdevi¢,S.Poduzetnistvo 2 .Zagreb;Skolska knjiga,2008.)

8 Intabulacija je upis u zemljisne knjige ¢ime se stjece vlasnistvo ili pravo na neketninu.
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Predmetom  hipoteke moze biti : stambeni /poslovni prostor,zemljiste,gospodarske
zgrade,skladista te druge nekretnine nad kojim se zalozno pravo stjeCe upisom u zemljiSne
knjige.Takoder predmetom hipoteke mogu biti i neke pokretne stvari odnosno
pokretnie,primjerice brodovi i zrakoplovi.Razlog tomu je $to se zaloZzno pravo stje¢e upisom
u registar brodova i registar zrakoplova.Hipotekarni vjerovnici svoja prava ostvaruju putem

suda ,traze¢i da hipotekarni zalog bude izloZen javnoj prodaji tj.drazbi
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5.2 Unutarnji izvori

Unutarnji izvori (interni) su oni izvori koje je stvorilo samo poduzece .Pa su tako to
amortizacija,zadrzani  dobitak,pricuve. Amortizacija(engl amortization) je viSeznacan
pojam..U financijama se Kkoristi za otpla¢ivanje dugova , u mjeniénom pravu oznacava
postupak poniStenja mjenice na zahtjev vlasnika ukoliko je izgubljena, takoder oznacava

gaSenje nekih vrijednosnih papira (otplacivanje).

Ona se obracunava godiSnje prema postupku koji je predviden zakonom.Metode obracuna

amortizacije dijele se u dvije skupine:

a) Vremenska metoda amortizacije
b) Funkcionalna metoda amortizacije

U okviru vremenski metoda najces¢e se koriste :linearna,degresivna i progresivna
metoda.Linearna metoda njome se smatra da se stalna imovina u vijeku trajanja ravnomjerno
trosi,pa se stoga troSak amortizacijae rasporeduje na jednake iznose. Amortizacija fiksnom
stopom umanjuje knjiznu vrijednost opreme svake godine za isti postotak,ali ne od pocetne

.. . ey .. .29
vrijednosti opreme nego od knjizne vrijednosti.

» (Burdevi¢,S.0snove poduzetnistva i menadimenta .Zagreb;Skolska knjiga,2010.)
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Za razliku od vremenskih metoda,funkcionalna metoda amortizacije temelji se na stupnju
koriStenja stalne imovine.Ova metoda se moze primjenjivati kada se troSenje imovine moze
prikazati u naturalnim jedinicama ,npr.satima rada stroja,proizvedenim koli¢inama itd.Stoga

se ova metoda jo$ naziva i metoda amortizacije prema ucinku.

Zadrzani dobitak je dio dobiti prethodnih razdoblja koja ostaje poduzetniku nakon
rasporedivanja u rezerve ,isplate dividende ili udjela u dobiti umanjena za gubitke prethodnih
razdoblja.Zadrzani dobitak se uglavnom uporabljuje za pokric¢e gubitka iz ranijih godina,za

povecanje temeljnog kapitala.®

%0 (Skupina autora.,Racunovodstvo poduzetnika,sv 17(knjiga I.IX izmijenjena i dopunjena naklada),Rrif-plus
d.o.o.,Zagreb,2012.)
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5.3 Odluka o izboru nacina financiranja poslovnog pothvata

Odluka o izboru nacina financiranja poslovnog pothvata iskljucivo ovisi 0 potraziteljima
financiranja,iz prostog razloga $to o nacinu financiranja uvelike ovisi projekt kojega treba
financirati. U danasnje vrijeme postoje razli¢ite mogucnosti financiranja poc¢evsi od vlastitih

sredstava/ustedevine,krediti,poticaji,lizing i mnogih drugih.

Vazno je osvrnuti se na poticaje, budu¢i da je pojam kredita,lizinga i vlastitih sredstava
obraden.Poticaji su sredstva iz drzavnog ili Zupanijskog proratuna ,a uglavnhom su
namijenjena poticaju malog ili srednjeg poduzetnistva.Tako postoji viSe vrsta poticaja od
kojih  su neki : poticaji za mlade,poticaji za Zene,zadrugarstvo,kreditiranje

poduzetniStva,obrtnisto odnosno razvoj obrta,prekvalifikacije itd.

Kod financiranja ,financijski sustav u samom poduzecu predstavlja krvotok poduzeca gdje se
kontinuirano isprepleu nenovcani novéani tokovi te se nova pretvaraju u razne oblike
imovine.Ukoliko se na vrijeme ne odluéi ispravno o nacinu financiranja poslovnog pothvata
,ako nema dovoljno novca za placanje obaveza prema dobavljacima,zaposlenicima,drzavi i
dr. postoji moguc¢nost nelikvidnosti i insolventnosti pa tako i do opasnosti od prekida procesa

proizvodnje.
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Veéinom se svaka poslovna odluka svodi na novac.Novac je sredstvo ulaganja u proizvodni
proces ,novac je mjerilo poslovne uspjesnosti.U praksi vrlo rijetko postoje slucajevi da se
odredeni poslovni projekti financiraju iz vlastitih sredstava. Najc¢es¢i prikaz uspjesnosti
projekata je temeljen na optimalnom kombiniranju i upravljanju vlastitim i tudim izvorima

financiranja.

Da bi dobro iskoristili izvore financiranja i da bi se lakse odlucili vrlo je bitno imati osnovne i
sporedne ciljeve kod osnivanja poduzeca odnosno da osnovi cilj bude ostvarenje profita i
stvaranje pretpostavki za opstanak poduzecéa ,a sporedni ciljevi da budu jacanje financijske

snage poduzeca i maksimaliziranje dobiti u §to duljem vremenskom roku.

Vrlo je vazno odlugiti prije same akcije koja mogucnost je najprihvatljivija, te s kojom vrstom
financiranja postoji moguénost dobitka,a ne gubitka. Iz prostog razloga $to u nekim
slu¢ajevima ukoliko nema dovoljno sredstava za dospijece neke vrste financiranja moze doéi
do vecih gubitaka.Odluka o0 izboru nacina financiranja je izri¢ito u rukama osobe koja trazi
financiranje poslovnog pothvata te da 1i zeli da to bude banka i druge financijske

organizacije,osiguravajuc¢e kompanije ili druga poduzeca .
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6 ZAKLJUCAK

U ovom zavr$snom radu detaljno su obradene teme/pojmovi moguénosti financiranja
poduzetni¢kog pothvata,pravila te izvori financiranja.Sto se ti¢e financiranja poduzetnickog
pothvata on se moze financirati na viSe nacina i to kratkorocnim ili dugoro¢nim
financiranjem. U kratkoro¢no financiranje ubrajaju se izvori koji kratko traju i raspolozivi
su u vremenu do jedne godine ,a uglavnom se koriste za financiranje ulaganja u kratkotrajnu
imovinu odnosno obrtna sredstva,sto se ti¢e dugoro¢nog financiranja ti izvori traju duze i
dostupni su vise od jedne godine.Prema porijeklu izvori financiranja dijele se na vanjske i

unutarnje.

Kod unutarnjih izvora nalazi se poduzece koje je stvorilo amortizaciju,pricuvu i zadrzani
dobitak,a kod vanjskih su to izvori koje financijski menadzment priskrbljuje izvana,najcesce
emisijom katkoro¢nih i dugoro¢nih vrijednosnih papira ili uzimanjem kratkoroc¢nih ili
dugoro¢nih kredita.Svakako je najbolje sluziti se vlastitim izvorima ukoliko ih posjeduje
poduzece jer kod uzimanja bilo kakvog kredita ili neke druge vrste financijske podrske veca
je vjerojatnost da se ostvari financijski gubitak nego dobitak ukoliko se detaljno ne razradi
plan otpla¢ivanja i detaljno se ne informira o daljnjim koracima i posljedicama koje mogu

nastupiti ukoliko ne bude bilo dostatna kapitala za podmirenje obveza.

Bozana Peterli¢

P Tk -
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