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1. UvVOD

Pandemija COVID-19 imala je izuzetno negativan utjecaj na poslovanje velikog broja poduzetnika, a
izmedu ostalog je i zbog rasta rizika doslo do izravnog negativnog utjecaja na dostupnost tradicionalnih
izvora financiranja. Kao jedna od solucija koje se pojavljuju u nedostatku tradicionalnih izvora
financiranja je crowdfunding kao alternativni izvor sredstava. Stoga, u ovom radu posebno se analizira
utjecaj pandemije COVID-19 na mogucénosti financiranja crowdfundingom kao sve popularnijim

alternativnim izvorom financiranja.

1.1. Definicija problema

Crowdfunding ili kako se nerijetko u javnosti prezentira, skupno financiranje,tijekom posljednjih godina
je sve popularniji izvor financiranja poduzetnickog pothvata, neovisno je li rijeC o pokretanju novog
poduzetnickog pothvata ili pak o financiranju prosirenja poslovanja. Crowdfunding se dosada u praksi
pokazao kao jedan vrlo dobar instrument koji poduzetnicima omogucava financiranje Sirokog spektra
potreba, ali koje su primarno vezane uz plasiranje novog proizvoda na trziste. Pritom, crowdfunding
moze poduzetnicima posluZiti i kao mjerilo potencijalne uspjesnosti proizvoda na nekom trzistu (Stark,

2021).

lako se u nacelu pretpostavlja kako crowdfunding ne predstavlja prodaju proizvoda, kada je rije¢ o
crowdfundingu s nagradama, moguce je istaknuti kako je rije¢ o specificnom tipu crowdfundinga koji
kupcima omogucava da dobiju pristup nekom novom, inovativhom proizvodu prije svih drugih kupaca.
Odnosno, jedna od atraktivnosti crowdfundinga je moguénost prestiZza koji se ogleda kroz pristup
proizvodu prije svih drugih, takoder, nerijetko je na ovaj nacin mogucée dobiti pristup odredenom
proizvodu po povoljnijim uvjetima u odnosu na one trziSne. S druge strane, ukoliko se detaljnije
pretrazuju crowdfunding kampanje na platformama, mogucde je uociti Sirok spektar razlicitih kampanja,
tako su pojedine kampanje iskljuivo neprofitnog karaktera, primjerice namijenjene za lijeCenje
odredene osobe ili financiranje neke neprofitne svrhe koja je namijenjena poboljsanju kvalitete Zivota
odredene skupine ljudi. Isto tako, mogude je uociti i kampanje koje imaju karakter prodaje, odnosno
pojedini poduzetnici za svaki proizvod koji plasiraju na trziSte pokre¢u crowdfunding kampanju, zbog

¢ega se u konacnici postavlja pitanje koji je krajnji rezultat takvog djelovanja.

Pandemija COVID-19 dovela je do izrazenih poremecajima na svim trZistima, a sto je rezultat djelovanja

razli¢itih posljedica pandemije kao S$to su primjerice poteSkoée u nabavi materijala, prestanak



obavljanja veceg broja djelatnosti uslijed provodenja mjera s ciljem sprjecavanja Sirenja pandemije i sl.
U konacnici, moguce je istaknuti kako je pandemija COVID-19 dovela do izuzetno negativnog djelovanja
na poslovanje gotovo pa svih poduzetnika, a posebice onih koji posluju u najpogodenijim djelatnostima
kao Sto je primjerice turizam ili neke proizvodne djelatnosti. Osim samog negativnog djelovanja na
poslovanje poduzetnika, pandemija COVID-19 vrlo je negativho djelovala i na dostupnost izvora
financiranja, odnosno ponajprije tradicionalnih izvora financiranja, od kojih su najéesé¢e koristeni
bankovni krediti. Ovo je izravna posljedica Cinjenice kako je pandemija COVID-19 izravno utjecala na
mogucénost poslovanja poduzetnika te je time doSlo do rasta kreditnog i drugih oblika rizika. U ovoj
situaciji alternativni izvori financiranja pojavljuju se kao jedna od alternativnih opcija za financiranje
razli¢itih namjena, neovisno je li rije¢ o poduzetnicima ili pak drugim subjektima koji traze izvore

financiranja sredstava.

lako je dostupnost tradicionalnih izvora sredstava gotovo pa jednostavno procijeniti bududi da
dostupnost bankarskih kredita kao jednog od najéesée koriStenih izvora financiranja izravno ovisi o
procjeni rizika kako samog poduzetnika, ali i o drugim ¢imbenicima kao Sto je npr. trenutacno stanje u
gospodarstvu. Tako primjerice i nastupanje uvjeta nesigurnosti kao sto su oni koji su nastali kao izravna
posljedica djelovanja pandemije COVID-19 izravno smanjuju dostupnost bankarskih kredita buduéi da
u tom slucaju banke znacajno stroze reguliraju odobravanje kredita uslijed rasta rizika. Na prvi pogled
znatno je jednostavnije procijeniti mogucnost financiranja tradicionalnim izvorima financiranja u
uvjetima nesigurnosti. S druge strane, mogucnosti financiranja alternativnim izvorima sredstava medu
kojima se istiCe crowdfunding znatno je teze procijeniti. Jedan od razloga toga je svakako i ¢injenica
kako uspjesnost crowdfunding kampanja ovisi o Sirokom spektru instrumenata kao $to je npr. sama
promocija kampanje, atraktivnost svrhe za koju se sredstva prikupljaju i sl. Stoga, u nastavku ovog rada
detaljnije se analizira utjecaj jednog od uvjeta nesigurnosti, odnosno pandemije COVID-19 na

mogucénost financiranja crowdfundingom kao alternativnim izvorom financiranja.

1.2. Cilj rada

Primarni cilj ovog rada je utvrdivanje moguénosti financiranja crowdfundingom za vrijeme
najizrazenijeg djelovanja pandemije COVID-19. Pritom ¢e se ponajprije analizirati moguénost
financiranja poduzetni¢kog pothvata, dok ¢e se manje pozornosti obratiti na financiranje razlicitih
humanitarnih potreba. Usto, cilj ovog rada je i pojmovno odredenje alternativnih izvora financiranja, s
naglaskom na crowdfunding kao jedan vrlo specifi¢an izvor financiranja. Poseban naglasak biti ¢e
stavljen i na isticanje prednosti i nedostataka financiranja crowdfundingom kako bi se istaklo zasto je

ovo jedan od vrlo poZeljnih izvora financiranja danasnjice.



1.3. Metode rada

Za potrebe izrade ovog rada koristeno je viSe metoda znanstvenog istrazivanja, metode analize i
sinteze, induktivna i deduktivha metoda, metoda kompilacije, deskriptivna metoda, metoda
istrazivanja za stolom te komparativna metoda. Metode ¢e primarno biti koristene za potrebe pisanja
teorijskog dijela rada, dok ée se u empirijskom dijelu koristiti primarno metoda istraZivanja za stolom,
komparativha metoda te metoda kompilacije kako bi u konacnici bilo moguée kreirati misljenja o

utjecaju pandemije COVID-19 na financiranje crowdfundingom.

1.4. Struktura rada

Rad je podijeljen na pet dijelova ili poglavlja. Prvo poglavlje je uvodno, nakon kojeg slijedi poglavlje u
kojem se saZzeto prezentiraju temeljne odrednice alternativnih izvora financiranja, odnosno na pocetku
poglavlja diferenciraju se alternativni u odnosu na tradicionalne izvore sredstava, nakon cega slijedi
prikaz najceSée koristenih alternativnih izvora sredstava, osim crowdfundinga, koji se detaljnije
prikazuju u treéem poglavlju. U ovom poglavlju isti¢e se znacaj poslovnih andela, sredstava EU i drugih
nacionalnih izvora sredstava te ostali alternativni izvori sredstava, a poseban osvrt daje se na sredstva
za samozaposljavanje koja se u RH sve ucestalije koriste s ciljem samozaposljavanja, odnosno razvoja

poduzetnickog pothvata.

U treéem poglavlju iznose se temeljne odrednice crowdfundinga, odnosno na samom pocetku
poglavlja pojmovno se odreduje crowdfunding te se prikazuje njegov povijesni razvoj, nakon cega
slijedi isticanje njegovih prednosti i nedostataka te diferenciranje razlicitih tipova crowdfundinga. Za
uspjesno provodenje crowdfunding kampanja nuzno je postojanje platformi, od kojih su najpoznatije
Kickstarter te Indiegogo. Na samom kraju ovog poglavlja prezentirano je nekoliko uspjesnih kampanja,
svjetski poznatih, te onih koje su najpoznatije u RH. Cetvrti dio rada je empirijski dio rada u kojem se
analizira utjecaj pandemije COVID-19 na moguénost financiranja crowdfundingom, odnosno prikazuju
se rezultati istraZivanja koji su prezentirani u relevantnoj literaturi te se prikazuju relevantni statisticki
podaci koji se odnose na utjecaj pandemije na financiranje crowdfundingom u svijetu i RH. Peti dio
rada je zakljuc¢ak, nakon kojeg slijedi popis literature, saZetak sa tri kljucne rijeci, saZzetak na engleskom

jeziku te popis grafickih prikaza.



2. ALTERNATIVNI IZVORI FINANCIRANJA

lako vecdina poduzetnika preferira ponajprije financiranje poduzetnickog pothvata tradicionalnim
izvorima sredstava, odnosno primarno vlastitim sredstvima ili sredstvima obitelji, a u nedostatku ovog
tipa sredstava sekundarnim tradicionalnim izvorom sredstava, odnosno sredstvima dostupnima kroz
kredite financijskih institucija, postoje odredene situacije kada financiranje ovim izvorima sredstava
nije raspoloZivo. U takvim situacijama poduzetnici se okrecu drugim izvorima sredstava koji se sumarno
mogu definirati kao alternativni izvori sredstava. Rije€ je o izvorima sredstava koji su specifi¢ni i iako se
svrstavaju u skupinu alternativnih izvora sredstava, isti se uvelike razlikuju. Tako primjerice usporede
li se uvjeti koji idu najéesce sa financiranjem od strane poslovnih andela te crowdfunding, uodljivo je

kako je rije¢ o dvama znacajno razlic¢itima izvorima financiranja.

U nastavku ovog poglavlja ponajprije se diferenciraju alternativni izvori u odnosu na tradicionalne
izvore sredstava, nakon cCega slijedi prikaz najcesce koristenih alternativnih izvora sredstava, osim
crowdfundinga koji se detaljnije analizira u narednom poglavlju. Na samom kraju ovog poglavlja istice
se jedan specifican alternativni izvor financiranja, ali koji je uvrsten iz razloga sto je rije¢ o jednom
ucestalom izvoru sredstava danasnjice, odnosno rijec¢ je o potporama za samozaposljavanje koje se
nerijetko koriste s ciljem razvoja poslovnih ideja u RH te su omogudile samozaposljavanje velikog broja
osoba u RH. Dodatno, rijec je o alternativhom izvoru sredstava koji je uvelike doprinio razvoju SME

sektora u RH tijekom prethodnih nekoliko godina.

2.1. Diferenciranje alternativnih izvora financiranja u odnosu na tradicionalne izvore financiranja

U sustini, alternativnim izvorima financiranja mogu se smatrati svi oni izvori financiranja koji se ne
smatraju tradicionalnim izvorima financiranja. Pritom se pod pojmom tradicionalni izvori financiranja
primarno smatraju sredstva vlasnika (Sto ukljucuje sredstva obitelji i prijatelja), sredstva poduzeda te
kreditna sredstva. Alternativno financiranje (alternativni izvori financiranja) je svaka wvrsta
pozajmljivanja koja ne dolazi od tradicionalne institucije, kao $to je banka. Ove vrste zajmova obi¢no
su fleksibilnije, imaju jednostavniji postupak podnosenja zahtjeva i krace vrijeme obrade. Projekt se
moze financirati u roku od nekoliko dana od prijave ili u vrlo kratkom vremenskom periodu. Ono sto
se posebice isti¢e kao odrednica alternativnih izvora financiranja je Cinjenica kako su oni sjajna opcija
za financiranje poduzetnic¢kog pothvata ili neke druge potpore kada tradicionalno financiranje ne moze
zadovoljiti potrebe za kreditiranjem ili kada nije moguce ostvariti uvjete za odobravanje kredita (Stark,

2021).



Kao neki od alternativnih izvora financiranja mogu se istaknuti naredni (Sruk, 2020):
e, Financiranje projekata;
e Fondovi rizicnog kapitala;
e Garantirani zajmovi;
e Subvencionirani zajmovi;
e Financiranje izvoza;
e Financiranje vrijednosnim papirima (komercijalni zapisi, obveznice...) te

e  Financijski derivati.

Usto, postoje drugi vrlo znacajni alternativni izvori financiranja kao Sto su primjerice sredstva poslovnih
andela, sredstva iz fondova EU i drugih nacionalnih izvora, ali i jedan vrlo znacajan izvor sredstava za
brojne male poduzetnike danasnjice, odnosno rijec je o poticajima za samozaposljavanje koje financira

Hrvatski zavod za zaposljavanje.

Alternativniizvori financiranja najcesce se koriste ponajprije iz razloga jer poduzetnik nema moguénost
financiranja tradicionalnim izvorima, Sto je uobicajeno primjerice u start-up fazi kada poduzetnik nema
predana financijska izvjes¢a niti drugi nacin kako bi bankama dokazao pravo stanje poslovanja
poduzeca. Usto, ovi izvori financiranja koriste se nerijetko i kada postoji potreba za manjim novéanim
iznosima ili pak kada su isti potrebni u kratkom vremenskom periodu. Ono $to je potrebno naglasiti je
¢injenica da iako postoji veliki broj razlicitih alternativnih izvora (sa razlicitim temeljnim obiljezjima),
alternativni izvori su vrlo dobra solucija za financiranje odredenih potreba koje nije moguce financirati
kroz tradicionalne izvore Tako primjerice, kada je rije¢ o odredenim humanitarnim potrebama, iste se
danas vrlo efikasno mogu financirati crowdfundingom, dok je u tom slucaju financiranje tradicionalnim

izvorima sredstava oteZano (Stark, 2021).

2.2. Poslovni andeli

Poslovni andeo (takoder poznat kao privatni ulagac, pocetni ulagac ili andeo financijer) je pojedinac
visoke neto vrijednosti koji pruza financijsku podrsku malim start-upima ili poduzetnicima , obi¢no u
zamjenu za vlasni¢ki udjel u poduzeéu. Cesto se poslovni andeli nalaze medu ¢lanovima obitelji i
prijateljima poduzetnika. Sredstva koja osiguravaju poslovni andeli mogu biti jednokratna investicija
kako bi se posao pokrenuo ili stalna injekcija za podrsku i vodenje poduzeéa kroz teske, rane faze. lako
na prvi pogled ulaganje poslovnih andela djeluje atraktivno, u praksi poduzetnici u rijetkim slu¢ajevima

koriste mogucnost financiranja poslovnih andela, $to je ponajprije posljedica cinjenice kako



poduzetnici naj¢esée ne Zele drugim osobama prepustiti poslovne udjele u poduzecu, a djelomicno je
to posljedica Cinjenice kako poduzetnici uspjeh poduzeca poistovjecuju s osobnim uspjehom (Ganti,
2022). Poslovni andeli pojedinci su koji Zele ulagati u ranim fazama pokretanja poduzedéa. Ove vrste
ulaganja su riziéne i obi¢no ne predstavljaju vise od 10% portfelja poslovnog andela. Pritom vedéina
poslovnih andela ima na raspolaganju visak sredstava i trazi viSu stopu povrata od one koju pruzaju
tradicionalna ulaganja. Moguce je istaknuti kako je visa stopa povrata jedan od temeljnih motiva koji
pokrecu djelovanje poslovnih andela (Ganti, 2022). Nadalje, poslovni andeli pruzaju povoljnije uvjete
u usporedbi s drugim zajmodavcima, buduci da obi¢no ulazu u poduzetnika koji pokreée posao, a ne u
odrzivost poslovanja. Poslovni andeli usredotoceni su na pomoc¢ start-upima da poduzmu svoje prve
korake, a ne na mogudi profit koji bi mogli dobiti od poslovanja. Zapravo, moguce je definirati kako su
poslovni andeli suprotnost rizicnim kapitalistima. Poslovni andeli nazivaju se i neformalni ulagadi,
andeli financijeri, privatni ulagaci ili pocetni ulagaci. To su pojedinci, obi¢no imu¢ni, koji ubrizgavaju
kapital za start-upe u zamjenu za vlasnicki kapital ili konvertibilni dug. Neki poslovni andeli ulazu putem
online platformi za grupno financiranje ili grade mrezZe andela ulagaca kako bi zajedno udrutzili kapital

(Ganti, 2022).

Poslovni andeli koji djeluju u RH povezani su u Hrvatsku mrezu poslovnih andela i investitora. ,Hrvatska
mreza poslovnih andela i investitora — CRANE je neprofitna udruga koja okuplja privatne i institucijske
investitore koji su zainteresirani za ulaganja u razne projekte i prilike. Krovna je i najstarija organizacija
poslovnih andela u Hrvatskoj i jedna od najuspjesnijih organizacija u Europi. Udruga je pokrenuta 2008.
godine zajednickom inicijativom nekoliko institucija te poznatih investitora Damira Sabola i Hrvoja
Prpi¢a. Clanovi CRANE-a u hrvatske tvrtke uloZili su znacajne iznose privatnog kapitala. CRANE je
uspjesno lobirao i sudjelovao u kreiranju nekih od najvaznijih zakona o investiranju poput moguénosti
ulaganja u visoko rizi¢ne tvrtke od strane mirovinskih fondova te je kreirao i stvarao hrvatski startup
sustav od samih zacetaka. Clanovi CRANE-a vrlo su aktivni u promoviranju stvaranja boljeg poslovnog

okruZenja u Republici Hrvatskoj“ (CRANE, 2023).



Slika 1: Struktura ulaganja poslovnih andela u Europi u 2020. godini
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Izvor: Alpeza, M. i sur. (2021). IzvjeS¢e o malim i srednjim poduzecima u Hrvatskoj -2021.: Mala i srednja poduzeca
u Hrvatskoj u uvjetima pandemije bolesti COVID-19, CEPOR — Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca

i poduzetnistva, str. 101

Na slici 1 istaknuta je struktura ulaganja poslovnih andela u Europi tijekom 2020. godine. Ono $to je
moguce uociti na prvi pogled je Cinjenica kako poslovni andeli primarno ulazu u visoko profitabilne
djelatnosti kao Sto je IT. Za razliku od crowdfundinga u kojem su zastupljene manje profitabilne
djelatnosti, a koje su u slucaju poslovnih andela slabije zastupljene. S druge strane, ne smije se
pretpostaviti niti kako poslovni andeli ulazu iskljuéivo u visoko profitabilne djelatnosti. Ulaganja
poslovnih andela mogu biti vrlo raznolika, a Sto je vidljivo i iz primjera ulaganja jednog Hrvatskog
poslovnog andela u razvoj poslovanja OPG-a koji proizvodi aroniju i proizvode od aronije. lako u pravilu

poslovni andeli izbjegavaju ovakva ulaganja, ipak se ne moZe zakljuciti kako ona ne postoje.

2.3. Sredstva iz fondova EU i drugih nacionalnih izvora sredstava

Od trenutka kada je RH zapocela proces pridruzZivanja ¢lanstvu EU, RH je omoguceno koristenje
sredstava iz pretpristupnih fondova, a Sto se nastavilo i kroz koriStenje sredstava iz fondova EU.
Poduzetnici tako imaju mogucnost koristenja sredstava iz vise fondova, a u ovisnosti o tome jesu li

prihvatljivi prijavitelji na odredeni poziv ili ne. Takoder, sada je aktualan Nacionalni plan oporavka i



otpornosti koji pruza brojne dodatne mogucnosti za financiranje poslovanja poduzetnicima u RH.
Trenutacno je u provedbi novo financijsko razdoblje od 2021. do 2027. godine. Poduzetnici imaju
mogucnost financiranja poslovanja iz vise fondova. Tako je primjerice mogudée ,,iz Europskog fonda za
regionalni razvoj (EFRR) financirati ulaganja u infrastrukturu, istraZivanje i inovacije, produktivna
ulaganja u MSP-ove i ulaganja usmjerena na oCuvanje postojeéih i otvaranje novih radnih mjesta,
opremu, softver i nematerijalnu imovinu te umrezavanje, suradnju i razmjenu iskustava“ (Strukturni
fondovi, 2023). Potrebno je istaknuti i ulogu ,Fonda za pravednu tranziciju (FPT) ¢ije mjere su posebno
usmjerene na produktivna ulaganja u MSP-ove, ulaganja u aktivnostiistraZivanja i inovacija te poticanje
prijenosa naprednih tehnologija, ulaganja u uvodenje tehnologije i infrastrukture za Cistu energiju po
pristupacnoj cijeni i smanjenje emisija staklenickih plinova, ulaganja u digitalizaciju; ulaganja u
unapredenje kruznoga gospodarstva te ulaganja u dokvalifikaciju i prekvalifikaciju radnika“ (Strukturni

fondovi, 2023).

2.4. Ostali alternativni izvori sredstava

Pored prethodno istaknutih alternativnih izvora financiranja ne smije se zanemariti znacaj drugih
alternativnih izvora financiranja poput sve ucestalije koriStenog poticaja za samozaposljavanje koji

predstavlja instrument koji se sve ucestalije koristi s ciliem pokretanja poslovanja u RH.

2.4.1. Fondovi rizinog kapitala

Fondovi rizicnog kapitala nazivaju se i venture capital fondovima. Fondovi rizicnog kapitala udruzeni su
investicijski fondovi koji upravljaju novcem ulagaca koji traze udjele privatnog kapitala u
novoosnovanim poduzec¢ima i malim i srednjim poduzeéima sa snaznim potencijalom rasta. Ta se
ulaganja opéenito karakteriziraju kao prilike s vrlo visokim rizikom/visokim povratom. U proslosti su
ulaganja rizi¢nog kapitala (VC) bila dostupna samo profesionalnim investitorima rizicnog kapitala, ali
sada akreditirani investitori imaju ve¢u moguénost sudjelovanja u ulaganjima rizicnog kapitala. Ipak,
VC fondovi ostaju uglavhom nedostupni obi¢nim investitorima (Chen, 2020). Rizi¢ni kapital vrsta je
vlasnickog financiranja koja malim poduzeé¢ima daje moguénost prikupljanja sredstava prije nego $to
pocnu poslovati ili po¢nu ostvarivati prihode ili dobit. Fondovi rizicnog kapitala su sredstva ulaganja
privatnog kapitala koja nastoje ulagati u poduzeca koja imaju profile visokog rizika/visokog povrata, na
temelju veli¢ine poduzeéa, imovine i stupnja razvoja proizvoda. Fondovi rizicnog kapitala bitno se
razlikuju od zajednickih fondova i hedge fondova po tome sto su usredotoceni na vrlo specificnu vrstu

ulaganja u ranoj fazi. Sva poduzeca koje primaju ulaganja rizicnog kapitala imaju visok potencijal rasta,
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rizicne su i imaju dug horizont ulaganja. Fondovi rizicnog kapitala preuzimaju aktivniju ulogu u svojim
ulaganjima dajuéi smjernice i ¢esto drzeci mjesto u odboru. Stoga VC fondovi imaju aktivnu i prakticnu
ulogu u upravljanju i poslovanju poduzecéa u svom portfelju (za razliku od poslovnih andela koji mogu
ili ne moraju preuzeti ovu ulogu ili pak crowdfundinga gdje nema uloge u upravljanju poduzeéem).
Fondovi rizicnog kapitala imaju prinose portfelja koji nalikuju pristupu ulaganja s utegom. Mnogi od tih
fondova stavljaju male oklade na veliki izbor mladih start-upa, vjerujuci da ¢e barem jedan postiéi visok
rast i nagraditi fond relativno velikom isplatom na kraju. To omogucuje fondu da ublazi rizik da ¢e neka

ulaganja propasti (Chen, 2020).

Slika 2: Fondovi rizicnog kapitala u Republici Hrvatskoj 2020. godine

Fond rizinog kapitala - Neto imovina

Fondovi za gospodarsku Drustveo za upravijanje u HRK
suradnju

Honestas Private Equity

Honestas FGS Partneri d.o.0. 11.225.3M 0,64604
Inspiria FGS Inspire Investments d.o.o. 5%.134.504 26,0496
Prosperus FGS Prosperus Invest d.o.o. 278.223.5463 31428
Prosperus FG5 I Prosperus Invest d.o.o. 44.633.824 31842
ﬂuaestu:a;ti:?t”e Equity ﬂmestusdz:!;a-lte Equity 135.302.214 99 3302
Ukupno 528.519.476

Izvor: Alpeza, M. i sur. (2021). Izvjes¢e o malim i srednjim poduzec¢ima u Hrvatskoj-2021.: Malai srednja poduzeca
u Hrvatskoj u uvjetima pandemije bolesti COVID-19, CEPOR — Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca

i poduzetnistva, str. 97

Na slici 2 istaknuti su VC fondovi koji su poslovali u RH tijekom 2020. godine. Rijec je o 5 fondova koji
su imali neto imovinu od gotovo 530 mil kn. Moguce je uociti i kako postoje znacajna odstupanja kada
je rije¢ o neto imovini pojedinog VC fonda, a $to je mogucde povezati sa karakteristikama pojedinih

fondova.

2.4.2. Sredstva HBOR-a

Sredstva HBOR-a su jedan od vrlo bitnih izvora financiranja kada je rije¢ o poduzetnicima u RH koji je
uvelike zanemaren tijekom posljednjih godina, a Sto je izravna posljedica Cinjenice da je procedura

odobravanja zajma uz posredstvo HBOR-a vrlo komplicirana, a ujedno su i kamatne stope u poslovnim
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bankama relativno povoljne. Takoder, poslovne banke imaju moguc¢nost mikro kreditiranja, a sto je
vrlo bitno kada je rije¢ o SME sektoru ili poduzetnicima pocetnicima. lako se primarno na spomen
HBOR-a ponajprije misli na kredite, HBOR ima i brojne druge proizvode, odnosno garancije, izvozno-
kreditno osiguranje, pokrenuo je i fond rizicnog kapitala te provodi brojne druge mjere kojima je cilj
poticanje poduzetnistva u RH. Kada je rijec¢ o kreditima, postoji veci broj mogucnosti, a u ovisnosti o
tipu kredita definiraju se uvjeti prema kojima se kredit odobrava. Tako je primjerice vrlo specifi¢na

skupina kredita za mlade, Zene i poduzetnike pocetnike (HBOR, 2023).

Slika 3: Uvjeti kredita za mlade, Zene i poduzetnike pocetnike HBOR-a

OSNOVNI LMIETI KREDITA

od 50 do 300 tisuca EUR
Visina kradita - do 100 % predracunske vrijednostl Investiclle bez PDV-a za kredite do 100 tisuca EUR
- do 85 % predracunske vrijednostl Investiclje bez PDV-a za kredite vise od 100 tisuca EUR

Mamjena ulaganja u osnovna sredstva (materjalnu | nematerijalnu Imovinu), do 30 % kredita moZe bitl
kredita karlsteno za obrina sredstva
Madin

Izravno [l putem poslovnih banaka
kreditiran)a P P

Valuta kredita EUR

- do 12 godina ukljuéujudl mogucnost koristenja poéeka do 3 goding

- do 14 godina ukljuéujudl mogucnost koristenja poéeka do 4 godine za ulaganja u tunzam Il ako
Rok otplate Investiclska studifa ukazuje na potrebu za duljom roénost 1Al potekom

- do 14 godina ukljuéujudl mogucnost koristenja poéeka do 5 godina za podizanje 1/l obnavijanje

dugogodiznjih nasada u poljoprivredi

Kamatna
4%
stopa
Naknade 7a obradu zahtjeva: 0,5 % ugovorenog Iznosa kredita
za rezernvaclju sredstava: 0,25 % nelskoristenog Iznosa kredita
Izvor: HBOR (2023). Poduzetnistvo mladih, Zena i pocetnika, preuzeto 20. oZujka 2023. sa

https://www.hbor.hr/poduzetnistvo-mladih-zena-i-pocetnika/

Na slici 3 istaknuti su uvjeti kreditiranja HBOR-a za mlade, Zene i pocetnike. Ono $to je na prvi pogled
uocljivo je da nije moguce koriStenje kredita u iznosu manjem od 50.000,00, a $to je najcesce potrebno
kada je rije¢ o ovim trima skupinama poduzetnika. Takoder, kamatna stopa od 4% nije jedna od
povoljnijih, Sto izravno ukazuje na Cinjenicu kako ¢e drugi izvori financiranja biti atraktivniji za ove tri

skupine poduzetnika.
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Slika 4: Kreditna statistika HBOR-a

Ukupan brej kreditiranih projekata od

strane HBOR-a 1.970 1.848 1.328
Ukupan iznos dodijeljenih kredita . ) . . .
HBOR-a (HRK) 5,61 milijarde 5,77 milijardi 5.51 milijardi
Broj n:lnllr,nih krrditl HBL'I.H-I za 1,683 o 168
mala i srednja poduzeca
Ukupan iznos adobrenih kredita
HBOR-a za mala i srednja poduzeca 1,94 milijarde 1,44 milijarde 1,57 milijarde
(HRK)

Izvor: Alpeza, M. i sur. (2021). Izvje$¢e o malim i srednjim poduzeéima u Hrvatskoj -2021.: Mala i srednja poduzeéa
u Hrvatskoj u uvjetima pandemije bolesti COVID-19, CEPOR — Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca

i poduzetnistva, str. 103

U prilog padu atraktivnosti kredita HBOR-a govori i prikazano na slici 4. Mogude je uociti kako je veé
tijekom 2019. godine doslo do pada broja kredita odobrenih putem HBOR-a, Sto je do izraZaja doslo

uslijed djelovanja pandemije COVID-19.

2.4.3. Sredstva HAMAG-BICRO-a

»Hrvatska agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije (HAMAG-BICRO) nastala je 2014.
godine spajanjem Hrvatske agencije za malo gospodarstvo i investicije (HAMAG INVEST) i Poslovno-
inovacijske agencije Republike Hrvatske (BICRO)“ (HAMAG-BICRO, 2023). Slicno kao i HBOR, HAMAG-
BICRO ima brojne instrumente kojima potice razvoj gospodarstva RH. Medu njima je moguce istaknuti

kredite, jamstva, bespovratne te druge slicne potpore.
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Slika 5: Odobreni ESIF zajmovi HAMAG-BICROa

Broj odobrenih zahtjeva Iznos odobrenih zahtjeva (u
tisuéama HRK)

ESIF Mali investicijski zajam 1564.732  140.704  BB.T714

ESIF Mikro zajam za obrtna 45 105 &00 7.605 13.710  89.487
sredstva

ESIF Mikro investicijski zajam 113 34 81 14.805 5193 10545

UKUPNO 613 564 P42 177.142  159.607 18B.947

Izvor: Alpeza, M. i sur. (2021). Izvjes¢e o malim i srednjim poduzeéima u Hrvatskoj -2021.: Mala i srednja poduzeéa
u Hrvatskoj u uvjetima pandemije bolesti COVID-19, CEPOR — Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca

i poduzetnistva, str. 111

Na slici 5 prikazani su odobreni ESIF zajmovi HAMAG-BICROa. lako je kod HBOR-a bilo moguce uoditi
pad aktivnosti tijekom pandemije COVID-19, kada je rije¢ o HAMAG-BICRO, moguce je istaknuti kako
je u ovom slucaju HAMAG-BICRO djelovao proaktivno za vrijeme trajanja pandemije te svojim
djelovanjem kroz odobravanje zajmova pokuSavao suzbiti negativne efekte koji su nastali kao

posljedica djelovanja pandemije COVID-19.

2.4.4. Poticaji za samozaposljavanje

Poticaji za samozaposljavanje danas se sve ucestalije koriste kao jedan od oblika alternativnih izvora
financiranja poduzetni¢kog pothvata, odnosno izvora za financiranje pokretanje poslovnih subjekata
koji najcesce Cine SME sektor. Djelomicno je ovo posljedica i same Cinjenice kako su tijekom posljednjih
godina ova sredstva znacajno izdasnija u odnosu na sredstva koja su bila dostupna na samim pocecima
21. stoljeca. Ujedno, u praksi je uocljivo kako veliki broj pojedinaca koristi moguénosti financiranja
vlastitog poduzetnickog pothvata iz razloga sto su tijekom predkriznih godina, ali i nakon krize koja je
bila uzrokovana posljednjom financijskom krizom imali poteskoc¢a pri pronalasku adekvatnog

zaposlenja (HZZ, 2023).

Jedan od razloga svakako je i sama Cinjenica da postoje ucestale prituzbe na loSe radne uvjete kod
biviih poslodavaca, Sto je veci broj pojedinaca dodatno motiviralo na pokretanje vlastitog
poduzetnickog pothvata. Posljedica sve ucestalijeg koriStenja ovog izvora financiranja je i znacajan rast
broja mikro i malih subjekata tijekom posljednjih godina. Jedan od najc¢es¢e koristenih poticaja za

samozaposljavanje je onaj koji je financiran od strane Hrvatskog zavoda za zaposljavanje (HZZ). Rijec je
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0 mijeri koja se razvija duZi niz godina, a u meduvremenu je doslo do znacajnijih izmjena iste, od kojih
je kao jednu od najznacajnijih izmjena svakako moguce istaknuti podizanje iznosa koji HZZ daje

korisnicima mjere (HZZ, 2023).

Tako je primjerice mogudée ostvariti pravo na potporu u iznosu od 7.000,00 € do 15.000,00 € ili ako je
rije¢ o zelenoj/digitalnoj djelatnosti moguce je dobiti subvenciju u iznosu od 10.000,00 € do 20.000,00
€. Pritom su jasno definirani uvjeti koristenja mjere, medu kojima su i djelatnosti za koje se ne moze
koristiti ova subvencija. Jedna od tih djelatnosti je i poljoprivredna proizvodnja koju drZava potice kroz
mjere drugog tipa (HZZ, 2023). Potpora koja se dodjeljuje sastoji se od dva dijela, odnosno od fiksnog
i varijabilnog dijela. Fiksni dio unaprijed je definiran, dok se varijabilni dio definira sukladno troskovniku
koji je sastavni dio zahtjeva temeljem kojeg se traZi ova potpora. Potrebno je naglasiti kako je ovu
potporu moguce koristiti samo jednom, a ne mogu ju koristiti osobe koje su unazad 24 mjeseca imale
otvoren poslovni subjekt bilo kojeg tipa. Postoje i brojna druga ogranicenja, a ¢ime se nastojalo
doprinijeti efikasnijem koristenju sredstava koja su dostupna kroz ovu mjeru, a kako bi se sto efikasnije

doprinijelo razvoju malog gospodarstva u RH (HZZ, 2023).

Slika 6: Broj korisnika potpore za samozaposljavanje HZZ-a

Broj samozaposlenih | Broj samozaposlenih -

osoba - novih koji su zavrsili ugovore k UHU_PJH —
. » orisnika potpora za
Godina korisnika potpore za o koristenju potpora samozapoiliavanie
samozapogljavanje za samozapoéljavanje samozapostavan
H77-a HZZ-a u godini
2016. 2.333 2.739 4.780
2017. 31.583 2273 5.824
2018. 6485 3.690 10.034
201%9. B.723 &.540 15.06%
2020. 3.778 B.555 12.307

Izvor: Alpeza, M. i sur. (2021). IzvjeS¢e o malim i srednjim poduzec¢ima u Hrvatskoj -2021.: Mala i srednja poduzeca
u Hrvatskoj u uvjetima pandemije bolesti COVID-19, CEPOR — Centar za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca

i poduzetnistva, str. 24

Temeljem prikazanog na slici 6, uocljivo je kako je ova mjera sve popularnija medu gradanima za
financiranje novog poduzetni¢kog pothvata. To je vidljivo i temeljem rasta samozaposlenih osoba i
temeljem statistike HZZ-a koja prikazuje iznos iskoristenih sredstava. Moguce je uociti kako je
pandemija COVID-19 imala negativan utjecaj na samozaposljavanje, sto je moguce djelomicno povezati
s ¢injenicom da je doslo do rasta poslovnog rizika te je veliki broj pojedinaca preferirao rad za drugog
poslodavca u odnosu na samostalno pokretanje poduzetnickog pothvata. Vec¢ u 2021. godini doslo je

do znacajnog preokreta, odnosno u ovoj godini je 6.332 osobe koristile mjeru sa samozaposljavanje,
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Sto ponovo ukazuje na cinjenicu kako je pandemija COVID-19 negativno utjecala na koristenje ove

mjere.
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3. TEMELINE ODREDNICE CROWDFUNDINGA

Crowdfunding ili skupno financiranje specifican je alternativni izvor financiranja koji postaje sve
popularniji za koristenje, odnosno za financiranje razli¢itih svrha, bilo da je rije¢ o humanitarnim
akcijama ili pak o prosirenju poslovanja odredenog poslovnog subjekta. Popularnosti crowdfundinga
doprinosi i sama Cinjenica kako je naj¢esce rije¢ o malim iznosima, a takoder je vrlo jednostavan za
koristenje, zbog ¢ega je moguée privuéi veliki broj manjih, pojedinacnih ulagaca koji pojedinacno s

manjim iznosima sredstava doprinose realizaciji nekog veceg, zajednickog cilja (Smith, 2022).

Na samom pocetku ovog poglavlja pojmovno se odreduje crowdfunding te se prikazuje njegov
povijesni razvoj, nakon cega slijedi isticanje prednosti i nedostataka crowdfundinga. Posebno je
potrebno istaknuti vrste crowdfundinga, buduci da postoji vise vrsta te je svaka od pojedinacnih vrsta
crowdfundinga sli¢nija drugim izvorima financiranja u odnosu na medusobne sli¢nosti. Takoder,
potrebno je istaknuti znacaj crowdfunding platformi koje su jedan od najvaznijih ¢imbenika kada je
rije¢ o crowdfundingu te se na samom kraju ovog poglavlja daju primjeri nekih od najuspjesnijih

crowdfunding kampanja u svijetu i RH.

3.1. Pojmovno odredenje i povijesni razvoj crowdfundinga

Crowdfuning se u literaturi najceSce definira kao grupno financiranje budu¢i da je temeljen na
prikupljanju najées¢e manjih iznosa sredstava od veceg broja pojedinaca s ciljem financiranja neke
svrhe kao $to je primjerice plasman novog proizvoda, snimanje filmaili sl. Pritom crowdfunding koristi
laku dostupnost ljudi putem velikog broja drustvenih medija i web-mjesta za grupno financiranje kako
bi spojio ulagace i poduzetnike, s potencijalom povecdanja poduzetnistva Sirenjem skupine ulagaca

izvan tradicionalnog kruga vlasnika, rodaka i rizi¢nih kapitalista (Smith, 2022).

Prvi zabiljeZeni uspjeSan primjer crowdfundinga dogodio se 1997. godine, kada je britanski rock bend
financirao svoju povratnicku turneju online donacijama oboZavatelja. Nadahnut ovom inovativhom
metodom financiranja, ArtistShare postao je prva namjenska platforma za grupno financiranje 2000.
godine. Ubrzo nakon toga pocelo se pojavljivati vise platformi za grupno financiranje, a industrija

masovnog financiranja kontinuirano raste svake godine (Fundable, 2023).

Industrija crowdfundinga brzo se pojavila kao popularna opcija za poduzetnike da potvrde svoje ideje,

dobiju izloZenost i dobiju sredstva. Pritom se prihod od crowdfundinga utrostrucio se sa 530 milijuna
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S u 2009. godini na 1,5 milijardi $ u 2011. godini, a oéekuje se nastavak brzog rasta u buduénosti.

Crowdfunding se mozZe pohvaliti godiSnjom stopom rasta od 74%. To je nevjerojatno vazna opcija

financiranja jer su druga sredstva, kao Sto su primjerice krediti, postala znatno manje dostupna u

posljednjih nekoliko godina, a Sto je djelomiéno i posljedica djelovanja viSe uvjeta nesigurnosti, od kojih

se kao posljedniji istiCe pandemija COVID-19 (Fundable, 2023).

Neke od zanimljivosti povezanih s crowdfundingom su (Elad, 2023):

Do 2028. godine olekivana veli¢ina globalnog trzista crowdfundinga bit ¢ée 28,9 milijardi S;

0d 2023. godine prosjeéno financiranje po kampaniji iznosi oko 7,26 tisuca S;

Segment crowdfundinga dosegnut ¢e vrijednost transakcije od 4,49 milijuna dolara u 2023.
godini;

Crowdfunding kampanje s redovitim azuriranjem zaraduju 126% vise od onih bez azuriranja;
Predvideno je da ¢e vrijednost transakcije rasti za 2,46% $to Ce rezultirati s 1,21 milijardu $ do
2027. godine;

U prosjeku, statistika crowdfundinga isti¢e da neprofitne kampanje prikupe 9.237,55 S;

36% Amerikanaca nema pojma o crowdfundingu;

Ako kampanja prikupi 30% svog cilja unutar prvog tjedna, vjerojatnije je da ¢e dobiti sredstva
prema ocekivanjima;

17% udjela pripada financiranju putem mobitela te

78% uspjesnih kampanja zaraduje vise od ciljeva.

Neke od prethodno istaknutih zanimljivosti vrlo dobre su smjernice za daljnji razvoj crowdfundinga u

buducnosti, a posebice za ciljano oblikovanje kampanja s ciljem osiguranja visoke razine uspjesnosti

istih.

Nadalje, vezano uz Crowdfunding statistika moze se istaknuti slejdece (Elad, 2023):

U prosjeku, 39% crowdfunding kampanja je uspjesno, dok 61% bude neuspjesno;

Prosjecna stopa uspjesnosti bilo koje crowdfunding kampanje je 22,4%;

Ako kampanja uklju€uje video, vjerojatnije je da ¢e zaraditi 105% sredstava od onih bez videa
(moguce je istaknuti kako je video jedan od temeljnih instrumenata osiguranja uspjesnog
marketinskog djelovanja kampanje);

Crowdfunding kampanje s redovitim aZuriranjem zaraduju 126% vise od onih bez aZuriranja te

78% uspjesnih kampanja zaraduje vise od ciljeva.
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3.2. Prednosti i nedostaci crowdfundinga

Kao temeljne prednosti crowdfundinga mogude je istaknuti ¢injenicu da je rije¢ o jednostavnom, brzom
te relativno jeftinom modelu financiranja odredene svrhe (ukoliko se zanemare provizije koje
obracunava odredena platforma). Takoder, definiraju se manje strogi uvjeti, manje je propisa, dok je
npr. kreditiranje ili neki drugi oblik financiranja strogo reguliran. Crowdfunding omogucava
poduzedima da se izravno poveZze s investitorima, a Sto posljedi¢no moze imati vrlo povoljan utjecaj na
prodaju poduzeca. Takoder, buduci da je primarno rije¢ o promociji na drusStvenim mrezama, moguce
je istaknuti kako je rijec o vrlo efikasnom te jeftinom obliku promaocije, Sto u konacnici moze djelovati
vrlo pozitivno na poslovanje samog poduzeda, a posebice u slucaju vrlo uspjeSne realizacije

crowdfunding kampanje (Vukelich, 2023).

lako postoje brojne prednosti crowdfundinga, ne smije se zanemariti niti njegove nedostatke. Jedan
od primarnih nedostataka je princip sve ili niSta, odnosno Cinjenica da vecina platformi funkcionira
prema ovom principu, $to u konacnici znaci da ako se ne dostigne zadani cilj, da poduzece ostaje bez
sredstava (odnosno nastali su troskovi pokretanja i drugi koji su povezani s provedbom crowdfunding
kampanje, a koja je u konacnici neuspjesSna). Postoje odredeni rizici povezani s odabranom
platformom, rije¢ je o vremenski intenzivnoj kampanji budué¢i da kampanje naj¢es¢e traju do
maksimalno 60 dana. Postoji rizik prijevare, koji moZe biti izraZzen kada je rijec o koriStenju usluga manje
poznatih crowdfunding platformi. Mogudée je dodati i kako postoji reputacijski rizik, bududi da u slucaju
da kampanja nije uspjesno provedena, to moZe negativno djelovati na samu reputaciju poduzeda

(Vukelich, 2023).

3.3. Vrste crowdfundinga

Postoji vise vrsta crowdfundinga, odnosno mogude je diferencirati Cetiri razlicita tipa crowdfundinga.
Svaki od ova Cetiri tipa crowdfundinga ima obiljeZja nekih drugih izvora financiranja, $to ponovo

crowdfunding istice kao jedan vrlo specifi¢an izvor financiranja.

Cetiri temeljne vrste crowdfundinga su ( Alpeza i sur., 2021):

e Crowdfuning temeljen na nagradama, kao Sto sam naziv ukazuje, sredstva se prikupljaju u
zamjenu za nagrade, a to mozZe biti odredeni proizvod ili slicno, u ovisnosti o tome kako
pokreta¢ kampanje definira nagrade;

e Crowdfunding temeljen na donacijama je slican fundraising-u buduci da se prikupljaju donacije

s ciljem financiranja odredene svrhe;
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e Crowdfuninding temeljen na posudivanju, ovaj tip crowdfundinga slican je bankovnim
kreditima te

e Crowdfuning temeljen na prodaji vlasnickih udjela ili equity crowdfunding gdje investitori u
zamjenu za sredstva koja daju putem crowdfuning platforme po odredenim uvjetima dobivaju

vlasnicke udjele.

lako crowdfunding koji je temeljen na donacijama ima sli¢nosti sa fundraising-om, rije¢ je o dvama u
potpunosti razli¢itim pojmovima. Kod fundraising-a prikupljena sredstva se mogu koristiti s ciljem
financiranja razli¢itih svrha, dok se kod crowdfundinga financira to¢no definirana svrha. Kod
crowdfuninga najcesce je princip sve ili nista, dok kod fundraisinga sva prikupljena sredstva idu
odredenoj organizaciji. Crowdfunding ima unaprijed definirani vremenski okvir, dok fundraisng nema,
a potrebno je naglasiti i kako se kroz fundraising najcesc¢e prikupljaju sredstva za financiranje nekih

humanitarnih potreba (Crowdify, 2023).

Slika 7: Zastupljenost pojedinog tipa crowdfundinga u SAD-u (u mil $)

$264.7TM
$240.4M I I

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
® Debtbased Crowdfunding Equitybased Crowdfunding Others

Izvor: Grandviewresearch (2023). Crowdfunding Market Size, Share & Trends Analysis Report By Type (Equity-
based, Debt-based) By Application (Food & Beverage, Technology, Media, Healthcare, Real Estate), By Region,
And Segment Forecasts, 2023 - 2030, preuzeto 28. travnja 2023. sa

https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/crowdfunding-market-report
Na slici 7 vidljiva je zastupljenost pojedinog tipa crowdfundinga u SAD-u za razdoblje od 2020. godine

s projekcijama do 2030. godine. Predvida se snaZan rast trziSta crowdfundinga, ali ono Sto je vrlo

zanimljivo primijetiti je Cinjenica kako je najzastupljeniji crowdfuning temeljen na posudivanju, $to
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ukazuje na Cinjenicu kako je crowdfunding sve ucestalije jedna od solucija za financiranje poslovanja

koja je vrlo sli€éna bankovnim kreditima, ali poZeljnija za financiranje razli¢itih svrha.

EU diferencira vise vrsta crowdfundinga, odnosno (Europska komisija, 2023):

Peer-to-peer posudivanje temelji se na posudivanju novca poduzecu pod pretpostavkom da
¢e novac biti vra¢en s kamatama. To je vrlo sli¢no tradicionalnom posudivanju od banke, osim
Sto se posuduje od veceg broja investitora;

Dionicko grupno financiranje ili prodaja udjela u poduzeéu ve¢em broju investitora u zamjenu
za ulaganje. Ideja je sli¢na kupniji ili prodaji obic¢nih dionica na burzi ili rizicnom kapitalu;
Crowdfunding temeljen na nagradama;

Crowdfunding temeljen na donacijama;

Podjela dobiti/podjela prihoda, odnosno poduzeéa mogu dijeliti buducu dobit ili prihode s
mnostvom u zamjenu za financiranje sada;

Crowdfunding duznickih vrijednosnih papira koji se temelji na ulaganju u duznicke vrijednosne
papire koje izdaje poduzeée, poput obveznica te

Hibridni modeli koji komibiniraju vise modela crowdfundinga.

Za pretpostaviti je kako ¢e se u buducnosti razvijati i nove vrste crowdfundinga, s daljnjim razvojem

ove vrste financiranja, a Sto ¢e dodati doprinijeti njegovoj uspjesnosti.

3.4. Crowdfunding platforme

Crowdfunding platforme su vrlo bitan ¢imbenik kada je rije¢ o crowdfundingu. Odnosno, platforme se

mogu smatrati kljuénim instrumentom ili preduvjetom za provodenje uspjesnih crowdfunding

kampanija. Svaka od crowdfunding platformiima individualne karakteristike te su stoga neke platforme

pogodnije za provodenje kampanja odredenog tipa u odnosu na neke druge platforme. Neke od

platformi koriste princip sve ili nista, Sto podrazumijeva da ¢e se kampanja smatrati uspjesSnom te ¢e

se sredstva isplatiti pokretacu iste iskljucivo u slu€aju ako se prikupi ciljani iznos sredstava.

Najbolje crowdfunding platforme su (Kearl, 2022):

Najbolje ukupno: Indiegogo;
Najbolje za startupe: SeedInvest Technology;
Najbolje za neprofitne organizacije: Mightycause;

Najbolje za ulaganje: StartEngine;
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e Najbolje za pojedince: GoFundMe te

e Najbolje za kreativne profesionalce: Patreon.

lako su se tijekom prethodnih godina u javnosti najéesée isticali Kickstarter te Indiegogo, potrebno je

naglasiti kako postoji veliki broj vrlo uspjeSnih crowdfunding platformi koje znacajno poti¢u razvoj

crowdfundinga. Tako primjerice postoje platforme koje posluju iskljucivo na podrucju Europeii sl.

Slika 8: Web stranica Indiegogo

INDIEGOGO ewon v oumoiomne Tumraermss Q StrtaCampslgn WhatWeDo | Logih  SgnUp

Find it first on Indiegogo.

ndiagogis whare eary adopters and innovation seckers i

Popular Projects

World's Flrst
3in-] Camping System

Izvor: Indiegogo (2023). Web stranica, preuzeto 25. svibnja 2023. sa https://www.indiegogo.com/

Na slici 8 prikazana je pocetna stranica platforme Indiegogo. Na prvi pogled moguée je uociti Cetiri
kampanje koje su istaknute kao najpopularnije. Prva od njih je Space Acacia, odnosno kampanja koja
je pokrenuta s ciljem prikupljanja sredstava za proizvodnju vrlo specificnog Satora. Na ovaj nacin
poduzece ujedno prikuplja sredstva, ali i dobiva informacije o atraktivnosti proizvoda na trzistu. lako
na prvi pogled djeluje kako bi ova kampanja mogla biti manje uspjeSna buduci da nije rije¢ o proizvodu

koji se svakodnevno koristi, kampanja je zasada vrlo uspjesna.
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Indiegogo, Inc., osnovali su 2008. godine Danae Ringelmann, Eric Schell i Slava Rubin te su pritom
osnivaci nastojali financirati vlastite ciljeve i ideje. Danas vise od 10 milijuna ljudi posjecuje Indiegogo
stranicu na mjesecnoj bazi gdje se svakog mjeseca pokrene oko 19.000 kampanja. Uz Indiegogo, koji je
dostupan u 235 zemalja i teritorija, moguce je stvoriti crowdfunding kampanju s ciljem financiranja bilo
kojeg proizvoda ili ideje. S ciljem pocetka prikupljanja sredstava, mogudée je postaviti kampanju do 60
dana, ¢ija naknada iznosi 5% naknade za platformu plus 2,9% i 0,30 $ naknade za obradu trece strane.
Njihovi alati omoguduju integraciju s drugim platformama, ukljucujué¢i Metu (Facebook i Instagram) i
Twitter, kako s ciljem promocije kampanje kako bi ista bila Sto uspjesnija. Po zavrsetku prikupljanja

sredstva, ista se isplacuju putem poslovne banke u roku od 15 radnih dana (Kearl, 2022).

lako nije toliko popularna u javnosti kao npr. Indiegogo ili Kickstarter, Seedinvest Technology je jedna
od vrlo popularnih platformi kada je rije¢ o prikupljanju sredstava za poslovanje start-upova.
SeedInvest Technology je privukla viSe od 700.000 investitora i pomogla vise od 250 startupa da
prikupe vide od 465 milijuna $ financijske potpore, $to je €ini nasim izborom najboljim za start-upe

(Kearl, 2022).

Finalno, osim inovativhog oblikovanja kampanje u vidu marketinske promocije na drustvenim
mrezama te kreiranja vrlo dobre crowdfunding kampanje, jedan od temelja za stvaranje uspjesSne
kampanje svakako je odabir adekvatne platforme. Tako primjerice, ukoliko se odabire Indiegogo, za
ocekivati je vrlo malu mogucnost uspjesnosti provodenja kampanje bududéi da je stopa uspjesnosti na
ovoj platformi tek 9%, dok je na Kickstarteru 39,4%. Ovo je izravna posljedica principa definiranja
kampanje ,sve ili nista” temeljem kojeg se uspjesno realiziranima smatraju samo one kampanje koje
su prikupile planirani iznos sredstava. S druge strane, Kickstarter djeluje u tek nekoliko drzava, dok
Indiegogo djeluje globalno. Indiegogo je orijentiran na tehnologije te na kreativne radove, uz projekte
zajednice. S druge strane, Kickstarter nudi moguénost financiranja Sirokog spektra projekata. Ono sto
je vrlo zanimljivo je ¢injenica kako je Kickstarter ograni¢io maksimalnu vrijednost nagrade na 10.000 S,

dok na Indiegogo granica nije definirana (Pang, 2022).

3.5. Primjeri uspjeSnih crowdfunding kampanja

lako se moZzda ponekad crowdfunding u javnosti percipira kao instrument za prikupljanje manjih iznosa
sredstava, to je u potpunosti netocno. Odnosno, u nacelu crowdfunding najéesée sluzi za financiranje

potreba za koje je potrebno prikupiti manje iznose sredstava, ali postoje i brojne vrlo uspjesne

kampanje kroz koje je prikupljeno i vise milijuna S ili €.
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Slika 9: Najuspjesnije crowdfunding kampanje na Kickstarteru

Swrprisa! Four Secrat Novsls by Erandon

Sanderson (2022) 41.75
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Izvor: Statista (2023). Most successfully completed Kickstarter projects as of January 2023, by amount of total
funds raised, preuzeto 10. svibnja 2023. sa https://www.statista.com/statistics/222489/most-successful-

completed-kickstarter-projects-by-total-funds-raised/

Na slici 9 istaknute su dosada najuspjesnije kampanje koje su pokrenute na Kickstarteru. Ono Sto je
vrlo zanimljivo za primijetiti je sama cinjenica kako je na vode¢em mjestu kampanja koja je pokrenuta
s ciliem izdavanja knjiga Brandona Sandersona. Jedna od zanimljivih ¢injenica je da je rije¢ o gotovo pa
u potpunosti nepoznatom piscu, a koji je pokrenuo crowdfunding kampanju s nagradama za koje je
trebalo donirati izmedu 40 do 500 ili vise S. lako je postavljen cilj od 1 mil $, u konaénici je prikupljeno
gotovo 42 mil $. Temeljem prikazanog na prethodnom grafickom prikazu vidljivo je i kako su na
Kickstarteru provedene neke od vrlo uspjeSnih kampanja koje doprinose razvoju kulture, odnosno
umjetnosti. Ujedno, provedene su i brojne uspjesne kampanje koje izravno doprinose plasmanu novih
proizvoda kao Sto je Pebble sat. Jedna od specificnosti ovog slucaja svakako je Cinjenica kako je
poduzece provelo vise uspjesnih kampanja te u ovom slucaju poduzecu crowdfunding kampanje sluze

kao jedno od mijerila potencijalne uspjesnosti proizvoda koji planiraju plasirati. Usto, poduzecu je
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omoguceno beskamatno financiranje razvoja proizvoda, sto istiCe crowdfunding kao povoljniji izvor

financiranja u odnosu na kreditiranje kao jedan od tradicionalnih izvora financiranja.

Kada je rije¢ o RH, postoje brojni primjeri uspjeSno provedenih crowdfunding kampanja. lako je
najcesce rije¢ o kampanjama kroz koje se prikupljaju manji iznosi novéanih sredstava, postoje i one
kroz koje je prikupljeno vise od 1 mil €. Tako je Include tijekom 2019. godine putem platforme
Medvedgrad koja je temeljena na vlasni¢kim udjelima. Pivovara je tijekom 2018. godine pokrenula
kampanju kroz koju je planirano prikupljanje 1 mil € za pokretanje novog proizvodnog pogona. Pritom
su sredstva prikupljena u roku od 9 dana, $to je ovu kampanju svrstalo u sami vrh uspjesnih

crowdfuning kampanja na podrucju Europe i u RH (Harca, 2020).

Slika 10: Investicije u poduzece Include

& Feb 2022 £0Mk EUR Crowdfunding
7 Sep 2019 536k EUR Series A
24 Jun 2019 536k EUR Angel round
9 Jun 2019 1.47m EUR Crowmdfunding
08 May 2017 £B5k EUR Crowdfunding
Izvor: Funderbeam (2023). Include d.o.o., preuzeto 20. svibnja 2023. sa

https://www.funderbeam.com/company/include

Na slici 10 istaknuto je kako visekratne crowdfunding kampanje mogu biti uspjesne i kada je rije¢ o
malim poduzeéima, odnosno start-upovima koji posluju na podrucju RH. Pritom je svakako naglasak
mogucde staviti na Cinjenicu kako je nuzno razviti vrlo dobre promidzbene alate koji su jedan od
temeljnih preduvjeta uspjesno provedenih crowdfunding kampanja. Pritom je kampanja koju je
poduzeée tijekom 2019. godine provelo na Funderbeamu najuspjesnija kampanja na ovoj platformi na

globalnoj razini.
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4. UTJECA) PANDEMUE COVID-19 NA FINANCIRANJE CROWDFUNDINGOM

Pandemija COVID-19 jedan je od uvjeta nesigurnosti kao Sto je i posljednja globalna ekonomska kriza
te je na prvi pogled moguée ocekivati kako bi i ova kriza potencijalno mogla imati negativan utjecaj na
financiranje crowdfundingom. Jedan od razloga za kreiranje ovakvih pretpostavki je i sama ¢injenica
da je doslo gotovo do potpune obustave obavljanja brojnih djelatnosti, ali i do otpustanja velikog broja
pojedinaca tijekom 2020. godine. Stoga, u nastavku ovog poglavlja analizira se na temelju dostupne
literature utjecaj pandemije COVID-19 na financiranje crowdfundingom na globalnoj razini te u RH.

Pritom se analiziraju relevantna literatura kao i dostupni statistic¢ki podaci.

4.1. Utjecaj pandemije COVID-19 na financiranje crowdfundingom u svijetu

Tijekom prvih sedam mjeseci pandemije COVID-19, u SAD-u je pokrenuto vise od 175.000
crowdfunding kampanja za potrebe povezane s koronavirusom pomocu platforme GoFundMe. lako je
dobrotvorno grupno financiranje (crowdfunding temeljen na donacijama) popularno posljednjih
godina, Siroko rasprostranjeno stvaranje kampanja povezanih s COVID-19 ukazuje na potencijalne
promjene u nacinu na koji se platforma koristi i na koli¢inu potreba koje su korisnici donijeli na
platformu tijekom duboke ekonomske, drustvene i epidemioloske krize. Tijekom prve godine krize
izazvane pandemijom COVID-19, mnogi su se Amerikanci obratili crowdfundingu temeljenom na
donacijama za pomo¢ s medicinskim racunima, troskovima pogreba, izgubljenim placama, potporom
za mala poduzeca, pomoci u hrani i drugim potrebama. lako ovo u nacelu djeluje poZeljno, neka od
istrazivanja pokazala su kako zapravo ovakva pojava vodi stvaranju drugih negativnih efekata kao Sto

je dodatno raslojavanje drustva, odnosno stvaranje drustvene nejednakosti (lgra i sur., 2021).

Vise od 175.000 GoFundMe kampanja za potrebe vezane uz COVID-19 stvoreno je izmedu 1. sije¢nja i
31. srpnja 2020. u SAD-u. Ove su kampanje prikupile vise od 416 milijuna dolara od preko 4.750.000
pojedinacnih donacija. Dio kampanja odnosio se na kampanje koje su usmjerene na mala poduzeca te
su ih autori eliminirali iz daljnje analize. Pritom autori isticu da iako je pokrenut ogroman broj
kampanja, uspjeh kampanje bio je iznimno rijedak. Prosje¢na kampanja prikupila je samo 65,00 $ od
ciljanih 5000,00 $ i imala je prosje¢no 2 donacije. Zapanjujuée, 43,2% kampanja koje su pokrenute s
ciliem ublaZavanja negativnih efekata djelovanja pandemije COVID-19 nije primilo nikakve donacije, a
vise od 90% nije postiglo svoj cilj kampanje (lgra i sur., 2021). Temeljem ovog moguce je zakljuciti da

iako se veliki broj Amerikanaca okrenuo crowdfundingu kao potencijalnom izvoru financiranja tijekom
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djelovanja pandemije COVID-19, rezultat ¢ega je natprosjecno visok broj pokrenutih kampanja, iste u

konacnici nisu rezultirale Zeljenim efektima.

| drugi autori analizirali su pojave koje se odnose na platformu GoFundMe. Dosli su do zaklju¢ka da
kako je pandemija COVID-19 trajala i napredovala, broj kampanja po slu¢aju COVID-19 smanjio se vise
od deset puta u svim drzavama (Sto moZe biti i povezano s padom broja slucajeva tijekom 2021.
godine). DrZzave s najranijim teretom bolesti imale su najmanje kampanja po slucaju, sto ukazuje na
nedostatak odgovora ovisnog o slu¢aju. Kampanje povezane s COVID-19 prikupile su viSe novca, imale
su duZi narativni opis i vjerojatnije je da e se dijeliti na Facebooku nego druge kampanje u razdoblju
istrazivanja (Saleh i sur., 2021). Ovi autori izravno su povezali i utjecaj drustvenih mreza na uspjesnost
crowdfunding kampanja tijekom trajanja pandemije. Odnosno, moguce je uociti uobicajeni obrazac
koji je nuzan za uspjesnost crowdfunding kampanje. Rije¢ je o povecdanoj aktivnosti na drustvenim

mrezama kao Sto je Facebook koji je i dalje jedna od najpopularnijih drustvenih mreza.

Crowdfunding platforme igraju sve vazniju ulogu u posredovanju i utjecanju na pojedinacne i
kolektivne odgovore na krizu, $to ima vazne politicke posljedice za nacin na koji drustva percipiraju i
rieSavaju hitne zdravstvene situacije. Ove motivacije otkrivaju odmak od drustvene patnje i kolektivne
mobilizacije prema uvelike individualiziranim naporima za prezivljavanje jer digitalno grupno
financiranje postaje klju¢na domena odgovora na krize. Ove motivacije otkrivaju odmak od drustvene
patnje i kolektivne mobilizacije prema uvelike individualiziranim naporima za prezivljavanje jer
digitalno grupno financiranje postaje kljuna domena odgovora na krize. Platforme za grupno
financiranje igraju sve vazniju ulogu u posredovanju i utjecanju na pojedinacne i kolektivne odgovore
na krizu, Sto ima vazne politicke posljedice za nacin na koji drustva percipiraju i rjeSavaju hitne
zdravstvene situacije (Hops i sur., 2022). Temeljem ovog istraZzivanja moguce je zakljuciti kako pojedinci
sve ucestalije vide crowdfunding kao jednu od solucija za financiranje hitnog djelovanja, a Sto je
posebice do izrazaja doslo tijekom razdoblja djelovanja pandemije COVID-19. Za pretpostaviti je kako

¢e ovakvi stavovi imati i dugorocne efekte na razvoj crowdfundinga u buduénosti.

Kao jedno od istrazivanja moguce je istaknuti i ono koje je provedeno u Spanjolskoj. Ispitujuci kontekst
crowdfundinga u Spanjolskoj, autori su istraZivali utjecaj pandemije COVID-19 na izvedbu
crowdfunding kampanja. Dok dugorocni utjecaj pandemije COVID-19 na gospodarstvo tek treba vidjeti,
autori su dokazali da je ova kriza promijenila snagu druStvenog utjecaja putem drustvenih mreZa na
sudjelovanje u prikupljanju sredstava. Usporedujuéi razdoblje prije COVID-19 i razdoblje COVID-19,
rezultati istraZzivanja pokazuju da je postojao jaci utjecaj dinamicnosti osnivaca i broja razmijenjenih

komentara izmedu dionika na uspjesnost kampanje crowdfundinga, u smislu broja suradnika, stopa
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financiranja i uspjesnost crowdfunding kampanja (Zribi, 2022). Takoder, U ovo vrijeme velike
neizvjesnosti izazvane COVID-19, Cini se da investitori trebaju vise informacija o projektima, odnosno
poseban naglasak stavljen je na visi stupanj interakcije izmedu pokretaca kampanje te potencijalnih
financijera iste. Sto se tic¢e vrsta crowdfundinga, rezultati sugeriraju da su nakon pandemije COVID-19
ulagadi skloniji doprinositi drustvenim projektima malim iznosima. To se objasnjava Cinjenicom da je
redefiniranje obiteljskih prioriteta nametnuto pandemijom COVID-19 promijenilo ponasanje ulagaca,
na financijskim trziStima opcenito, a konkretnije u sektoru crowdfundinga. Ova je pandemija uvelike
povecala averziju investitora prema riziku, Sto ponovo ukazuje na Cinjenicu da je vjerojatnije kako ce
investitori malim iznosima doprinositi crowdfunding kampanjama temeljenima na donacijama (Zribi,

2022).

Tijekom pandemije COVID-19 postaje neophodno rijesiti niz izazova povezanih s pruzanjem ucinkovite
i pouzdane komunikacijske platforme kako bi se povecalo povjerenje i otpornost tijekom kriza i
izvanrednih situacija. Porast potraznje za uslugama i aplikacijama putem drustvenih medija otvorio je
niz novih prilika za istrazivanje i koristenje crowdfunding platformi za vrijeme trajanja pandemije
COVID-19. Takoder, dolazi do znacajnog pomaka u individualnom i kolektivhom drustvenom ponasanju
zbog intenzivnog Sirenja i razvoja drustvenih mreza te pojavljivanja brojnih usluga i aplikacija kroz
njihove platforme. Zbog kontinuiranog utjecaja Sirenja COVID-19 i uvodenja niza ogranicenja koja
imaju poseban utjecaj na svakodnevni Zivot i ponaSanje svake osobe u svijetu, proces digitalne
transformacije samo ¢e dobivati na zamahu i nastaviti rasti i razvijati se u buduénosti. Kao jedan od
dokaza koji govore u prilog ovoj tvrdnji moguce je istaknuti i samu cinjenicu kako je tijekom
najizrazenijeg djelovanja pandemije digitalizacija bila jedno od najboljih rjeSenja za opstanak
poslovanja te obavljanje velikog broja svakodnevnih aktivnosti. COVID-19 uvodi nove perspektive
drustvene odgovornosti u krizi, zbog cega postoji potencijal dodatnog razvoja crowdfundinga

temeljenog na donacijama u buducnosti, a posebice u slucaju pojave nove, sli¢ne krize (Liu i sur., 2022).

Posebno je zanimljivo analizirati utjecaj pandemije COVID-19 na kampanje koje su pokrenuli drustveni
poduzetnici, a koji se najéesée smatraju otpornijima na krize u odnosu na druge skupine poduzetnika.
Autori koji su istrazivali ovu tematiku dosli su do zaklju¢ka kako crowdfunding ima vaznu ulogu u
potpori (neposrednog) financiranja drustvenih poduzeca, nevladinih organizacija i drustvenih
inicijativa tijekom krize uzrokovane pandemijom COVID-19. Na primjer, kampanja ,All of Us: Combat
Coronavirus” koju je pokrenula Zaklada CDC, prikupila je vise od 50 milijuna $ (do listopada 2020.),
kako bi se potaknuli napori javnog zdravstva u borbi protiv COVID-19. Kao takvo, grupno financiranje
drustvenih poduzeda jest i bit ¢e vazan dio u nasem pomicanju prema odrZivijoj buducnosti nakon

pandemije. Autori ocekuju i kako ¢e sektor drustvenog poduzetnistva biti jedan od glavnih aktera u
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pripravnosti i oporavku u hitnim sluc¢ajevima, a crowdfunding kao vazna pokretacka snaga za ovaj

sektor (Farhoud i sur., 2021).

Temeljem svega prethodno istaknutog moguce je zakljuciti kako je pandemija COVID-19 dovela do
znacajnog rasta broja kampanja, ali kako je ujedno najveci dio njih bio neuspjesan. Takoder, istice se
znacaj drustvenih mreZa u promociji kampanja. Zapravo, kao i uvijek, drustvene mreZe te sama
promocija kampanje jedan su od temeljnih ¢imbenika koji utje¢u na samu uspjeSnost kampanje.
Crowdfunding se pojavljuje i kao jedna od solucija za financiranje (tj. za financiranje u kriznim
razdobljima) kada je rije¢ o posebnoj skupini poduzetnika, odnosno samih drustvenih poduzetnika.
Neki od zakljuc¢aka jednog od istraZivanja su: utjecaj koji je COVID-19 imao na crowdfunding oblikovao
je i pojedince koji pokrec¢u kampanije (tj. poduzetnike) i njihove financijere s poveéanim potencijalom
za prijevaru i novim valom milenijskih investitora. Crowdfunding kampanja sve ucestalije koristi se i
kao solucija za izlaz, odnosno kao rjeSenje za spas poslovanja. Poveéane razine natjecanja medu
platformama za crowdfunding dovesti ¢e do sve veéeg broja nisnih platformi za crowdfunding te ¢e
prevalencija politi¢kih vrijednosti koje se zastupaju u kampanjama za crowdfunding nastaviti rasti,
odnosno za ocekivati je kako ¢e davaoci sredstava preferirati podupiranje onih kampanja koje pokrecu

pojedinci sli¢nih ili istih politickih stavova kao i oni (Chandler i sur. 2021).

Slika 11: Ukupna vrijednost crowdfunding transakcija (u milijardama $)

in billion USD(US $)
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Izvor: Elad, B. (2023). Crowdfunding Statistics — By Country, Success Rate, Region, Funding Amount, Industry,

preuzeto 05. lipnja 2023. sa https://www.enterpriseappstoday.com/stats/crowdfunding-statistics.html

Na slici 11 prikazane su ukupne vrijednosti crowdfunding transakcija u milijardama S na globalnoj razini

za razdoblje od 2017. godine s projekcijama do 2027. godine. Na prvi pogled uodljivo je kako je tijekom
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2020. godine usprkos prividnom povecanju broja kampanja doslo do blagog pada ukupne vrijednosti
crowdfunding transakcija. Pritom je vidljivo i kako je veé u 2021. godini doslo do povecanja ukupne
vrijednosti crowdfunding transakcija, Sto ukazuje na brzi oporavak trzista. Ono $to je moguce zamijetiti
je sama Cinjenica kako je tijekom 2022. godine doslo do izrazenijeg pada ukupne vrijednosti transakcija
u odnosu na pad tijekom 2020. godine, $to ukazuje na ¢injenicu kako su ratna zbivanja na podrucju
Ukrajine imala izraZeniji negativan utjecaj na crowdfunding na globalnoj razini. Procjenjuje se oporavak
trziSta u narednim godinama, ali je to sve vrlo neizvjesno bududi da je ve¢ na samim pocecima 2023.
godine moguce uoditi negativne efekte uzdrmanog financijskog sustava (odnosno negativne efekte

potegkoca u poslovanju banaka u Svicarskoj i SAD-u).

Slika 12: Prosjeéno prikupljeno po crowdfunding kampanji (u 000 $)

in thousand USD(US $)
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Izvor: Elad, B. (2023). Crowdfunding Statistics — By Country, Success Rate, Region, Funding Amount, Industry,

preuzeto 05. lipnja 2023. sa https://www.enterpriseappstoday.com/stats/crowdfunding-statistics.html

Na slici 12 prikazana je prosjecna vrijednost prikupljena po pojedinoj crowdfunding kampaniji tijekom
razdoblja od 2017. godine s predvidanjem do 2027. godine. Vidljiv je trend rasta prosjec¢no prikupljene
vrijednosti po jednoj kampaniji, tijekom 2020. godine doslo je do znadajnog pada prikupljene vrijednosti
po jednoj crowdfunding kampaniji, Sto ukazuje na Cinjenicu kako je pandemija utjecala na moguénost
financiranja crowdfundingom kroz smanjenje prosjecne vrijednosti koja se prikupi po jednoj
pokrenutoj crowdfunding kampaniji. Kao i u slué¢aju prethodnog grafickog prikaza, moguce je istaknuti
kako je tijekom 2021. godine doslo do oporavka trzista, ali kako su dogadaji tijekom 2022. godine imali
izrazito negativan utjecaj na prosjec¢no prikupljenu vrijednost sredstava koja se prikupi kroz jednu

crowdfunding kampanju.
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4.2, Utjecaj pandemije COVID-19 na financiranje crowdfundingom u Republici Hrvatskoj

Pandemija COVID-19 utjecala je na smanjenje dohotka gradana bududi da su brojni gradani tijekom
pandemije ostali bez radnog mjesta.0Odnosno, smanjenje dohotka gradana kao subjekata koji su
najéesci sudionici u crowdfunding kampanjama izravna je posljedica otpustanja u samim pocecima
djelovanja pandemije, kao i negativhog djelovanja na turizam. Takoder, bududi da je rije¢ o uvjetu
neizvjesnosti, postoji moguénost da je doslo do promjene u stavovima gradana, odnosno da gradani
smatraju kako je nuzno da Stede s ciljem osiguranja jednakih moguénosti i u slu¢aju da dode do razvoja

negativnih posljedica krize u buduénosti.

Na samom kraju moguce je istaknuti utjecaj pandemije COVID-19 na financiranje crowdfundingom na
podrucju RH. Moguce je istaknuti kako se ne moze sa pouzdanoséu utvrditi je li pandemija imala
negativan utjecaj na financiranje crowdfundingom u RH iz razloga Sto je ovaj tip financiranja u RH u
padu tijekom posljednjih godina. Ovo je izravna posljedica ¢injenice kako najpopularnije globalne
crowdfunding platforme Kickstarter i Indiegogo vise ne posluju na podruéju RH. Dodatan problem
predstavlja i ¢injenica kako se sredstva naplacuju i prenose putem usluge Stripe, a koju banke na
podrucju RH nisu podrzavale tijekom 2020. godine (Alpeza i sur., 2021). Odnosno, moguce je istaknuti
kako je koristenje platforme Indiegogo za sve subjekte s podruc¢ja RH nedostupno od prosinca 2019.
godine, prema posljednjim informacijama, koristenje ove usluge ponovo je dostupno za koristenje

subjektima u RH od travnja 2022. godine (Simi¢ Sari¢ et al., 2022).

Crowdinvesting platforme u RH (Orsuli¢, 2021):
e  Funderbeam SEE;
e Croinvest.eu;
e ZEZinvest;
e Capital.hr;
e Seedrs te

e Croenergy.eu”.

Funderbeam SEE djeluje s podrucja Estonije (izmedu ostalog, imaju ured i u Zagrebu), rijec je o
platformi koja poduzetnicima nudi rjeSenja kroz koja je moguce osigurati likvidnost poduzeéa te
financiranje tijekom odredenog vremenskog perioda (Funderbeam SEE, 2023). Croinvest.eu je ,prva
hrvatska crowdfunding platforma za financiranje poduzetnickih, infrastrukturnih i drustveno korisnih

projekata s posebnim naglaskom na projekte koji konkuriraju za EU fondove“ (Croinvest.eu, 2023).
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Kao jedan specifican primjer mogudée je istaknuti platformu ZEZinvest koja ima specifi¢no podrucje
djelovanja. Odnosno, cilj djelovanja ove platforme je poticanje efikasnijeg iskoriStavanja solarnog
potencijala u gradovima, stoga, poticu se projekti koji se razvijaju u ovom podrucju (Zelena energetska
zadruga, 2023). Capital.hr takoder je vrlo specificna platforma bududi da je rije¢ o crowdfunding
platformi koja je namijenjena za nekretnine. Cilj ove platforme je olakSanje ulaganja u komercijalne
nekretnine te diverzifikacija ulaganja investitora kroz omoguéavanje drugalijeg oblika ulaganja

(Capital.hr, 2023).

Seedsr je takoder jedna od specifi¢nih platformi. lako nije toliko poznata kao primjerice Kickstarter ili
Indiegogo, doprinijela je razvoju nekih od najvecih globalnih start-upova kao sto je primjerice Revolut.
Croenergy.eu je crowdfunding platforma koja je vrlo slicna ZEZinvest bududi da se njeno djelovanje

temelji na financiranju projekata iz sektora energetike i zastite okolisa (Croenergy.eu, 2023).

Funderbeam je bio vrlo popularan, a sto je bilo moguce uoditi na primjeru vrlo uspjeSne kampanje za
Pivovaru Medvegrad koja je u rekordnom roku prikupila kapital potreban za Sirenje poslovanja.
Prethodno istaknute platforme su vrlo specificne bududi da je rije¢ o equity crowdfundingu. lako
postoje uspjesni primjeri ovakvih kampanja, ovaj tip crowdfundinga je u opadanju te je mogude

ocekivati gasenje nekih od prethodno nabrojanih platformi u buduénosti.

S druge strane, kada je rije¢ o crowdfundingu koji je temeljen na donacijama te nagradama, isti se sve
znacajnije razvija na podrucju RH. Ovo je djelomic¢no i ocekivano s obzirom na to da je za poduzetnike
svakako povoljniji crowdfunding temeljen na donacijama i nagradama, a s druge strane equity
crowdfunding potencijalno moZe ugroziti poslovanje u uvjetima nesigurnosti kao sto je pandemija

COVID-19.
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Slika 13: Vrijednost crowdfunding transakcija (u mil €)
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Izvor: Statista (2023). Crowdfunding -  Croatia, preuzeto 25. svibnja 2023. sa

https://es.statista.com/outlook/dmo/fintech/digital-capital-raising/crowdfunding/croatia

Temeljem prikazanog na slici 13, moguce je uociti kako je u RH vrlo sli¢an trend kao i na globalnoj razini.
Odnosno, tijekom 2020. godine doslo je do blagog pada ukupne vrijednosti crowdfunding transakcija
te je ve¢ u 2021. godini doslo do oporavka trzista. Ono Sto je zabrinjavajuce je sama Cinjenica kako su
ratna zbivanja u Ukrajini imala izrazeniji negativan utjecaj na mogucnost financiranja crowdfundingom
u RH (Statista, 2023). lako se predvida oporavak trzista u narednim godinama, ove prognoze je nuzno

uzeti s rezervom zbog potencijala razvoja nove globalne financijske krize.

Temeljem prethodno istaknutih brojki koje prikazuju ukupnu vrijednost koja je prikupljena putem
crowdfunding kampanja u RH, mogude je uociti kako trziste crowdfundinga u RH ¢ini jedan gotovo pa
beznacdajan segment globalnog crowdfunding trzista. Stoga, moguce je ocekivati prelijevanje svih
trendova koji su aktualni na globalnoj razini i na trziSte crowdfundinga u RH. Takoder, prognoze koje
predvidaju daljnji razvoj crowdfundinga u RH potrebno je uzeti s rezervom iz razloga Sto u RH postoje
druga ogranicenja kao sto je primjerice nedostatak podrske za transfer sredstava putem crowdfunding

platformi.
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Slika 14: Rast vrijednosti crowdfunding transakcija (u %)
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in pe rcent

Izvor: Statista (2023). Crowdfunding -  Croatia, preuzeto 25. svibnja 2023. sa

https://es.statista.com/outlook/dmo/fintech/digital-capital-raising/crowdfunding/croatia

lako bi na prvi pogled bilo moguée ocekivati pad vrijednosti crowdfunding transakcija tijekom 2020.
godine, temeljem prikaznog na slici 14 moguce je zakljuditi da je tijekom 2020. godine doslo do rasta
vrijednosti crowdfunding transakcija za 1% tijekom 2020. godine. Odnosno, moguce je istaknuti da iako
je doslo do blagog negativnog utjecaja pandemije COVID-19 na ukupnu vrijednost transakcija, doslo je
do rasta vrijednosti po pojedinacnoj crowdfunding transakciji. Ovo je djelomi¢no mogude povezati s
¢injenicom kako su davatelji sredstava zbog rasta percipiranog rizika preferirali davanje sredstava za
one kampanje Cije su pokretace smatrali pouzdanima. S druge strane, vrlo zanimljivo je za primijetiti
kako su ratna zbivanja na podrucju Ukrajine te inflacija imali izrazito negativan utjecaj na vrijednost po
pojedinoj crowdfunding transakciji. Odnosno, tijekom 2022. godine doslo je do pada od 15% vrijednosti

pojedine crowdfunding transakcije.

Na slici 15 prikazana je prosje¢no prikupljena vrijednost po pojedinoj crowdfunding kampaniji. Vidljivo
je kako je tijekom 2020. godine doslo do pada prosjecno prikupljene vrijednosti po pojedinoj
crowdfunding kampaniji na 4.540 €. Ovo ukazuje na Cinjenicu kako je pandemija imala negativan utjecaj
na vrijednost sredstava koja se prosjecno prikupe po jednoj kampaniji. Tijekom 2021. godine doslo je
do daljnjeg pada vrijednosti, dok je tijekom 2022. godine doslo do rasta prosjecno prikupljene
vrijednosti po jednoj kampanji. Temeljem ovog moguce je zakljuditi kako pandemija COVID-19 ima
razlicite efekte na ukupnu vrijednost koja se prikupi kroz crowdfunding kampanje, vrijednost po

pojedinoj transakciji kao i na vrijednost koja se prikupi po pojedinoj kampanji. Stoga, otezano je
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kreiranje zakljuc¢aka o utjecaju pandemije COVID-19 na mogucnost financiranja crowdfundingom u RH

te je pritom nuzno uzeti u obzir i druge negativne efekte.

Slika 15: Prosjecno prikupljeno po pojedinoj crowdfunding kampanji (u 000 €)
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Izvor: Statista (2023). Crowdfunding -  Croatia, preuzeto 25. svibnja 2023. sa

https://es.statista.com/outlook/dmo/fintech/digital-capital-raising/crowdfunding/croatia
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5. ZAKUJUCAK

Poduzetnici primarno koriste tradicionalne izvore za financiranje poduzetnickog pothvata ili pak za
financiranje razvoja novog proizvoda/usluge. Rije¢ je o vlastitim sredstvima (ili sredstvima poslovnog
subjekta), sredstvima obitelji i poznanika ili pak o sredstvima financijskih institucija. Kada je rije¢ o SME
sektoru ili novoosnovanim poslovnim subjektima, dostupnost tradicionalnih izvora sredstava nerijetko
je vrlo ograni¢ena. Stoga, poduzetnici pribjegavaju koriStenju nekih drugih izvora sredstava koji se
sumarno mogu definirati kao alternativni izvori. Pritom, iako postoji veci broj alternativnih izvora,
potrebno je istaknuti kako se oni uvelike razlikuju te kako imaju maniji broj zajednickih karakteristika.
Pritom, koji alternativni izvor financiranja ¢e poduzetnik koristiti ovisi ponajprije o njegovim
preferencijama, npr. Zeli li prepustiti dio udjela u temeljnom kapitalu investitoru ili ne. Tako primjerice
poslovni andeli najéesée zahtijevaju udio u temeljnom kapitalu u zamjenu za uloZena sredstva, a Sto
nerijetko poduzetnike odvraca od koriStenja ovog izvora sredstava. Usto, u RH postoji manji broj
poslovnih andela s relativno ogranicenom koli¢inom sredstava, Sto je ponekad nedostatno za poticanje
nekih vedih investicija. Sredstva iz fondova EU te drugih nacionalnih izvora su sve ucestalije koristena
sredstva, ali su nerijetko nedostupna odredenim kategorijama poduzetnika kao Sto su npr. start-upovi.

Usto, troSenje ovih sredstva je strogo namjensko, sto uvelike ograni¢ava djelovanje poduzetnika.

Potrebno je naglasiti i moguénost financiranja poduzetnickog pothvata ostalim alternativnim izvorima
sredstava kao $to su sredstva fondova rizi¢nog kapitala, sredstva HAMAG-BICRO-a, sredstva HBOR-a te
poticaji za samozaposljavanje. lako su sredstva HBOR-a te HAMAG-BICRO-a poZeljna za financiranje
poduzetnickog pothvata zbog Cinjenice da je cijena ovako posudenih sredstava znac¢ajno niZza u odnosu
na cijenu sredstava posudenih od banaka, rije¢ je o sredstvima koja je teZe dobiti zbog sloZenijeg
postupka apliciranja. Jedan od danas vrlo popularnih alternativnih izvora sredstava za poticanje razvoja
poduzetnickog pothvata su sredstva za samozaposljavanje, primarno sredstva HZZ-a. Ovaj izvor
sredstava sve ucestalije se koristi tijekom posljednjih nekoliko godina te je znacajno doprinio razvoju

SME sektora u RH.

Crowdfunding kao alternativni izvor sredstava uvelike se razlikuje u odnosu na prethodno istaknute
izvore sredstava. Ponajprije iz razloga Sto, kada je analiziraju vrste crowdfundinga, rijec je o znacajno
razli¢itim uvjetima pribavljanja i koriStenja sredstava u odnosu na prethodne izvore sredstava. Tako je
primjerice moguce istaknuti kako u ovom slucaju ne postoji obveza davanja udjela u poduzecu, niti
povrata sredstava (osim ako nisu ugovoreni takvi uvjeti), ne kontrolira se trosenje sredstava ili sl. $to

najéesce regulira financiranje drugim alternativnim izvorima sredstava. Postoji veci broj oblika
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crowdfundinga, a koji ¢e trazitelj sredstava odabrati ovisi o njegovim vlastitim preferencijama. Pritom
je potrebno naglasiti kako je za samu uspjesnost provedbe crowdfunding kampanja kljuéno postojanje
platformi kao Sto su Kickstarter te Indiegogo koje povezuju trazitelje sredstava, odnosno pokretace
kampanja te pojedince koji raspolazu sredstvima i voljni su ista ulozZiti za financiranje nekog cilja. Rijec
je o vrlo specificnom izvoru financiranja i iz razloga sto je za uspjesnost istog nuzna provedba uspjesnih
marketinskih kampanja, odnosno uspjeSnost marketinske kampanje izravno utjece na samu uspjesnost

crowdfunding kampanje.

Temeljem provedene analize, moguce je zakljuciti kako je pandemija COVID-19 imala vrlo razli¢ito
djelovanje na mogucnosti financiranja crowdfundingom. U SAD-u je znacajno povecan broj kampanja,
ali je vecina bila neuspjesna. S druge strane, u RH je finaniciranje crowdfundingom u padu, ponajprije
iz razloga koje nije moguce povezati s pandemijom. Ujedno, vidljivo je i kako su ratna zbivanja u Ukrajini

imala izraZeniji negativan utjecaj na financiranje crowdfundingom u RH.
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SAZETAK

Crowdfunding je jedan od vrlo popularnih alternativnih izvora financiranja poduzetnickog pothvata, ali
i financiranja drugih potreba danasnjice. Ovome svakako doprinosi i sama Cinjenica kako je rije€ o
izvoru financiranja koji ima vise oblika, a jedan od kojih je uvelike sli€an doniranju sredstava. Odnosno,
poduzetnicima ili drugim traZiteljima sredstava pruza se mogucnost da dobiju bespovratna sredstva
bez ikakve protuusluge za dobivena sredstva. Na ovaj nacin se poduzetnicima pocdetnicima moze
omoguditi pocetak poslovanja, a bez stvaranja obveza koje bi opteretile bilancu poduzeéa te time i
opteretile buduée poslovanje. Pandemija COVID-19 sa najizrazenijim utjecajem u 2020. godini imala je
izuzetno negativan utjecaj na poslovanje velikog broja poduzetnika, ali i ujedno zbog visoke razine
nesigurnosti dolazi i do smanjene dostupnosti tradicionalnih izvora financiranja. Iz tog razloga se u
ovom radu detaljnije analizirao utjecaj pandemije COVID-19 na dostupnost financiranja specifi¢cnim

alternativnim izvorom financiranja, odnosno crowdfundingom.

Temeljem provedenog istrazivanja, moguce je zakljuciti kako je pandemija COVID-19 imala vrlo razlic¢ito
djelovanje na mogucnosti financiranja crowdfundingom. U SAD-u je znacajno povecan broj kampanja,
ali je veéina bila neuspjesna. S druge strane, u RH je finaniciranje crowdfundingom u padu, ponajprije
iz razloga koje nije mogudée povezati s pandemijom. Ujedno, vidljivo je i kako su ratna zbivanja u Ukrajini

imala izraZeniji negativan utjecaj na financiranje crowdfundingom u RH.

Kljucne rijeci: crowdfunding, pandemija COVID-19, alternativni izvori financiranja
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SUMMARY

Crowdfunding is one of the very popular alternative sources of financing entrepreneurial ventures, but
also financing other needs today. The fact that it is a source of financing that has several forms, one of
which is very similar to donating funds, certainly contributes to this. That is, entrepreneurs or other
fund seekers are given the opportunity to receive grants without any consideration for the funds
received. In this way, novice entrepreneurs can be enabled to start their business, without creating
liabilities that would burden the company's balance sheet and thereby burden future business. The
COVID-19 pandemic, with the most pronounced impact in 2020, had an extremely negative impact on
the business of a large number of entrepreneurs, but at the same time, due to the high level of
insecurity, there is also a reduced availability of traditional sources of financing. For this reason, this
paper analyzed in more detail the impact of the COVID-19 pandemic on the availability of financing

through a specific alternative source of financing, i.e. crowdfunding.

Based on the conducted research, it is possible to conclude that the COVID-19 pandemic had a very
different effect on crowdfunding financing opportunities. In the US, the number of campaigns
increased significantly, but most were unsuccessful. On the other hand, in the Republic of Croatia,
crowdfunding financing is in decline, primarily for reasons that cannot be linked to the pandemic. At
the same time, it is also visible how the war events in Ukraine had a more pronounced negative impact

on crowdfunding financing in the Republic of Croatia.

Keywords: crowdfunding, COVID-19 pandemic, alternative sources of financing
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