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SAZETAK

U danasnjem, modernom svijetu, svakodnevno se pokrec¢u nove tvrtke. Neke od njih su
inovativne, neke malo manje, isto tako neke su kasnije, u daljnjem poslovanju uspjesne, dok je
veéi dio njih manje uspjeSan. Da bi se pokrenula neka tvrtka, cijeli niz uvjeta mora biti
zadovoljen. Mora biti definirano ¢ime ¢e se tvrtka baviti, ho¢e li proizvoditi, prodavati, baviti
se usluznim djelatnostima, tko su kupci, dobavljaci, poslovni partneri, da li postoji ve¢ sigurno
trziste, pa se izlazi sa sigurnos$¢u u uspjeh ili se radi o nagadanju kako bi djelatnost tvrtke trebala
poluciti uspjeh. Takoder, mora biti istraZen cijeli niz pitanja oko pravnih, politi¢kih, fiskalnih,
ekonomskih, druStvenih, socijalnih 1 drugih okruzenja neke drzave. Uz sve to, treba postojati
0soba s vjerom u sebe, Cvrstih stavova i uvjerenja, te s dobrom poslovnom idejom, odnosno
poduzetna osoba koja ¢e to sve pokrenuti i voditi. Medutim, onaj tko ima ideju ne mora nuzno
biti osuden na uspjeh, jer uz ideju postoje jos mnogi faktori koji mogu utjecati na uspjesnost.
Jedan od klju¢nih faktora su financijska sredstva, te znanja i iskustva. Svaki poduzetnik na
pocetku bira na koji ¢e na¢in uéi u neki posao. Tako izvori financiranja mogu biti razliciti, kao
Sto su krediti, leasing, financiranje od strane poslovnih andela, Joint Venture, Venture Capital,
a izvori znanja takoder mogu biti razli¢iti kao konzultantske kuce, prijatelji, rodbina,
poduzetnici, ali 1 poslovni andeli. Izborom poslovnog andela kao partnera u osnivanju nekog
poduzeca i lansiranju nekog proizvoda, prihvacaju se odredena pravila koja su unaprijed
dogovorena, a njime se dobiva i financijska pomo¢, te znanje i iskustvo. Svaki od nacina
financiranja nosi neke rizike i odredene gubitke, koji se odrazavaju kao kamate ili kao dijeljenje
dobiti. Tako, ugovaranjem odnosa s poslovnim andelom, naj¢e$ce se dobiju ,,bespovratna‘“
sredstva, te sva potrebna znanja kako bi proizvod uspio, a zauzvrat poslovni andeo dobiva
odredeni udio u poduzecu, a time i odredeni dio profita. Detaljnije o poslovnim andelima biti

¢e opisano u nastavku rada.

Kljucne rijeci: poslovni andeli, izvori financiranja, kljucni faktori financiranja.



SUMMARY

In today's modern world, new companies are being started every day. Some of them are
innovative, some a little less, also some are later, successful in further business, while most of
them are less successful. In order to start a company, a whole range of conditions must be met.
It must be defined what the company will deal with, whether it will produce, sell, engage in
service activities, who are the customers, suppliers, business partners, whether there is already
a secure market, so it comes out with certainty of success or speculation to the business of the
company should be successful. Also, a whole range of issues around the legal, political, fiscal,
economic, social, social and other environments of a state must be explored. In addition to all
this, there should be a person with faith in themselves, strong attitudes and beliefs, and with a
good business idea, or an enterprising person who will start and run it all. However, one who
has an idea does not necessarily have to be doomed to success, because in addition to the idea,
there are many other factors that can affect success. One of the key factors is financial resources,
and knowledge and experience. Every entrepreneur initially chooses how to get into a business.
Thus sources of financing can be different, such as loans, leasing, financing by business angels,
Joint Venture, Venture Capital, and sources of knowledge can also be different as consulting
houses, friends, relatives, entrepreneurs, but also business angels. By choosing a business angel
as a partner in founding a company and launching a product, certain rules are agreed upon in
advance, and it also provides financial assistance, as well as knowledge and experience. Each
method of financing carries some risks and certain losses, which are reflected as interest or as
profit sharing. Thus, by contracting a relationship with a business angel, you usually get a
"grant™ and all the necessary knowledge to make the product succeed, and in return the business
angel gets a certain share in the company, and thus a certain part of the profit. More details

about business angels will be described below.

Keywords: buisiness angels, financing source, main funding factors



1. UvOD

Iza kulisa danasnjeg poslovnog svijeta, sve vecu ulogu preuzimaju poslovni andeli. Upravo
rije¢ ,,kulisa® objaSnjava nacin rada poslovnih andela, a to je tajnost. Kao takve, teSko ih je
identificirati 1 pratiti kroz vrijeme zbog ¢ega je znanje o njima i dan danas oskudno. Medutim,
svijest o njihovoj aktivnosti je od 20. stoljeca u porastu. Pokazali su se kao ekonomski vazan
faktor u razvoju gospodarstva brojnih drzava jer pruzaju financijsku potporu u situacijama kada
poduzeca ili start-up projekti svoj poslovni plan trebaju realizirati. Buduc¢i da se nakon ratnih
zbivanja hrvatsko gospodarstvo sporo oporavlja, a isto tako i nakon svjetske ekonomske krize,
trziSte poslovnih andela ne biljezi velike aktivnosti. Kao alternativan izvor financiranja
poslovni andeli u Hrvatskoj jos nisu dovoljno poznati i razvijeni. Poslovni andeli su uspjesni
poduzetnici 1 lideri kompanija koji osiguravaju pocetni kapital za financiranje poduzetnickih

projekata visokog rizika (Makek 2011.).

Poslovni andeli su skupina individua koji posjeduju poduzetnicka iskustva i znanja te uz motive
povrata uloZenih sredstava imaju i motiv prenosenja znanja na nove poduzetnike. Oni ulaze u
vlasni¢ku strukturu i pruzaju pomo¢ u daljnjem razvoju i komercijalizaciji projekata. Interes,
poslovni andeli vide u ostvarenju profita, razvoju poduzetnickih inicijativa te entuzijazmu u
sudjelovanju u stvaranju neeg novog. Osim ulaganja i mentorstva, poslovni andeli pomazu
kod izgradnje poslovnih procesa stvaraju¢i poduzetnicki duh, testiraju vlastite ideje na trzistu
te privlace dodatna financiranja (CEPOR, 2016). Poslovni andeli su naj¢es¢e pojedinci, koji
ulazu samostalno, ali je moguce 1 zajednicko ulaganje, tj. ulaganje viSe andela istovremeno
(engl. Sindication deal). Najc¢es¢i model ulaganja je onaj gdje poslovni andeli za ulog dobivaju

vlasni$tvo u tvrtki. (http://crane.hr/0-nama/ )

Poslovni andeli u stanju su premostiti investicijski jaz. Njihove investicije nalaze se kako u
pocetnom tako i u stadiju ekspanzije te kao takve mogu imati veliki utjecaj na druge izvore
financiranja. Naravno, investicije andela imaju i1 prednosti 1 mane, ali je prihva¢eno misljenje
da prednosti poslovnih andela znatnije premasuju nedostatke, jer od aktivhog neformalnog
trzista stvaraju preduvjet za snazno poduzetnicko gospodarstvo (Roncevi¢ A., 2008.). Ulazu u
sektore i regije koje poznaju, takoder organiziraju udruzenja ili mreze andela kako bi povecali
svoje investicije i zajedno upravljali portfeljem poduzeca u koja su investirali. Bogata mreza

poslovnih partnera, razne vjestine i kapital ¢ine ih odlicnim uciteljima mladih poduzetnika.



1.1. Predmet istraZivanja

Predmet istrazivanja vezan je uz stanje poslovnih andela u Hrvatskoj, Europi te svijetu. Ovaj
rad ¢e se baviti pitanjima 1 samom problematikom nacina i razvoja same strukture 1 djelovanja
poslovnih andela. Za razumijevanje njihove strukture, nacin funkcioniranja te pogleda u
buduénost istih nuzno je sagledati cjelokupnu sliku, odnosno napraviti povijesni pregled na¢ina

razvoja te aktualno stanje u svijetu.

1.2. Ciljevi i svrha rada

Cilj ovog diplomskog rada je pojmovno odrediti i objasniti pojam ,,poslovni andeli* kroz prikaz
njihovih podru¢ja ulaganja 1 ciljeva koje pritom ostvaruju. Osim toga, navedeno ¢e se objasniti

na primjeru drzava u Europi, a potom i na primjeru Hrvatske.

1.3. Metodologija istraZivanja i hipoteze rada

U radu su koriSteni brojni izvori podataka sadrzanih u strucnoj literaturi, znanstvenim
publikacijama poput ¢lanaka, knjiga, Internet izvora. U radu su koriStene metode usporedbe,

analize, sinteze, indukcije, dedukcije te metoda komparacije.

Takoder postavljena hipoteza samog rada odnosi se upravo na pitanje utjecaja poslovnih andela
na male poduzetnike. Naime kroz ¢itav rad istaknut ¢e se uloga i vaznost poslovnih andela . U
danasnjici mali poduzetnici, mladi s idejama 1 svi koji imaju Zelju i volju za napretkom bez
ovakvih moguénosti teSko da bi napredovali. Upravo u ulozi i na€inu na koji poslovni andeli

sudjeluju 1 utjecu na danasnje trzite opravdava se 1 sam njihov naziv.
Navedene hipoteze ¢e se potvrditi ili opovrgnuti u radu:
H1 Poslovni andeli imaju znacajnu ulogu u financiranju poduzetnika u RH

H?2 Razvijene i nerazvijene clanice i ne clanice u Europskoj Uniji



1.4. Struktura rada

Diplomski rad je podijeljen u pet tematskih cjelina.

U prvom uvodnom dijelu definiraju se predmet rada, ciljevi rada, metodologija rada i struktura

rada po poglavljima. Takoder se donosi 1 sazetak rada koji je preveden i na engleski jezik.

U drugoj cjelini rije¢ je o pojmovnom definiranju pojma poslovnih andela te vrsta kakvi postoje
u danasnjici.

U trec¢oj cjelini istrazuje se 1 donosi povijesni pregled 1 razvoj poslovnih andela kroz povijesna

razdoblja.

U cetvrtoj cjelini rije¢ je ulozi poslovnih andela, njihovim na¢inima funkcioniranja, ulogama 1

utjecajima.

U petoj cjelini koje se odnosila na mreze poslovnih andela razraduju se teme nacina nastanka

mreZa, vrste 1 uvjeti za pristup istima kako u svijetu tako u Europi te Hrvatskoj.

Na kraju ovog diplomskog rada prikazan je zakljucak istog te popis literature.



2. POJMOVNO DEFINIRANJE POSLOVNIH ANDELA

Poslovni andeli su uspjesni poduzetnici 1 lideri kompanija koji osiguravaju pocetni kapital za
financiranje poduzetnic¢kih projekata visokog rizika. To je skupina individua koja posjeduju
poduzetnicka iskustva i znanja te uz motive povrata ulozenih sredstava imaju i motiv prenosenja
znanja na nove poduzetnike. Oni ulaze u vlasnicku strukturu i pruzaju pomo¢ u daljnjem

razvoju i komercijalizaciji projekata. (CEPOR, 2016.)

2.1.Pojmovno definiranje

Interes poslovni andeli vide u ostvarenju profita, razvoju poduzetnickih inicijativa te
entuzijazmu u sudjelovanju u stvaranju neceg novog (CEPOR, 2016). Osim ulaganja i
mentorstva, poslovni andeli pomazu kod izgradnje poslovnih procesa stvaraju¢i poduzetnicki
duh, testiraju vlastite ideje na trziStu te privlace dodatna financiranja. Poslovni andeli su
najcesce pojedinci, koji ulazu samostalno, ali je moguce i zajednicko ulaganje, tj. ulaganje vise
andela istovremeno (engl. Sindication deal). Naj¢es¢i model ulaganja je onaj gdje poslovni
andeli za ulog dobivaju vlasniStvo u tvrtki. Neke drzave poti¢u takva ulaganja uvodenjem
poreznih olakSica. CRANE (CRoatian Business Angels NEtwork) je krovno hrvatsko udruzenje
poslovnih andela koje okuplja privatne investitore koji su zainteresirani za ulaganje u
inovativne tvrtke u fazi razvoja. Udruga je pokrenuta 2008. godine kao inicijativa viSe
partnerskih institucija. Od osnivanja Udruge do kraja 2015. godine ukupno je investirano vise
od 23 milijuna kuna §to pokazuje slabu razvijenost ovog oblika financiranja. Preduvjet za veca
ulaganja je stvaranje poticajnog poslovnog okruzenja i poreznih olakSica za takvu vrstu
ulaganja. Najnoviji podaci pokazuju da samo 2% brzorastucih i isto toliko ne rastu¢ih poduzeéa

koristilo je poslovne andele u Republici Hrvatskoj (istrazivanje prema: Global Enterprenur ship

2017.)

2.2. Pojava poslovnih andela i razlozi ulaganja

Njihova se pojava najcesce vezuje za krizne situacije i rizi¢ne pothvate. Oni ulaze u vlasnicki
udio pruzaju¢i pomo¢ u daljnjem razvoju i komercijalizaciji projekata. Nadalje, ¢uvaju svoju

privatnost, ulazu u sektore koje razumiju i regije koje su im poznate, a nastupaju preko grupa



»poslovnih andela® ili ,,mreZza poslovnih andela®. Najve¢a vrijednost im je ‘“pametno

financiranje” - pruzanje ekspertize, vjestina i poslovnih kontakata.
Najceséi razlozi zasto poslovni andeli ulazu su Mason, (C.M. 2011) :
* profit,
* poslovna aktivnost,
* poticanje poduzetnistva,
» zabava u stvaranju nove vrijednosti.

Svaki poslovni andeo u Europi u prosjeku ima jednu investiciju godi$nje, dok postoje i oni koji
kapitalistima®, ali se razlikuju po tome $to osim ve¢ spomenutih ulaganja prvenstveno u start-
up poduzeca ulazu manje sume od ,,venture kapitalista® i Sto ulazu u lokalne ili rjede regionalne
projekte i brzorastuée biznise (informatiku, telekomunikacije i sl.). Oni su jako probirljivi i
prihvacaju jako mali broj od ponudenih projekata financiranja, o¢ekuju kratak rok visestruko
veceg povrata inicijalnih ulaganja i visok godi$nji prinos na ta ulaganja (¢ak i do 40 i 50%)
(Figar. N, 2010). Obavezno Zele uz novac ulagati i u svoje profesionalno znanje, pa se otud sve
¢eS¢e nazivlju 1 ,,profesionalnim investitorima®. Vjerojatno najveca im razlika ta §to ne vole
transparentnost, odnosno ne vole biti poznati u javnosti kao investitori, ali to ne znaci da

izbjegavaju svoje porezne i druge obaveze prema drzavi.

Donosec¢i samostalno odluku o investiranju poslovni andeli moraju imati kontakte koji ¢e im
omoguciti priljev novih investicijskih prilika, ali i posjedovati analiticke vjesStine kako bi bili
sposobni procijeniti u koja mlada poduzec¢a i poduzetnicke ideje treba investirati. Osim gore
navedenih aktivnih nacina ulaganja poslovni andeli mogu to ¢initi i pasivno. Pasivni nacin
ulaganja predstavlja ulaganje u ona poduzeca koja kotiraju na burzi kroz kupnju njihovih
financijskih instrumenata (umjesto stalne ukljuc¢enosti poslovnih andela u sam rad poduzeca u

koja ulazu). Krajnji cilj svakog ulaganja, pa tako i kod poslovnih andela je najcesce profit.
Do financijskog povrata mogu do¢i na jedan od sljede¢ih nac¢ina (Roncevi¢ A., 2008.str. 117):

e ponudom osnivacu da otkupi njihov udjel,
e prodajom svog udjela nekom od fondova rizi¢nog kapitala ili

e otpisom.



Investicije poslovnih andela imamou pocetnom i ekspanzijskom stadiju te kao takve mogu imati
veliki utjecaj na druge izvore financiranja, uklju¢ujuci i bankovne kredite i formalni rizi¢ni
kapital. Iako investicije andela imaju 1 prednosti i mane, op¢e je prihvaceno misljenje da
prednosti poslovnih andela premasuju njihove nedostatke, stvarajuéi od aktivnog neformalnog
trziSta poduzetnickog kapitala preduvjet za snazno poduzetnicko gospodarstvo. (Giurca

Vasilescu, Business Angels: Potential Financial Engines For Start-Up;¢lanak)

2.3. Vrste poslovnih andela

S obzirom na karakteristike poslovnih andela razlikuju Cetiri skupine poslovnih andela (Garaca
i Marjanovi¢, 2010, str. 78):

1. Andeli poduzetnici (engl. enterpreneur angels) imaju iskustvo poduzetnickog
pothvata, ali u nekom drugom razli¢itom sektoru od onog u koji ulazu,

2. Operativni andeli (engl. operational angels) imaju iskustva i znanja steCena u
odredenoj industriji, ali 1 rade¢i u velikim poduze¢ima. Nedostaju im mozda
iskustva u malim, tek osnovanim poduze¢ima,

3. Financijski andeli (engl. financial angels) investiraju isklju¢ivo radi ostvarivanja

povrata na uloZena financijska sredstva. (Cvijanovi¢, Marovi¢, 2008)

Andeli ¢uvari (engl. guardian angels) donose i poduzetnicko iskustvo i poznavanje odredene
industrije. Oni su osobe koje su bile uspjesni poduzetnici u istom sektoru u koji zele ponovno

ulagati,



3. POVIJESNI PRIKAZ RAZVOJA

Pretecom ulaganja poslovnih andela navode se putovanja Marca Polau 13. stolje¢u i Kristofora

Kolumba u 15. stoljecu.
Kratki prikaz povijesti poslovnih andela (Simi¢, Sari¢, 2015.):

- zapocCinje 1874., Alexander Graham Bell bio je potpomognut sredstvima poslovnih
andela kako bi osnovao Bell Telephone Company,

- 1903., pet poslovnih andela pomoglo je Henryju Fordu s 40.0008, - 1977. u tvrtku
Apple Computers poslovni andeo ulozio je 91.0003,

- 1978. inicijalna ulaganja za tvrtku Body Shop upravo pocinju od poslovnog andela.

3.1. Povijesni pregled nastanka

Prvi puta pojam poslovnog andela pojavio se u SAD-u na kazaliSnim daskama Broadwayja
1978. godine kada su mo¢ni pojedinci osiguravali novac redateljima za odrzavanje kazali$nih

priredbi da bi poslije sudjelovali u podjeli dobiti. ( Ramadani.,2009)

Prvi koji je u svojim studijama tadasnje americke investitore nazvao poslovnim andelima bio

je sveucilisni profesor William Wetzel. Upravo taj simboli¢ni naziv zadrZzao se sve do danas.

Kontaktiranje poslovnih andela tada je se moglo: preporukom ostalih kompanija i/ili
poduzetnika, konferencijama, simpozijima te sastancima s udruzenim andelima 25(Ramadani,
2009.).

3.2. Razvoj poslovnih andela

Godine 1999., dolazi do ideje o povezivanju uspjesnih poduzetnika s ambicioznim
poduzetnicima, kojima je potrebna pomo¢ u ranoj fazi poslovne ideje i tada je osnovana
Europska mreza poslovnih andela - EBAN. Predsjednik Europske mreZze poslovnih andela
(EBAN) bio je Paulo Andrez, ujedno i ¢lan Upravnog odbora Portugalske federacije poslovnih
andela i savjetnik brojnih europskih vlada po pitanju investiranja u ranim fazama poslovanja.

Godine 2007. obnasSao je funkciju predsjednika svjetskog foruma poslovnih andela ¢ijom

7



odlukom je osnovana Svjetska mreza poslovnih andela (World Business Angel Association -

WBAA).

Tri godine kasnije, odnosno godine 2010. sudjelovao je u uvodenju poreznih olakSica za
poslovne andele u Portugalu, a svoj uspjesni model koristio je za savjetovanje brojnih europskih
vlada. Od 2012. do 2014. godine bio je predsjednik Europske mreze poslovnih andela, dok je u
svibnju 2014. godine dobio titulu predsjednika emeritusa Europske mreze poslovnih andela. U
ulozi poslovnog andela investirao je u preko 12 kompanija. Najuspjesniju investiciju ostvario
je 2010. godine kada je investirao startup koji se bavi proizvodnjom industrijske smole, te je

prve godine poslovanja tvrtka ostvarila 25 milijuna eura prihoda (https://www.eban.org/).

Godine 2008. nastala je i Hrvatska inacica osnivanjem udruge Crane, hrvatske mreZe poslovnih
andela. Crane je neprofitna udruga koja okuplja poslovne andele iz Hrvatske i inozemstva koji

su spremni ulagati u kreativne projekte koji imaju velik poéetni potencijal.

3.3. Poslovni andeli u najnovijoj povijesti

Danas se poslovni andeli definiraju na razne nacine (Gavranov, Gregov, 2005.):

1. Poduzetnici koji ve¢ imaju uspjeSno poduzece iza sebe 1 zele investirati u neki novi
projekt. Kompanije koje generiraju veliku koli¢inu gotovine, te traze idealnog
kandidata, odnosno poduzece koje bi pomoglo u rastu.

2. Mladi investitori koji umjesto da osnuju vlastito poduzece, investiraju i1 tudu ideju i
zajedno razvijaju posao.

3. Konzultanti koji Zele ve¢u nagradu za posao, a ne samo placu za svoje usluge.

4. Poduzetnici u mirovini koji traze nove poslovne izazove.

Kriteriji prema kojima poslovni andeli odabiru projekt i realiziraju investiciju su sljede¢i (

http://www.crane.hr, 18.09.21.):

1. Kvalitetan opis projekta/ poslovni plan/ prezentacija,

2. Snazan poduzetnik i kvalitetan tim,

3. SnaZzan trzi$ni potencijal projekta ili proizvoda,

4. Omogucena suradnja, odnosno spremnost poduzetnika na ukljucenje poslovnog
andela,

5. Realna evaluacija projekta prije investicije.



Najcesce ulazu vlastiti novac, §to ih znatno razlikuje od specijaliziranih fondova. Njihova
ulaganja visoko su rizi¢na i iz tog razloga zahtijevaju visok povrat na investiciju. Uvijek su u
potrazi za ulaganjima koja ¢e im se vratiti deseterostruko kroz pet godina, medutim, kad se
uzmu u obzir propale investicije i vrijeme koje je potrebno da investicija postane isplativa, stopa
isplativosti u pocecima dosta je niska, svega oko 20 do 30 posto (internetski ¢lanak: Alpha
capitalis, 18.09.21.). Polje djelovanja nemaju to¢no definirano, medutim najviSe ulazu u

zdravstvo, softvere, biotehnologiju, energetiku i IT usluge.



4. ULOGA POSLOVNIH ANDELA

Poslovni andeli sve su vazniji kao investitori koji pomazu premostiti financijski jaz izmedu
formalnog rizi¢nog kapitala, te kredita i najpristupacnijeg nacina financiranja od strane bliskih
osoba kao §to su prijatelji, rodbina i sli¢no. Oni jednim dijelom zamjenjuju kredite koje banke
nerado daju rizi¢nim start-up poduzeéima. Start-upovi su novoosnovana poduzeca s globalnim
ambicijama i globalnim potencijalom. Ciljevi svakog start-upa su u vrlo kratkom roku povecati

vrijednost tvrtke na minimalno 10 milijuna dolara, pa i vise.

4.1. Uloga poslovnih andela na danas$njim trziStima

Vecina poduzetnika, bez obzira na svoja znanja, vjestine, inovativnost i sve ostale prednosti
koje ima, uvijek nailazi na odredene prepreke u pokretanju vlastita posla. Veliki dio tih
problema upravo je nedostatak financijskih sredstava. Poslovni andeli u ovom su dijelu klju¢na
karika u financijskom i poslovnom razvojnom lancu od start-upa, pa sve do velikog, razvijenog
poduzeca. Dakle oni financiraju poduzeée; kako na samom pocetku, tako i u ostalim fazama

razvoja, odnosno fazama njegove provedbe.

U svijetu, a ponajvise u Americi, taj na¢in financiranja poduzetnistva je jako zastupljen, dok je

u Hrvatskoj ta zastupljenost puno manja, ali je ipak svake godine u blagom porastu.

4.2. Zanimljivosti vezane uz poslovne andele

Neke od najpoznatijih tvrtki na svijetu kao $to su AirBnB, Dropbox, Facebook, Instagram,
LinkedIn u velikoj mjeri potpomognute su investicijama poslovnih andela, u konkretnom
slucaju radi se o organizaciji Greylock Partners. Ova organizacija je osnovana 1965. godine 1
dosad je uprihodila vise od 3,5 milijardi dolara. Ona podupire poduzetnike koji grade
neprestane trziSne transformacije potroSackih i poslovnih softverskih tvrtki. Ulazu u tvrtke koje
definiraju nova trzista, ukljucujuci uz ve¢ spomenute i AppDynamics, Cloudera, Docker,

Nasdag, Palo Alto Networks i Workday.
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Poznate slavne osobe okuSale su se veoma uspjesno kao investitori u brojnim projektima, a neki
od najpoznatijih svakako su glumci Asthon Kuthcer, Jessica Alba, Leonardo Di Caprio, od
pjevaca Lady Gaga, poduzetnici Reid Hoffman i Eric Schmidt i brojni drugi te se nazivaju mali

poslovni andeli.

Slikovito napisano, pod pojmom ,mali poslovni andeli“ misli se na pojedince koji svojim
doprinosom (ulaganjem novcanih sredstava) pomazu razvoju poslovne ideje, a taj ulog moze
biti i vrlo malen, $to bi znacilo da je moguce financiranje projekta sa samo jednim dolarom ili
nekom drugom novcanom jedinicom. To nisu samo klasi¢ni andeli s mnogo vlastitog kapitala,

iskustva i znanja, nego ,,0bicni ljudi* koji nekome zele pomo¢i sa simboli¢nim udjelom.

4.3. Svjetski istaknuti poslovni andeli

Neki od najpoznatijih svjetskih servisa za prikupljanje sredstava prilikom novih ulaganja

,malih poslovnih andela*:

1. GoFundMe - najveca platforma za prikupljanje sredstava na svijetu, pokrenuta je
2010. godine, 1 dosada ima prikupljeno preko 5 milijardi dolara. Zajedno s vise od
50 milijuna donatora, GoFundMe mijenja nacin na koji svijet daje prilike
poduzetnicima,

2. CrowdRise - najveca svjetska platforma za financiranje posvecéena iskljucivo
dobrotvornom prikupljanju sredstava. Ona omoguc¢uje ljudima da kreativno
iskoriste svoje resurse i koristi mreze da otklju¢a mo¢i publike kako bi podrzala
pozitivne druStvene misije i stvorila ogroman utjeca;.

3. Kickstarter - je platforma za financiranje kreativnih projekata, sve od filmova, igara
i glazbe do umjetnosti, dizajna i tehnologije. Pun je ambicioznih, inovativnih i
mastovitih ideja koje su izvedene izravnom podrSkom drugih,

4. Indiegogo — pokrenuta znatizeljom, to je zajednica koja je od 2008. godine pomogla
da se donese vise od 800.000 inovativnih ideja. Danas ova grupa ima vise od 9
milijuna podupiratelja iz viSe od 235 zemalja i teritorija. Uvijek je u potrazi za
novim rjeSenjima svakodnevnim problemima, i1 uspijeva posti¢i pametna otkrica

prije svih ostalih.
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5. MREZE POSLOVNIH ANPELA

Zbog sto kvalitetnijeg nastupa na financijskim trziStima poslovni andeli organiziraju se u
klubove i poslovne mreze kako bi Sto kvalitetnije zadovoljili sve vece potrebe za ulaganjem
novoosnovanih 1 brzorastu¢ih poduzeca i1 tako ostvarili vece prinose. Tome je najvise
pridonijela brzina promjena i novih moguénosti u informacijsko-telekomunikacijskom sektoru.
No, premda su uclanjeni i u klub, mnogi poslovni andeli djeluju i individualno. U ovako

organiziranim grupama, klubovima, mrezama djeluje od nekoliko do vise desetaka andela.

5.1. Opcenito 0 mreZzama poslovnih andela

Mreze poslovnih andela predstavljaju organizacije Ciji je cilj olakSati spajanje poduzetnika 1
poslovnih andela. Nastaju od grupa investitora i mogu biti i medunarodne kao na primjer The

European Network, koja ukljucuje grupe iz Velike Britanije, Njemacke, Nizozemske, Belgije.

Europska mreZa poslovnih andela (EBAN) izdvaja oko 1,5 mil. eura godiSnje kako bi olaksala

kontakte izmedu privatnih investitora i malih i srednjih poduzeca. (Ronc¢evi¢, 2008, str. 117.)
Dva su nacina upravljanja mrezama poslovnih andela (Roncevi¢, 2008, str. 117.):

1. zaposljavanjem profesionalaca

2. obavljanjem odredenih poslova od strane ¢lanova grupe.

Neki od nedostataka mreza poslovnih andela (prema podacima EBAN-a iz 2009.) su ovisnost
o kvaliteti menadZera, zemljopisna ogranic¢enost, nuznost neovisnosti mreze (sluzbenici mreze

poslovnih andela ne bi smjeli davati savjete) javna podrska financiranja.

,Poslovni andeli financiraju rad klubova ili mreza uplatama c¢lanarina kako bi pokrili
administrativne 1 druge troSkove kao Sto su sklapanje poslova, dubinsko snimanje te
profesionalne usluge. Placanje ovih troskova ovisi od organizacijske strukture i financijskog

modela“ (Nita, 2015, str. 75.).
Prednosti mreza poslovnih andela (Maison C.M.2011.):

1. mogucénost lakSeg pristupa grupi poslovnih andela u odnosu na individualne

poslovne andele koji naj¢esce djeluju anonimno,
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2. poticu stranu ponude na nov¢anom trZistu, poti€u na ulaganje bogate pojedince koji
nikada ne bi djelovali kao individualni poslovni andeli pruzajué¢i im moguénost
sindiciranog ulaganja,

3. omogucavaju dodatno financiranje, ukoliko je to poduzetniku potrebno,

4. popunjavaju rupu na trziStu koja se javlja izmedu investicija koje provode fondovi
rizicnog kapitala te financiranja koje se odnosi na obitelj i prijatelje,

5. veca mogucnost stvaranja dodatne vrijednosti poduzecu u odnosu na individualnog

poslovnog andela. (Figar 2010., str. 151.)

Zajednicka investicija minimalno dvaju poslovnih andela ¢ini sindicirano ulaganje. Neke od
prednosti takvog ulaganja su veci skup vjestina, znanja te kontakata, od ¢ega ¢e svi ¢lanovi
sindikata imati koristi, bolje diverzificirani portfolio (Smanjenje rizika poslovnog andela koji
odlucuje o ulaganju), prikupljanje vecih iznosa sredstava i moguénost provodenja kvalitetnije

dubinske analize.

Pojedinacna investicija andela po krugu financiranja je u prosjeku 25.400 eura, s vrlo Sirokim

rasponom od 10.000 do 500.000 eura u prosjeku, ovisno o promatranim zemljama.

5.2.  Mreza poslovnih andela u Europi i u svijetu

U Europi trenutno funkcionira oko 290 mreza, a najprivlacniji su im projekti informacijsko -
telekomunikacijskog sektora. Statistika EBAN-a pokazuje da u 35-40% slu¢ajeva poslovni
andeli ostvaruju profit od svojeg ulaganja, u 10-15% slucajeva pokriju svoju investiciju, dok u

20-30% slucajeva biljeze potpuni gubitak sredstava .

EBAN je neprofitna organizacija koja zastupa interese poslovnih andela na podrucju Europe i
okuplja 150 ¢lanova iz preko 50 drzava Europe. Osnovana je 1999. godine u suradnji sa ECom
(Europskom komisijom) i EURADA-om (Europsko udruzenje agencija za razvoj) kao rezultat
ideje o povezivanju uspjesSnih s ambicioznim poduzetnicima kojima je potrebna pomo¢ u ranoj
fazi poslovne ideje. Clanovi EBAN-a prosje¢no godisnje ulazu 7,5 milijardi € (od éega ulaganja
poslovnih andela iznose 5,5 milijardi €) ¢ine¢i vaznu ulogu za budu¢nost Europe, a posebno u

financiranju malih i srednjih poduzeca stvarajuéi bogatstvo i radna mjesta.

13



EBAN ulaZe svoje napore kako bi osigurao vrhunsku dokumentaciju, sredstva, statistike i vise
rada od strane svojih ¢lanova. Toc¢nost i vjerodostojnost tih dokumenata temeljeni su na
nekoliko godina iskustva i1 stru¢nosti u ranoj fazi investiranja na trziStu. Time je sastavio
kombinaciju najvaznijih alata potrebnih kada je u pitanju investiranje, treniranje, informiranje
ili osposobljavanje za poslovne andele, start-up, mala ili srednja poduzeca u ranom stadiju

investiranja

Osim europske i hrvatske mreze poslovnih andela, svakako treba spomenuti i onu svjetsku.
WBAA (World Business Angels Association). Udruga Svjetskih poslovnih andela je
medunarodna, neprofitna organizacija ¢ija je misija potaknuti razmjenu znanja i najboljih praksi
na podrucju financiranja globalnog kapitala poslovnih andela kako bi se ostvario visoki rast i
inovacije. Unutar nje, okupljene su manje organizacije poslovnih andela u pojedinim drzavama
kao §to primjerice: ACA (SAD), Cile, Kina, AAAI (Australija) i AANZ (Novi Zeland), a uz
njih ima 1 partnera, poduze¢e MBM Commercial iz Engleske, koja se bavi savjetovanjem

rastuéih tvrtki i njihovih investitora (Isac,N.2015,str.75)

European Business Angels Network - EBAN99 je vodece europsko udruZenje investitora u
tvrtke u ranoj fazi razvoja koje okuplja vise od 290 organizacija — ¢lanica iz viSe od 60 zemalja.
EBAN je osnovan 1999. godine sa sjediStem u Briselu. Kljuc¢ne aktivnosti EBAN-a ukljucuju
definiranje profesionalnih standarda, obuku i certifikaciju; istrazivanja; lobiranje, te poticanje i

podrsku (prekograni¢nim) investicijama.

Prema podacima EBAN-a100 u Europi je prisutno oko 34.500 “vidljivih” poslovnih andela koji
ulazu sredstva kroz lokalna udruzenja poslovnih andela. Prema procjenama, ukupna aktivnost

poslovnih andela u Europi ¢ak je 10 puta zastupljenija, ali velika vecina djeluje “ispod radara”
i nije ukljucena u neko od 404 udruzenja poslovnih andela koliko ih u 2019. godini djeluje u
Europi. Ukupna ulaganja “vidljivih” poslovnih andela u Europi u 2019. godini narasla su za
8%, odnosno sa 745 milijuna EUR u 2018. godini na 804 milijuna EUR u 2019. godini. Za
razliku od 2018. godine kada je glavni ulagacki interes poslovnih andela, prema kriteriju
ulozenih sredstava, bio usmjeren na pothvate iz fintech sektora, u 2019. godini najvise interesa
su privukle mlade kompanije koje se bave razvojem poslovnog software-a. Podaci o ulaganjima
poslovnih andela u Europi ukazuju na njihov primarni fokus na ulaganja na domacem trzistu,
te tendenciju ka sindiciranim ulaganjima. Hrvatska predstavnica u EBAN-u je CRANE -
Hrvatska mreza poslovnih andelal02 koja u 2019. godini okuplja 35 ¢lanova, zainteresiranih

za ulaganja u inovativne tvrtke u ranoj fazi razvoja. (CEPOR, 2020, str.73.) EBAN u Europi
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trenutno funkcionira oko 290 mreza, a najprivlacniji su im projekti informacijsko -

telekomunikacijskog sektora.

Statistika EBAN-a pokazuje da u 35-40% slucajeva poslovni andeli ostvaruju profit od svojeg
ulaganja, u 10-15% sluc¢ajeva pokriju svoju investiciju, dok u 20-30% slucajeva biljeze potpuni
gubitak sredstava . EBAN je neprofitna organizacija koja zastupa interese poslovnih andela na
podrucju Europe 1 okuplja 150 ¢lanova iz preko 50 drzava Europe. Osnovana je 1999. godine
u suradnji sa ECom (Europskom komisijom) i EURADA-om (Europsko udruZenje agencija za
razvoj) kao rezultat ideje o povezivanju uspjeSnih s ambicioznim poduzetnicima kojima je
potrebna pomo¢ u ranoj fazi poslovne ideje. Clanovi EBAN-a prosje¢no godisnje ulazu 7,5
milijardi € (od ¢ega ulaganja poslovnih andela iznose 5,5 milijardi €) ¢ine¢i vaznu ulogu za
buduénost Europe, a posebno u financiranju malih 1 srednjih poduzeca stvarajuci bogatstvo i

radna mjesta.

Grafikon 1. Utjecaj investicija poslovnih andela na zaposlenost
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Source: Elaborated by Lourdes Moreno with data from Orbis database

Izvor: EBAN - Research: The Economic Impact of Angel Investment

Pet temeljnih nacela EBAN-a (Garaca, Marjanovi¢, 2010. str. 79):

6. postavljanje profesionalnih standarda, obuke i certifikacije,
7. benchmarking, istrazivanje i umrezavanje,

8. podizanje svijesti i ja¢anje kapaciteta,

9. prekograni¢na suradnja i su-investicijska potpora,

10. lobiranje.
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EBAN ulaZe svoje napore kako bi osigurao vrhunsku dokumentaciju, sredstva, statistike i vise
rada od strane svojih ¢lanova. Tocnost i vjerodostojnost tih dokumenata temeljeni su na
nekoliko godina iskustva i1 stru¢nosti u ranoj fazi investiranja na trziStu. Time je sastavio
kombinaciju najvaznijih alata potrebnih kada je u pitanju investiranje, treniranje, informiranje
ili osposobljavanje za poslovne andele, start-up, mala ili srednja poduze¢a u ranom stadiju

investiranja. (Garaca, Marjanovi¢, 2010. str. 79)

Neke od prednosti ¢lanstva u EBAN-u (Cvijanovi¢, V., Marovi¢, M., Sruk, B., (2008), str.121.):
ostati na vrhu trzista u ranoj investicijskog fazi,
izgradnja novih odnosa 1 stvaranje novih poslovnih moguénosti
promicanje rasta organizacije i doprinosi zakonodavne i fiskalne stru¢nosti,

1

2

3

4. pristup resursnom centru, statistickim izvjestajima,

5. posebne prilike sudjelovanja u relevantnim dogadajima u industriji
6

certifikacija za mreze i obuke za menadzere.

TrziSte ulaganja europskih andela poraslo je 2,44%, po trenutnim cijenama, od 2017. do 2018.
19% od 2016. do 2017., biljeze¢i novi rekord od 7,45 milijardi eura ulaganja. Proteklih
godina, trziste raste u smislu ukupnog iznosa ulozenog, kao i broja poslovnih andela, no 2015.
12018. vidjeli smo blagi pad broja ulaganja, Sto ukazuje na u€inak povecani BA fondovi za

zajednicko ulaganje 1 udruZivanje medu andele.

Tablica 1. Podjela andeoskih ulaganja po vidljivom i nevidljivom trZi§tu; Vrijednosti ulaganja u

M €, 2018.godina

2015 2016 2017 z018
Visible market (in million Euros) 607 667 727 745
Share of visible market 10% 10% 10% 10%
Non-visible market (in million

5,462 6,005 6547 6705
Euros)
Total Investment (in million

6,069 6,672 7,274 7,450
Euros)
# Investments (total visible and

32,940 38,230 39,390 37,200
invisible market)
# Business Angels (total visible

303,650 312,500 337,500 345,000

and invisible market)

Izvor: https://www.eban.org/wp-content/uploads/2020/06/Statistics-Compendium-2018-FINAL-NEW.pdf, str.9
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Kao $to pokazuje gornja tablica, ulaganje andela mozemo percipirati samo kroz vidljivi dio
trziSta. Procjena nevidljivog trziSta pretpostavka je koju EBAN uzima u obzir u odnosu na
objavljena prethodna istrazivanja i izvje$éa. Sto se tide 2018. godine, smatrali su da je vidljivo
trziSte od 10%, na istoj razini kao u 2015., 2016. 1 2017. Vidljivo trZiSte obuhvaca aktivnosti
koje su poduzeli ulagaci okupljeni u mreze poslovnih andela i koji imaju izravan odnos na
EBAN -a ili onih koji prijavljuju putem federacije. Takoder obuhvaca mreze s kojih je
pristupa informacijama ograni¢en, ali njegovo postojanje i aktivnost znaju i drugi akteri u
industriji, kao npr. Nacionalna udruzenja rizi¢nog kapitala. Konacno, koristile su se baze
podataka poput Dealroom.co i Zephyr gdje se prijavljuju pocetna ulaganja u kojima su
navedeni ulagaci i skupine ukljucene u financiranje. Za 39 zemalja uklju¢enih u ovogodisnje
izdanje Statistickog priru¢nika, EBAN ima ukupno 745 milijuna eura ulaganja poslovnih
andela u 2018. 3720 krugova ulaganja.

U tablici 2. vidljivo je ulaganje europskih andela koje je poraslo za 9,97%, po trenutnim
cijenama, od 2018. do 2019. godine, donoseci(vidljivo i nevidljivo) trziste do novog rekorda
od 8,04 eura ulaganja. Proteklih godina, trziSte je raslo u smislu ukupnog uloZenog iznosa, broja

sklopljenih poslova kao 1 broj poslovnih andela.

Tablica 2. Podjela andeoskih ulaganja po vidljivom i nevidljivom trZziStu; Vrijednosti ulaganja u

M €, 2019.godina

2016 2017 2018 2019
Visible market (in million Euros) 667 727 745 804
Share of visible market 10% 10% 10% 10%
Non-visible market (in million

6,005 6,547 6705 7236
Euros)
Total Investment (in million

6,672 7,274 7,450 8,040
Euros)
# Investments (total visible and

38,230 39,390 37,200 36,020

invisible market)

# Business Angels (total visible
312,500 337,500 345,000 345,000
and invisible market)

Izvor: https://www.eban.org/wp-content/uploads/2020/12/EB AN-Statistics-Compendium-2019.pdf
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Kao $to pokazuje sljedeca tablica 3., Ujedinjeno Kraljevstvo nastavlja s vode¢im mjestom na
europskom trzistu andela 153,08 milijuna eura ulaganja andela zabiljezeno je u 2019., §to je
39,9% viSe u odnosu na 2018. Njemacko poslovanje andeosko trziSte, drugo u Europi po
veli¢ini, ¢inilo je 81,77 milijuna eura, a slijedila ga je Spanjolska sa 78,66 milijuna eura
ulozenih od strane poslovnih andela. U cijeloj Europi vecina poslovnih andela trzista dozivjela
rast u smislu ukupnih uloZenih eura, ali ne uvijek u smislu broja financirani krugovi ulaganja
koji su se u nekoliko zemalja smanjili iz godine u godinu. To sugerira da poslovni andeli su sve
viSe ulagali u kasnije faze razvoja pokretanja i u tzv Runde "follow on". Vrlo snaZzne
performanse zabiljezene su u Nordijskim zemljama i u zemljama poput Danske, Finske i
Svedska koja je zabiljezila 40-70% rasta lokalnog trzista ulaganja andela u odnosu na progla
godina. Medutim, na nekim trziStima zabiljeZen je gotovo nulti rast ili cak smanjenje ulaganja
aktivnosti u odnosu na prethodnu godinu 2018. Rastu¢a prisutnost sredstava koja podrzava
Vlada ulagati izravno u startupe, grantove, platforme za grupno financiranje, pocetne i rane faze
VC-a okruzenje puno konkurentnije za poslovne andele u nekim zemljama predstavljenim u
ovom izvjescu. Ovom tablicom i podacima navedenim u njoj je potvrdena hipoteza: Razvijene
I nerazvijene clanice i ne ¢lanice u Europskoj Uniji te koliko pojedine zemlje ¢lanice, odnosno

ne Clanice sudjeluju u ulaganju
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Tablica 3. Prikaz uloga poslovnih andela u Europi za 2019. godinu

= Total Total Avg.
No. = N o BA BA Inv. per
0. No. nv.
Country BAN YoY lmv. Yo¥ Inv. BAN
BAs* Inv. 2019,
s* . 2018, 2017 2019
€M EM €M

United
Kingdom 74 | 9000 ( 882 | 153.08 | 39.93% | 1094 1.58% | 107.7 | 2.07

Germany 40 | 2000 | 176 8177 -5.58% 86.6 12.45% | 77.01 2.04

Spain 48 | 3742 | 296 | 78.66 34% 58.70 | 4.00% | 5644 | 0.72
Finland 6 670 415 54 50% 36 33.33% 27 9
Sweden 12 | 820 60 44.08 | 72.55% | 2550 | 10.87% 23 4
France 64 | 5500 422 43 16% iz -41.27% 63 0.69

Denmark 1 250 209 3334 44% 2310 | -0.10% | 2570 ( 33.33

Switzerland 10 | 710 148 | 32.60 62% 20.10 | 16.86% | 17.20 [ 3.25

Italy 9 450 73 28.20 33% 2120 | 33.33% | 1580 ( 3.13
Russia 24 | 250 7 26.08 -4 7% 49 0.45% | 4878 | 1.08
Turkey 22 | 2600 80 21.26 -60% 5260 | 11.28% | 5230 | 0.97
Austria 4 385 36 20.11 9% 1850 | -7.50% 20 5.02

Netherlands 19 [ 1200 | 43 19.38 -13% 22.3 74.2% | 12.80 | 1.02

Izvor: EBAN Statistics Compendium European Early Stage Market Statistics 2018, str. 11

5.2.1. Sektori ulaganja poslovnih andela

I ove godine EBAN Koristi bazu podataka tvrtke Dealroom.co za ilustraciju sektora u kojima
se pokrecu nova poduzeca dobio najvise ulaganja od andeoskih investitora. Podaci o viSe od
3000 ulaganja u ranoj fazi (sjeme i andeoske runde) ucinjene u Europi 2018. koriStene su za
izradu grafikona na slikama 12-13. U smislu Ulozeni eura, FinTech i sektor softvera za
poduzeca vode sa 16% odnosno 15% sva ulaganja u prosloj godini. Kad se pogleda broj rundi
ulaganja, ovaj put poduzeée Cini se da je softver sektor broj jedan za poslovne andele. U odnosu
na proslu godinu, raspodjela ulaganja po industriji ostaje u osnovi ista, uz blagi pad zdravstveni

sektor u korist mobilnosti i AgriTech -a. Vazno je napomenuti (prema nasem Istrazivanje iz
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2017.) da je priblizno 26% poslovnih andela navelo da nemaju specifi¢an sektor usredotociti se
i uglavnom ulagati u tim, ideju/timski proizvod ili trziste. Kao kratka usporedba, u U SAD -u
23% andeoskih ulaganja odlazi na zdravstvene usluge/medicinske uredaje i opremu, 20%
ulaganja idu u softver, 13% u maloprodajne usluge, 8% u biotehnologiju, 8% u FinTech i 7%
u energetiku (EBAN, strategija za 2018. godinu, str.18.)

Grafikon 2. Sektorska raspodjela ulaganja u 2018. godini; grafikoni formulirani iz podataka

preuzetih sa Dealroom.co

Other, 7.7%

Izvor: https://www.eban.org/wp-content/uploads/2020/06/Statistics-Compendium-2018-FINAL-NEW.pdf

Prema grafikonu 2., prikazana je ilustracija prema sektorima u kojima su stratup poduzetnici
dobili najvise ulaganja od andeoskih investitora. U smislu ulozenih eura, sektori ,,softvera za
poduzec¢a® zauzeli su mjesto vode¢i u 2019. s 16% odnosno 12% svih ulaganja ostvarenih
prosle godine. Ako pogledamo razinu ulaganja, ¢ini se da je poslovni softver opet sektor broj
jedan po izboru za poslovne andele. U odnosu na proSlu godinu, distribucija ulaganja po
djelatnostima se promijenila, te je vidljiv pad u nekim sektorima koji su bili najpopularniji 2017.
i 2018. (zdravstvo i transport/mobilnost) u korist sektora ,,marketinga®“. Vazno je napomenuti,
medutim (prema Istrazivanju iz 2017.) da je priblizno 26% poslovnih andela navelo da nemaju
specifican sektor na koji i se usredoto¢ili i da se uglavnom ulaze u timsku ideju i proizvod ili

trziSte. Kao kratka usporedba, u U SAD -u je 31% andeoskih ulaganja otislo u zdravstvene
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usluge/medicinske uredaje i opremu, 31% u ulaganja idu u softver, 7% u fintech, 6% u

maloprodajne usluge, 5% u energiju i 4% u biotehnologiju.

Grafikon 3. Ulaganja poslovnih andela/udio u BDP-u u zemljama Europe (%)

Angel Investment/GDP Ratio
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Izvor: EBAN Statistics Compendium European Early Stage Market Statistics 2017, str. 10.

Ako pogledamo prosje¢nu investiciju po BAN -u (grafikon 3), uocavamo da je Monako, s
jednim jedinim operativni BAN, preuzima vodstvo 2018 u odnosu na Dansku koja je imala to
vodstvo 2017.godine, s europskim prosjekom od 1,53 milijuna eura. Kada se spominje rije¢
ulaganje bitna stavka su odlucujuci faktori za ulaganje. Klju¢ni faktori za odluke o ulganju

samih andela su navedeni na Slika 1.

Slika 1. Odlucujuéi ¢imbenici za pocetak ulaganja;

TEAM GROWTH IDEA/ QUALTIY OF
POTENTIAL CONCEPT BUSINESS PLAN

/

90%
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Izvor:https://www.eban.org/wp-content/uploads/2020/06/Statistics-Compendium-2018-FINAL-NEW.pdf

Medu ¢imbenicima koji sluze kao kriterij odabira, 90% ulaga¢a koncentrirano je na kvalitetu
kao glavni odlucujuéi faktor za pocetak ulaganja. Sama ideja i potencijal rasta su slijedeci po

vaznosti.

Kvaliteta poslovnog plana ostaje vazna; no takoder se smatra faktorom koji se moze razraditi
za razliku od kljucne ideje ili postavljanja tima. S druge strane kako je navedeno u godiSnjem
izvjes¢u EBANA 2019. andeoski ulagaci obi¢no ulazu u rane faze razvoja tvrtke razvoj, prije
nego $to dode do bilo kakvog prihoda. U ovom izvje$¢u uzimalo se u obzir kako razvojna faya
tako 1 intervali uloZenih iznosa . To je zato Sto diljem Europe postoje znacajne razlike izmedu
izraza koji se koriste za oznacavanje razine ulaganja. Kao primjer, u nekim dijelovima Europe
ulaganje od milijun eura Cesto nazivaju rundom “serije A”, dok je u drugim europskim

zemljama to jo$ uvijek sjeme krug (Slika 2.)

Slika 2. Ulaganja u fazi razvoja ulagaca u 2019. za poslovne andele

o 7
Qig ‘9, A~

/ PN
27% 50% 23%

0-0.1M€ 0.1-0.5M€ 0.5-5M€

Izvor:https://www.eban.org/wp-content/uploads/2020/12/EBAN-Statistics-Compendium-2019.pdf

27% ulaganja poslovnih andela u 2019. bilo je ukupne vrijednosti ispod 0,1 milijuna eura. Pola
ukupnih vidljivih ulaganja je izmedu 0,1-0,5 milijuna eura. Kona¢no, 13% ukupnih ulaganja
vrijedilo je izmedu 0,5-1 milijuna eura i 10% svih posljednjih poslova 2019. godine bilo je

izmedu 1-5 milijuna eura.
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Tablica 4. prosje¢na vrijednost ulaganja u Europi

Benchmarking angel activity
e

us Europe
2005: 250,000 angels, invest $24 billion in European estimate 2006:
§0,000 ventures 50.000/75.000 angels investors

2-3 billion€ invested

EBAN Statistics for 2006

- 9000 active angels in 97 networks

- 663 deals done

Only record activity in responding
networks: only a very small portion of the

activity
No fiscal incentives YET — but more and Fiscal incentives a growing phenomenon,
more discussions as to how to attract new | UK as benchmark
angels into the market as VCs and angel Compensation for the lack of
syndicates are moving further along the entrepreneurial spirit?

financial value chain

‘Soan I ;

Izvor: The European Angel Investing Market, Facts and Figures - Claire Munck

5.2.2. Mjesto ulaganja i prekograni¢no ulaganje

Sli¢no kao i proteklih godina, velika ve¢ina andela ulagala je u istu zemlju kao i prethodnih
godina (59%). 16% ostaje u istoj regiji ulagaca (tj. Susjedne zemlje) i samo 9% doseze
europsku razinu. Udio medunarodnih ulaganja izvan Europe doseze 13%, ukljucujuéi 5%
proizvedenih u SAD —u (slika 3.).

Grafikon 4. Prikaz nacionalnih i medunarodnih ulaganja poslovnih andela u 2019. godini

Geographical coverage by business angel investors

Mational | 59%
Regional — 16%
International — 13%
Europe — 9%
LISA 5%
T T T J T 1
] 10 20 30 40 30 &0

Izvor: https://www.eban.org/wp-content/uploads/2020/12/EBAN-Statistics-Compendium-2019.pdf, str23.
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U nekim zemljama fondovi za zajednicko ulaganje poslovnih andela ili programi poreznih
olaksica ne dopustaju ulaganja izvan zemlje. Naravno, to €ini prekograni¢no ulaganje manje
dostupnim poslovni andeli na tim trziStima. Prekograni¢no ulaganje andela ostaje neuobicajeno
za tipicnog europskog poslovnog andela. U 2019. godini, EBAN i Business Angels Europe
(BAE) proveli su istrazivanje na uzorku od 90 aktivnih ulagaca andela sa sjediStem u 11
razli¢itih europskih zemalja (UK, Francuska, Irska, Danska, Finska, Italija, §panjolska,
Portugal, Svicarska, Belgija i Austrija). Od ispitanika se traZilo da ocijene razinu poteskoéa pri
izvodenju radova prekograni¢na ulaganja. Slika 18 prikazuje zbirne rezultate uzorka. Prelazak
granice mnogima jo$ uvijek nije lako ulagati s obzirom na neizvjesnosti oko regulatornih i
fiskalnih pitanja prilikom ulaganja izvan mati¢ne zemlje. Znacajan dio uzorka takoder je naveo

da nikada prije nisu ucinili prekograni¢no ulaganje.

5.2.3. Najvece organizacije poslovnih andela

1. ABAF (Austrian Business Angel Network & Federation) — Austrijska mreza poslovnih
andela, osnovana 1997, trenutno je ¢ini vise od 260 individualnih poslovnih andela 1
fondova,

2. LBA - London Business Angels je najstarija, najcjenjenija i uspjeSna mreza poslovnih
andela u Velikoj Britaniji, s tradicijom iz ¢ak 1982. godine,

3. AEBAN —predstavlja 28 Spanjolskih mreza poslovnih andela s oko 2.800 andela iz svih
regija, osnovana 2008. godine,

4. BEBAN - je belgijska mreza poslovnih andela koja je zapocela s radom jo§ 1998.
godine, a ¢ine je dvije velike mreze: BEAngels i BAN Vlaanderen koje imaju oko 400
Clanova, 34 Isac N, Nita D.: Business angels and investments, Annals of the University
of Petrosani, Economics, 15(2), 2015, str. 75.

5. FRANCE ANGELS — francuska mreza poslovnih andela koju ¢ine 87 grupe poslovnih
andela 1 preko 4.500 andela, osnovana 2001. godine,

6. IBAN - talijanska mreza poslovnih andela s oko 450 ¢lanova, osnovana 1999. godine.

7. APBA — predstavlja dvije glavne portugalske mreze poslovnih andela, osnovana je
2006. godine, s vise od 150 poslovnih andela,

8. BAND - najstarija njemacka mreZa poslovnih andela iz 1998. godine. Cini je vise od
5.000 poslovnih andela koji investiraju vise od 300 mil.€ godisnje,

9. BANN - je nizozemska mreza poslovnih andela koja ima 14 stalnih ¢lanova i preko

2.500 poslovnih andela,
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10. LINC Scotland — nacionalno udruZenje poslovnih andela u Skotskoj, osnovano 1993.
godinem s 19 grupa poslovnih andela i preko 800 individualnih poslovnih andela,

11. UKBAnNgels — predstavlja nacionalno udruZenje poslovnih andela na podrucju
Ujedinjenog Kraljevstva (Engleske, Walesa i Sjeverne Irske) s preko 160 ¢lanova i

18.000 ulagaca.

5.3. Poslovni andeli u Republici Hrvatskoj

U Hrvatskoj je 2008. godine osnovana prva mreza poslovnih andela, odnosno privatnih
investitora zainteresiranih za ulaganja u proizvodne i inovativne tvrtke u vrlo ranom stadiju
razvoja, krovna organizacija mreze poslovnih partnera - CRANE. To je neprofitna udruga koja
okuplja poslovne andele iz Hrvatske i1 inozemstva koji imaju interes ulagati u inovativne

projekte.

Poslovni andeli CRANE mreze su neformalni individualni investitori koji pruzaju know-how
(tehnicko 1 poslovno znanje, poznavanje odredene industrije, poslovne kontakte) te ulaganje u

rasponu od 25.000 do 250.000 € (vise ulagaca — sindicirano ulaganje).
Kao glavni ciljevi CRANE-a isticu se:

1. poticanje i razvoj inovativnog poduzetniStva u RH,

2. pruzanje pomo¢i poslovnim andelima u pronalaZenju, selekciji i realizaciji
zanimljivih projekata,

3. pruzanje pomoci poduzetnicima u realizaciji inovativnih projekata koji imaju

internacionalni potencijal.
Aktivnosti CRANE-a su:

1. identifikacija potencijalnih projekata,

2. organizacija predstavljanja selektiranih projekata poslovnim andelima,

3. organiziranje edukacije mladih poduzetnika, organiziranje edukacije poslovnih
andela,

4. suradnje sa EBAN-om, sveucili§tima, institucijama i tvrtkama koje imaju interes

razvoja malog i srednjeg inovativnog poduzetniStva.
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S obzirom na sloZenost procesa prijenosa poslovanja, mnogi poduzetnici potrazit ¢e pomo¢
savjetnika. U razvijenim zapadnoeuropskim zemljama, savjetnika za prijenos poslovanja
uistinu je mnogo — od onih koji su dio poduzetni¢kih potpornih institucija, poput komora,
agencija za mala i srednja poduzeca, centara za poduzetnistvo; do onih koji djeluju na trzistu
kao privatni konzultanti. Medu privatnim konzultantima, razlikuju se oni koji su primarno
usmjereni za velika i srednje velika poduzeca, do onih koji su svoje usluge prilagodili mikro 1
malim poduzeé¢ima. U Hrvatskoj je savjetodavna podrS8ka u prijenosu poslovanja za mala
poduzeca jos uvijek slabo razvijena. Ipak, u nekoliko hrvatskih gradova postoji moguénost
individualnih razgovora tijekom kojih je mogucée dobiti osnovne informacije, te savjete kod
odabira modela prijenosa poslovanja (nasljedivanje, prodaja ili likvidacija poduzeéa) i na¢ina
provedbe odabranog modela. U nastavku je popis institucija kojima se mozete javiti za
individualni razgovor. Preporuka je prije sastanka prouciti publikacije na temu prijenosa

poslovanja, kako biste imali §to konkretnija pitanja. (Cepor, 2016. )

CRANE (Croatian Business Angels Network) je prva i za sad jo§ uvijek jedina neprofitna
mreza, odnosno krovna organizacija koja okuplja poslovne andele na podrucju Republike
Hrvatske. Osnovana je 2008. godine zajednickom inicijativom partner institucija Agencije za
promicanje izvoza i ulaganja, Poteza Ventures, Hrvatske Private Equity i Venture Capital
Asocijacije, Udruge za poticanje softverskog i online poduzetniStva ‘Initium’ i uspjeSnih

poduzetnika Damira Sabola i Hrvoja Prpica.

Do sada je u Hrvatskoj preko agencije Crane u tvrtke ulozeno preko 20 milijuna kuna i to
uglavnom u inovativne tvrtke koje su u ranom stadiju razvoja — start up-ove. Bitno je spomenuti
i da je CRANE jedna od najuspjesnijih organizacija u Europi. Misija CRANE je spajanje
ambicioznih poduzetnika s inovativnim projektima i/ili zainteresiranim poduzetnicima koji su
u njih spremni uloziti svoj novac, znanja, vjestine i iskustva. Vizija je postati prepoznatljiv izvor
financiranja u inovativne projekte u ranim fazama razvoja. Mala i srednja poduzec¢a u Hrvatskoj
¢ine 99,6% od ukupnog broja poduzeca, te im je udio u ukupnom prihodu 51% i zaposljavaju
67,1% od ukupnog broja zaposlenih.Ove brojke govore kako su mala i srednja poduzeca vrlo
bitna, te im je stoga bitna pomoc¢ u samom pokretanju i razvoju, kako bi se odrzala na trzistu,
te bila konkurentna. Poslovni andeli CRANE-a suraduje i s mreZama poslovnih andela u Europi

(EBAN), te u SAD-u.
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Poslovni andeli CRANE mreZe su neformalni individualni investitori koji pruzaju:

1.

know-how (tehni¢ko i poslovno znanje, poznavanje odredene industrije, poslovne
kontakte, itd.),
ulaganje u rasponu od 25.000 do 250.000 Eura (viSe ulagata — sindicirano

ulaganje).

Proces evaluacija projekta u CRANE-u:

Prijava projekta na sluzbenoj web stranici agencije,

Analiza i sortiranje projekata od strane CRANE-ovog stru¢nog tima,

Svaki projekt dobiva odgovor, a oni koji produ zahtjeve stru¢nog tima proslijedeni
su na uvid ¢lanovima mreze, koji su navedeni u nastavku, kako bi donijeli svoje
zakljucke 1 ocjene za svaki projekt,

Kontaktiranje poduzetnika od strane ¢lanova ili odrZzavanje prezentacije ¢lanovima
mreze,

Zadnja faza je ulaganje u projekt, koja visSe nema veze s CRANE-om.

Ciljevi CRANE-a:

1. Potice se i razvija inovativno poduzetnistvo u Republici Hrvatskoj

2. Pruza se pomo¢ poduzetnicima u realizaciji inovativnih projekata koji imaju
internacionalni potencijal.

3. Pruza se pomo¢ poslovnim andelima u pronalazenju, selekciji i realizaciji

zanimljivih projekata.

Udruga CRANE je pokrenuta 2008. godine, a njeno osnivanje inicirale su sljedece partnerske

institucije: Agencija za promicanje izvoza i ulaganja, Poteza Ventures, Hrvatska Private Equity

i Venture Capital Asocijacija, Udruga za poticanje softverskog i online poduzetnistva ‘Initium’

te poduzetnici Damir Sabol 1 Hrvoje Prpi¢. Od 2008. do 2019. godine ¢lanovi CRANE-a su u

hrvatske tvrtke ulozili vise od 40 milijuna kuna. U 2019. godini ukupna ulaganja ¢lanova

CRANE-a iznosila su viSe od 4 milijuna kuna Sto predstavlja povecanje ulaganja od 78% u

odnosu na prethodnu godinu. (CEPOR, 2020, str.75.)
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Istaknuti ¢lanovi CRANE-a Sasa Cvetojevi¢ — ,,On je uspjeSan poduzetnik s viSegodiSnjim
iskustvom u zdravstvenom sektoru, mobilnim telekomunikacijama te u distribuciji robe Siroke
potro$nje. Vlasnik je, kao i suvlasnik nekoliko tvrtki te zdravstvenih ustanova. Specijaliziran je
za upravljanje ljudskim resursima, upravljanje projektima i zdravstvenim institucijama, te za
poslovne pregovore. Tijekom dosadaSnjeg investiranja, stekao je vrlo Siroko iskustvo u
predstavljanju projekata investitorima na Europskom i Americkom trzistu. Neki od projekata u
koje je investirao ve¢ posluju kao utemeljene i ¢vrste tvrtke na domacem, ali 1 na stranim
trziStima. Predsjednik je Udruge ljekarnika u Hrvatskoj udruzi poslodavaca, te je ¢lan Vijeca
Clanica HUP-a. Sudjelovao je u pregovorima za pristupanje Europskoj Uniji kao ¢lan radne

skupine u poglavlju - Zastita potrosaca i zdravlja.

Najuspjesniji je poslovni andeo CRANE-a po broju investicija, a do sada je investirao u ¢ak 8

projekta kroz CRANE 1 uvijek zeljno ocekuje nove projekte za investiranje.*

Hrvoje Prpi¢ — ,,Postaje poduzetnikom osnovavsi poduzece Hgspot 1997. godine. Svakom
godinom poslovanja te tvrtke, udvostrucuje se promet; ve¢ je 1998. godine promet dosegnuo
12 milijuna kuna. 2000. godine njegovo je poduzece smjesteno u top 1% najboljih poduzeéa u
Hrvatskoj. 2007. godine Hgspot je izasao na burzu, a idu¢e godine sa suradnicima osnuje prvu
Hrvatsku mrezu poslovnih andela. On je jedan od najpoznatijih poslovnih andela i vrlo
uspjesSnih poduzetnika u Hrvatskoj. Jedan je od osnivaca CRANE-a i partner u offSpaceu — to
je ujedno i prvi projekt realiziran kroz CRANE, partner je u Trilleniumu — futuristickom 3D
web mallu, koji ¢e se koristiti na uredajima za virtualnu stvarnost te investitor u jo§ nekoliko

razlic¢itih projekata.

Davor Stetner — ,,On je vlasnik i direktor KREATOR grupe unutar koje posluje vise tvrtki,
projekata i investicija (to su: Kreator TV, TV Bar, GP1.hr, Zimo Digital, Kreator Film, Kreator
Sport...). VisSe od tri godine obnasao je duznost ¢lana Audiovizualnog vije¢a Hrvatske. 2011.
godine imenovan je za ¢lana Upravnog odbora Hrvatskog auto i karting saveza (HAKS) — taj
odbor 16 je ¢lan medunarodne automobilske federacije — FIA. U Crane je usao 2012. godine,
da bi ve¢ 2014. godine postao ¢lanom Upravnog odbora, a 2015. je izabran za Predsjednika
CRANE-a. Iste godine Davorin je postao ¢lan Vije¢a za gospodarska pitanja Predsjednice

Republike Kolinde Grabar-Kitarovic.

Takoder bitna za spomenuti je i Start up srijeda koja je zamisljena kao informativna, edukativna
radionica koja se odrzava svake trece ili Cetvrte srijede u mjesecu, a odrzava se od 2009. godine.

Tamo se okupljaju brojni poduzetnici, poslovni andeli, savjetnici, razni ulagaci, ali i svi oni
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koje interesira odredena tema, te Zele neSto nauciti. Tamo mogu poduzetnici prikazati neke

uspjesne primjere, svoja videnja poslovanja, te tako pozitivno utjecati i na druge prisutne.

Nakon gore navedenih informacija, mozemo potvrditi hipotezu: HI Poslovni andeli imaju

znacajnu ulogu u financiranju poduzetnika u RH.

Poslovni andeli osim §to pomazu poduzetnicima u financiranju, osiguravaju sigurnost i potporu
svim mladim poduzetnicima. Osim samih poslovnih andela koji pomazu poduzetnicima tu je
hrvatska udruga Crane koja imaju misiju; spojiti ambiciozne poduzetnike s inovativnim
projektima i/ili zainteresiranim poduzetnicima koji su u njih spremni uloziti svoj novac, znanja,
vjestine 1 iskustva te viziju postati prepoznatljiv izvor financiranja u inovativne projekte u ranim

fazama razvoja.

Osim udruge Crane sve viSe ljudi shavcéa vaznost poslovnih andela kako bi se novi odnosno
mladi poduzetnici snasli u poslovnom svijetu. U Zagrebu je otvorena i posebna Skola za
poslovne andele, koju je pokrenula organizacija Keymont Ventures. Prva generacija
skole Keymont Business Angel Academy okupila je desetak, uglavnom (do 35 godina) mladih
ljudi, vise od tri Cetvrtine zena, iz raznih podruc¢ja — informaticke industrije, marketinga, glazbe.
Cilj akademije je obrazovati nove generacije investitora koji ¢e znati prepoznati poslovne
potencijale 1 povecati investicije u projekte u ranoj fazi razvoja u Hrvatskoj. Budu¢i investitori
pohadaju program medunarodne poslovne Skole IESE Business School, koji se izvodi u okviru
VERN-ovih programa cjelozivotnog obrazovanja u tzv. executive segmentu. Edukacija se
odvija u 10 obrazovnih blokova, a predavaci su domaci i medunarodni stru¢njaci u podrucju
drustvenog i tradicionalnog poduzetnistva, te poslovnog, poreznog i financijskog savjetovanja.
Direktorica prve Skole za poslovne andele u Hrvatskoj je Marta Patricia Aparicio y
Montesinos, koja pokrece jo$ jednu udrugu poslovnih andela u Hrvatskoj — Keymont Business

Angels Network.
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6. ZAKLJUCAK

Promjene koje se dogadaju u okruzenju zbog svoje neizvjesnosti i kompleksnosti stvaraju
pritisak na pojedince, organizacije i drustvo te zahtijevaju poduzetni¢ko ponaSanje kako bi se

uspjesno nosili s tim promjenama (Allan Gibb).

Poslovni andeli spremni su uloziti svoj novac, znanje i vjeStine u neki inovativni start-up
projekt, visokog rizika, a za te projekte vjeruju da imaju potencijala. Oni su uspjeSni
poduzetnici, naravno i iskusni rukovoditelji u nekom od poduzeca, a ulaganjem u projekt tre¢ih
osoba, jednim dijelom ulaze u vlasnicki udio. Dugo vremena andeli investitori iskljuc¢ivo su bili
umirovljeni poduzetnici koji su tada imali kapital i odlucili su ga iskoristiti, naravno i povecati,

ulazu¢i u inovativne projekte kojima je bilo potrebno dati ,krila®.

Godine 1999., dolazi do ideje o povezivanju uspjesnih poduzetnika s ambicioznim
poduzetnicima, kojima je potrebna pomo¢ u ranoj fazi poslovne ideje 1 tada je osnovana
Europska mreza poslovnih andela. Godine 2008. nastala je i Hrvatska inaCica osnivanjem
udruge Crane, hrvatske mreze poslovnih andela. Naravno, investicije andela imaju i prednosti
i mane, ali je prihvaceno miSljenje da prednosti poslovnih andela znatnije premasuju
nedostatke, jer od aktivnhog neformalnog trziSta stvaraju preduvjet za snazno poduzetnicko
gospodarstvo. Najéesce ulazu vlastiti novac, $to ih znatno razlikuje od specijaliziranih fondova.
Njihova ulaganja visoko su rizi¢na i iz tog razloga zahtijevaju visok povrat na investiciju.
Uvijek su u potrazi za ulaganjima koja ¢e im se vratiti deseterostruko kroz vremenski rok od

oko pet godina.

Vecina poduzetnika, bez obzira na svoja znanja, vjesStine, inovativnost i1 sve ostale prednosti
koje ima, uvijek nailazi na odredene prepreke u pokretanju vlastita posla. Veliki dio tih
problema upravo je nedostatak financijskih sredstava. Poslovni andeli u ovom su dijelu klju¢na
karika u financijskom i poslovnom razvojnom lancu od start-upa, pa sve do velikog, razvijenog
poduzeca. Veliko pitanje koje se namece svakom ambicioznom poduzetniku je svakako da li
i¢i u pregovore s poslovnim andelom ili ipak radije ne.

Posebnost im je Sto ne primaju nikakvu financijsku naknadu nego ostvaruju profit prodajom

svog vlasni¢kog udjela te doprinose rastu gospodarstva u cjelini kao i tehnoloSkom razvoju.
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Na temelju analiziranih statistiCkih podataka na vidljivim trziStima Europe doSlo se do
zakljucka

da poslovni andeli predstavljaju najveci udio investicijskog trzista s udjelom od 7,30 mlrd. € u
2017. godini §to ¢ini ¢ak 63,9%, dok fondovi rizi¢nog kapitala s 3,50 mlrd. € ¢ine 30,6% glavnih
podrucja ulaganja u Europi. Zbog niza pozitivnih utjecaja investicija poslovnih andela na razvoj
gospodarstva, pogotovo na zaposlenost, mnoge im drzave omogucavaju razli¢ite fiskalne

olakSice smanjujuci troSak investiranja sredstava.

Za interese poslovnih andela u Europi EBAN je krovna organizacija. Rije¢ je o neprofitnoj
organizaciji koja ima 150 ¢lanova iz viSe od 50 drzava Europe. Pojedinacna investicija andela
po krugu financiranja je u prosjeku 25.400 eura, s vrlo Sirokim rasponom od 10.000 do 500.000
€ u prosjeku, ovisno o promatranim zemljama. Najveci broj ulaganja poslovnih andela u 2017.
godini zabiljeZen je u Ujedinjenom Kraljevstvu, Njemackoj, Francuskoj i Spanjolskoj, dok je
Hrvatska pri samome dnu.

CRANE je krovno hrvatsko udruzenje poslovnih andela koje okuplja privatne investitore koji
su zainteresirani za ulaganje u inovativne tvrtke u fazi razvoja. Temeljni su mu ciljevi da potice
inovativno poduzetniStvo u RH, pruza pomoc¢i poslovnim andelima u pronalazenju, selekciji 1
realizaciji zanimljivih projekata te da pruza pomo¢ poduzetnicima u realizaciji inovativnih

projekata koji imaju potencijal probijanja na svjetska trZista.
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